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CAPITULO 1

Introduccion

Esta tesis consiste en una coleccién de estudios econométricos de series temporales
trimestrales agregadas de la Industria Espafiola (sin construccién). El objetivo comiin de
estos estudios es el de mejorar el conocimiento de las regularidades empiricas que
caracterizan los datos del sector. Se espera que el conocimiento de tales regularidades
permita mejorar de inmediato las operaciones practicas de seguimiento y previsién asi
como fundamentar una comprensiéon mejor del comportamiento del sector.

Los modelos elaborados en esta tesis estin basados fundamentalmente en las

propiedades estadisticas de los datos. Esto no quiere decir que se ignore la Teoria

Econémica. Esta se emplea, en primer lugar, para elegir los datos. También se emplea
para formular hip6tesis contrastables que se imponen, cuando resultan consistentes con los
datos, para simplificar los modelos, aumentando la eficiencia con que se utilizan los datos.
Ademés, la Teoria Econémica se emplea para formular hipétesis de identificacién no
contrastables, necesarias en modelos de relacion para facilitar la interpretacién en términos
econémicos. No obstante, en esta investigacién la Teoria Econémica no toma el papel
central de especificacién paramétrica de los modelos.

La Industria es un sector productivo muy importante de la economia espafiola. Por
ejemplo, la proporcién del PIB real agregado que supone, varia entre 27% y 30% en
1975-1995 y la proporcién del empleo varia entre 21% y 27% en 1976-1995.

No obstante, son muy escasos los trabajos econométricos disponibles acerca del
sector. Ademads, la mayor parte de los estudios publicados se limitan a estimar modelos
especificados a priori, es decir, sin prestar atencion a los datos, y muchas veces emplean

especificaciones errdneas desde el punto de vista de las regularidades empiricas visibles en
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los datos. También ocurre que la gran mayoria de los trabajos econométricos publicados,
analizan datos de panel o de seccidn transversal, y no datos de series temporales, que son
los apropiados para operaciones de seguimiento y prevision y también para cualquier
estudio de relaciones dindmicas.

Los andlisis de datos aqui presentados se limitan a los datos trimestrales. La
eleccién de esta longitud de intervalo muestral se basa en varios criterios. Se descartan
los datos anuales. Los cambios, tanto de instituciones econémicas como de la calidad la
estadistica oficial, han sido muy frecuentes y substanciales en el pasado reciente de
Espana. Como consecuencia, no parece plausible que los datos hayan sido generados por
un mecanismo subyacente homogéneo, cuando se recogen observaciones anuales
suficientemente hacia el pasado como para contar con un nimero total de observaciones
apropiado para el andlisis estadistico. Otra razén que milita en contra de los datos anuales
es que su utilidad para operaciones de seguimiento y prevision es escasa en relacién con
datos trimestrales.

Otro aspecto relevante de la seleccién de la longitud del intervalo muestral para un
analisis, se refiere a la rapidez o la lentitud de las respuestas de unas variables
relacionadas con otras. Se descartan aqui los datos mensuales, porque se sospecha que
esta longitud de intervalo es demasiado pequefia para la modelizacién empirica de las
relaciones entre variables del sector industrial, al menos dada la longitud de registro
disponible.

Muchos de los trabajos econométricos publicados hasta ahora sobre el sector
industrial espafiol emplean datos anuales. Segarra y Arcarons (1999) y Sanchez (1997),
p.e., estudian datos de la Encuesta Industrial (EIG) del Instituto Nacional de Estadistica
(INE), con 13 observaciones de 1980-1992 en el primer caso y con 10 observaciones de
1979-1988 en el segundo. Esta fuente desaparecid con el dato de 1992, aunque la
Encuesta Industrial de las Empresas (EIE) la sustituyé y mejord.

Otra fuente anual de datos que se ha empleado en estudios econométricos es la
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Central de Balances del Banco de Espafia. Véase, p.e, Huergo (1998) y Dolado y
Bentolila (1992). EI primer aiio de datos de la fuente es 1983, lo que implica un nimero
de observaciones insuficiente en la dimensién temporal.

Garcia et al. (1994) construyen un conjunto de datos anuales para 1964-1989,
combinando los datos de Gandoy (1988) y Gémez Villegas (1987) para 1964-1981 con los
datos de la EIG para 1978-1989. Goerlich y Orts (1994, 1996) y Goerlich (1994) ofrecen
trabajos econométricos con estos datos. Estas series temporales son mucho mis largas que
las de otros estudios, pero, dada la diversidad de fuentes que utilizan en su construccién y
los muchos cambios institucionales ocurridos en este periodo, parece dudosa la
homogeneidad de las series.

Goerlich (1999) y Jimeno y Campillo (1993) estudian, con datos trimestrales y
mensuales respectivamente, las relaciones entre el indice General de Produccion Industrial
y sus componentes desagregados por sectores. Estos trabajos son de los pocos que
analizan datos trimestrales o mensuales, pero solamente estudian una variable agregada del
sector (y sus relaciones con sus componentes).

Puede concluirse que los trabajos empiricos presentes en la literatura son, en su
mayor parte, aplicaciones (en ocasiones inapropiadas para los datos) de modelos tedricos y
emplean datos de panel con escasa cobertura en la dimensién temporal. En esta
investigacion se analizan datos trimestrales, para periodos de 12 a 21 afios, de un conjunto
amplio y variado de indicadores de la industria a nivel agregado, sin imponer a priori
ninglin modelo tedrico econémico. Estas son las razones fundamentales que permiten
afirmar que los trabajos presentes en la literatura difieren con mucho de los desarrollados
en esta tesis.

El estudio inicial de los indicadores trimestrales seleccionados en esta tesis, emplea
una muestra que comprende el periodo 1/75-IV/95, aunque la fecha de inicio es variable
en funcién de la disponibilidad de datos de la fuente estadistica correspondiente. Estudios

posteriores emplean submuestras de esta muestra acordes con la disponibilidad especifica
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de los datos. Se emplea, p.e., la muestra IV/83-IV/95 en los anilisis de transferencia del
Capitulo 6.

¢Qué se entiende por regularidades empiricas en un conjunto de series temporales?
En primer lugar, se trata de las propiedades del equilibrio estadistico en que se encuentran
operando. Estas son las propiedades individuales de integracion, las propiedades
individuales de composicion por partes deterministas y partes estocisticas, y ademas las
propiedades multivariantes de relaciones de cointegracién. En segundo lugar, se trata de
las ausencias de relacion y otras propiedades de las relaciones entre series estacionarias, y
también de las propiedades de autodependencia de cada variable depurada de los efectos
de las demaés.

El contenido del resto del capitulo se estructura del modo siguiente. A excepcion
de la Seccién 1.2, que describe brevemente el contenido del capitulo de metodologia, las
secciones restantes resumen los trabajos de investigacion realizados. La Seccion 1.7 es

una guia de contenidos de la tesis.

1.1 Datos Disponibles y Datos Analizados

Los Apéndices B y D contienen informacién acerca de los datos estadisticos. El
Apéndice B recopila la oferta de series temporales disponibles en las estadisticas espafiolas
para el total del Sector Industria (sin construccién). Este catilogo contiene una
descripcion precisa de cada serie, indicando la longitud del intervalo muestral, las fechas
de disponibilidad de datos, la fuente original, localizacién y cddigo oficial. Los criterios
que determinan la seleccion de variables para los analisis univariantes del Capitulo 3, son
el nimero de observaciones disponibles, la fiabilidad estadistica de los datos y el
contenido econdmico de sus definiciones.

El Apéndice D contiene los datos numéricos que se emplean en esta investigacion,
sus fuentes y definiciones. A partir de la Estadistica de Convenios Colectivos de Trabajo,

se construye un indicador del Salario Medio Nominal. EIl método propuesto puede
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emplearse en la construccion de indicadores salariales de otros sectores y subsectores de la

economia, con datos disponibles por esta fuente.

1.2 Metodologia Empleada en la Investigacion

El Capitulo 2 expone, brevemente, la metodologia empleada. Los modelos
presentados se elaboran con una forma extendida de la metodologia de Anilisis de Series
Temporales (AST) de Box et al. (1994) en un procedimiento iterativo: (1) especificacion
inicial, (2) estimacidn eficiente y (3) diagnosis y reformulacién. Con esta metodologia se
elaboran modelos, con un nivel de complejidad de menor a mayor: univariantes (Capitulos
3 y 6), bivariantes (Capitulos 4 y 5) y de transferencia con un sélo output (Capitulo 6).

Todos los modelos empiricds presentados se estiman por el criterio de Maxima
Verosimilitud Exacta (MVE) No Condicionada, mediante el algoritmo de Mauricio (1995,
1996, 1997). Para tratar la estacionalidad, se emplea una versién mejorada del anilisis
MEG de Gallego (1995) y Gallego y Treadway (1996). El contraste de no estacionariedad
de componentes AR(1) empleado es de Shin y Fuller (1998). El contraste de no

invertibilidad de componentes MA es de Davis et al. (1995, 1996).

1.3 Analisis Univariantes de Series Temporales de la
Industria

En el Capitulo 3 se presentan los modelos univariantes de 22 indicadores
economicos trimestrales que miden Produccién, Uso del Capital, Empleo, Salarios,
Financiacion, Conflictividad Laboral, Precios y Sector Exterior.

Estos modelos univariantes tienen aplicaciones diversas. Son el punto de partida
para los estudios de relacién de los Capitulos 4, 5 y 6, permiten llevar a cabo operaciones
de prevision y seguimiento, y ayudan a evaluar la calidad estadistica de los datos. En
general, describen las regularidades empiricas de las series individuales.

Se detecta que la calidad estadistica de las series analizadas de la Encuesta de
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Salarios en la Industria y los Servicios es insuficiente. No son empleadas en anilisis
posteriores por dos razones: (1) se comprueba que el proceso generador de los datos por
submuestras (I/81-IV/88 y 1V/88-IV/95) cambia con el cambio metodoldgico de 1/89, y
(2) ninguna de estas submuestras coincide con la submuestra escogida (IV/83-IV/95) para
los andlisis de relacion del Capitulo 6. Estos resultados subrayan la relevancia del
indicador del Salario Nominal Medio construido.

Algunas regularidades empiricas detectadas mediante los analisis univariantes del
Capitulo 3 son, con pocas excepciones: (1) las variables reales (con unidades de medida
que no incluyen la monetaria) son I(1) y las nominales I(2) en la frecuencia cero, (2) la
estacionalidad es determinista y (3) las estructuras estacionarias ARMA mads complejas son
de orden pequeiio.

El Capitulo 3 cuenta con tres apéndices. El Apéndice E.3 describe los
experimentos fallidos en la biisqueda de relaciones, fundamentalmente de cointegracion
mediante la construccion (del logaritmo) de ratios con interpretacion econémica. En el
Apéndice T.3 se presentan los modelos construidos. El Apéndice G.3 contiene los

instrumentos gréficos y estadisticos de cada uno de los anélisis univariantes efectuados.

1.4 La Calidad de la Prevision del Grado de Utilizacion
de la Capacidad Productiva

El Capitulo 4 presenta un sencillo modelo multivariante de las series de Grado de
Utilizaci6én, Prevision del Grado de Utilizacidén (un trimestre hacia adelante) y Error en la
Previsién del Grado de Utilizacién de la Capacidad Productiva. En la elaboracion del
modelo se emplean los respectivos modelos univariantes construidos en el Capitulo 3, de
modo que los pardmetros de las variables deterministas se restringen a verificar la
identidad que define el Error. El cardcter multivariante del modelo es debido a que se
estima la correlacion contemporinea entre las innovaciones de la primera y de la tercera

variable.
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El objetivo de esta formulacion es evaluar empiricamente la calidad predictiva de la
variable Previsién. Se aplican procedimientos para evaluar las diferencias entre la
informacion que proporciona la variable Prevision y el pasado de la variable Utilizacidn.
Los resultados del andlisis permiten concluir que la variable Previsién aporta poca
informacién adicional a la del pasado de la variable Utilizacion.

Las series de Utilizacién y Prevision de la Utilizacion de la Capacidad Productiva,
pertenecen a la Encuesta de Coyuntura Industrial (ECI). El interés de este estudio sencillo
estd en la aplicacion de estos procedimientos sobre otros pares de variables de la ECI de
definiciones semejantes, con el fin de evaluar la calidad de las variables previsién.

El material de apoyo a este capitulo se encuentra en los Apéndices T.4 y G.4 que
contienen, respectivamente, el resumen del modelo final estimado y los materiales graficos

y estadisticos de su diagnosis.

1.5 Comparacion de Indicadores de Empleo

El Capitulo 5 presenta los modelos multivariantes de dos grupos de tres series que
miden el concepto de empleo en el sector. Las series de cada triada estan ligadas
mediante una identidad. La primera triada estd compuesta por Ocupados, Asalariados y
No Asalariados (Encuesta de Poblacion Activa, EPA). La segunda triada esti formada
por Ocupados, Trabajadores en Alta Laboral en el Sistema de la Seguridad Social del
Régimen General y Mineria del Carbon (Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales,
MTAS) y la diferencia entre ambas. Los modelos construidos se estiman de modo que los
parametros de variables deterministas verifiquen la identidad que define la triada.

El primer estudio compara la informacién contenida en Ocupados y Asalariados y
se concluye que no hay diferencia substancial entre ambos indicadores.

El segundo estudio evaliia la diferencia entre los registros de empleo por Ocupados
en EPA y los procedentes del MTAS. Con este fin se construye un modelo bivariante

estocastico que relaciona Ocupados con la diferencia entre ambos registros. Su
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construccion permite concluir que: (1) ambas medidas operan en una relacién CI(2,1), por
lo que las variaciones de ambas variables son casi iguales a largo plazo, y (2) no es
empiricamente plausible que una de ellas sea indicador adelantado de la otra. Estos
resultados indican que no hay razones estadisticas para elegir una u otra serie para los
andlisis posteriores de relaciéon. En el Capitulo 6 se elige Ocupados, porque es una serie
mds larga y porque los datos de una encuesta como EPA son probablemente de calidad

superior a los de un registro administrativo (MTAS).

1.6 Efectos de la Cantidad Nominal de Dinero M1
sobre las Variables Industriales

En el Capitulo 6 se presentan los modelos de transferencia de un sélo output que
relacionan una seleccion de indicadores industriales con la cantidad nominal de dinero en
manos del pablico no bancario, MI.

Los indicadores que se emplean como variables output son: el Indice General de
Produccién Industrial, Ocupados, Utilizacion de la Capacidad Productiva, Salario Nominal
Medio, Indice General de Precios Industriales e Indice General de Precios de Consumo.
Esta ultima variable, aunque no es del sector, se analiza con fines comparativos.

Los modelos univariantes de los indicadores mencionados en la muestra I'V/83-
IV/95, se presentan en la Seccién 6.1. Estos modelos son, salvo excepciones, muy
semejantes a los construidos en el Capitulo 3.

La Seccién 6.2 presenta un primer examen de evidencias de relaciones entre las
series industriales. No se detectan relaciones muy destacables, lo que motiva la bisqueda
de un indicador adelantado del sector. El resto del capitulo considera el empleo de alguna
medida de la cantidad nominal de dinero como indicador adelantado comun a las series del
sector.

En la Seccion 6.3 se contempla la eleccioén del agregado monetario M1 frente a

los agregados M2, M3 y ALP. Los criterios que justifican tal eleccidon son estadisticos

000000000000 0000000000000 000000000000000C00C0CCCCOICOIONONIOGOIRNIIYIINIYYNTYNYT



00000000000 000000000000000000000008800000000000900000000000H¢

Capitulo 1: Introduccion 9

y tedricos. Mediante la construccién de sencillos modelos univariantes de variables ratio
con interpretaciéon econémica, se comprueba que (los logaritmos de) las variables
nominales industriales y 1lnMI operan en relaciones CI(2,1).

La Seccién 6.4 contiene la construccion de los modelos de transferencia de un sélo
output, en los que se estudian los efectos de M1 sobre los indicadores de la industria
sefialados. Estos modelos se construyen empleando la Hipétesis de Neutralidad Monetaria
(HNM), hipoétesis que se contrasta y que no se rechaza en ningan caso.

Se descubre que la variable M1 es un indicador adelantado de todas las variables
escogidas, con efectos notables tanto a corto plazo como a largo plazo. Las relaciones de
cointegracién anteriormente mencionadas junto con el caracter adelantado de M1,
permiten concluir que hay un factor comin no estacionario en todas las variables
nominales del sector que se puede identificar con MI. Los efectos a largo plazo
estimados de la tasa de expansién monetaria sobre las variables estudiadas son, en todos
los casos, cuantitativamente muy importantes, y las interpretaciones econémicas muy
sugerentes.

Se observa que las varianzas residuales estimadas en los modelos de transferencia
son considerablemente inferiores a las obtenidas en los modelos univariantes.

También se aprecia que las respuestas de todas las variables estudiadas son
suficientemente lentas frente a M1 como para sefalar que este indicador adelantado
resultard muy util en operaciones de previsién y seguimiento de las variables del sector.

Las variables industriales son reales e I(1) en la frecuencia cero, una vez que son
depuradas de los efectos del dinero. Esto quiere decir que cualquier relacién encontrada
entre los niveles de estas variables serd consistente con la ausencia de ilusién monetaria.
Este resultado también facilita la interpretacion econémica, que suele relacionar los niveles
de estas variables. Se encuentran pocas evidencias de relacion entre estas series

depuradas, seguin el examen somero de funciones de correlacion cruzada de la Seccion

6.5.
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Al final del Capitulo 6 se presentan los Apéndices T.6.1 y G.6.1 que contienen los
resumenes de los modelos univariantes construidos y los materiales grificos y estadisticos,
respectivamente. De igual modo, los Apéndices T.6.2 y G.6.2 contienen los materiales

correspondientes a los modelos de transferencia del capitulo.

1.7 Mapa de Contenidos

Los Capitulos 3, 4, 5 y 6 tienen sus propios apéndices que se sitiian al final del
capitulo correspondiente. Los apéndices con material grifico se denotan con la letra G, y
los de tablas y cuadros con la letra T, separadas por un punto del nimero del capitulo.
De este modo, p.e., el apéndice de gréaficos del Capitulo 3, es el Apéndice G.3.

En el Capitulo 7 se resumen las principales contribuciones de esta investigacién y
las lineas de investigacion abiertas. Al final de la tesis se presentan las Referencias
Bibliogriéficas, los apéndices a la totalidad (Apéndice B y Apéndice D) y la Relacién de

Siglas y Abreviaturas.
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CAPITULO 2

Descripcion de la Metodologia Empleada

Los modelos presentados en esta tesis se elaboran con una forma extendida de la
metodologia del Anilisis de Series Temporales (AST) de Box e al. (1994), basada en un
procedimiento iterativo: (1) especificacion inicial, (2) estimacion eficiente y (3) diagnosis y
reformulacion. Esta metodologia permite elaborar, con un nivel de complejidad de menor
a mayor, entre otros, los siguientes tipos de modelos: univariante estocdstico (US),
univariante general (U) vy de transferencia (UT). Los modelos U son modelos US
de series temporales estadisticas, definidas como desviaciones de componentes
deterministas.

El contenido del capitulo se estructura del siguiente modo. En la Seccién 2.1 se
definen un conjunto de conceptos basicos, ttiles para la exposicion de secciones
posteriores. Las Secciones 2.2 y 2.3 contienen, respectivamente, las representaciones
matemdticas y los procedimientos para la construccién de los modelos univariantes con
datos. En la Seccion 2.4 se describe el procedimiento con el que se tratan las series
temporales ligadas mediante una identidad. Las Secciones 2.5 y 2.6 contienen,
respectivamente, las representaciones matemadticas y los procedimientos para la
construccion de los modelos de transferencia con un sélo output.

Todos los modelos empiricos presentados se estiman por el criterio de Médxima
Verosimilitud Exacta (MVE) No Condicionada, mediante el algoritmo de Mauricio (1995,

1996, 1997).

2.1 Nociones Basicas

Esta seccion contiene conceptos basicos empleados en el desarrollo de secciones
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posteriores.
Se denota por Y, al valor observado en el tiempo ¢ de una variable Y, para

t=1,2,...N,con N el tamafio muestral.

2.1.1 Series Temporales Deterministas

Una serie temporal determinista es aquella cuya representacién matemadtica no
requiere el empleo de ninguna variable aleatoria para cualquier ¢. En consecuencia, una
serie determinista se puede prever sin error de prediccién para cualquier horizonte
temporal. Las variables deterministas son de tres tipos: de intervencién, de tendencia y de
estacionalidad.

Las variables de intervencion empleadas en esta tesis son rampa, escalén e
impulso. Sobre el nivel de la serie, el escalén y el impulso representan, respectivamente,
cambios permanente y transitorio mientras que la rampa representa un cambio permanente

de la variacién del nivel de la serie. Se empleara la siguiente notacion:

0.0 t<t*

rampa unitaria Ef" =
1.0 + ¢-t™) t>1t”

St 00 ¢t<t”

escalén unitario € ;= . 2.1
10 t>1¢

It* 00 t=t"

t 10 ¢t=1"

impulso unitario §

donde t™ representa el instante del tiempo en el que se produce el cambio sobre el nivel
de la serie.

Para representar series de tendencia determinista, se emplean polinomios con
coeficientes reales en el argumento temporal ¢. Por ejemplo, una tendencia determinista
lineal se escribe « + Pt para dos parametros reales o y B.

Las variables de estacionalidad determinista en datos trimestrales son: cos%t,
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Capitulo 2: Descripcion de la Metodologia Empleada 13

senlzt—t y (-1)'. Estas tres series son mutuamente ortogonales en afios completos. Para

afios incompletos, esta propiedad siempre se verifica entre las dos primeras variables.

2.1.2 Proceso Estocastico de Ruido Blanco

El proceso estocdstico mas sencillo se denomina ruido blanco, a,. Se caracteriza
por tener: (1) media nula, E(a;)=0 V¢, (2) varianza constante, E(at2 )=oz vty
(3) autocovarianzas nulas en todos los retardos distintos de cero, E(a;a; ;)=0 vk = 0.
Con distribucion de probabilidad normal, a; se denomina ruido blanco gaussiano. Esta

hipétesis, que se puede contrastar, no es muy restrictiva y se supone en esta investigacion.

2.1.3 Funcion Lineal de Transferencia (FLT)

La FLT se define como:

k=0

V(B) = vy + V(B + ..

donde B es el operador de retardos, tal que Bz, = z; ; para cualquier serie temporal
z;, B* es la potencia k del operador B, tal que Bkzt =z ¥y W k}lj=0 €s una
secuencia infinita de parametros constantes reales. La FLT se emplea para relacionar

dos series, el output (Y,) y el input (X):

Yy =v(B) X; = Y v X 2.3)
k=0

Asociadas con cualquier FLT hay dos funciones de respuesta que la describen.
La funcion de respuesta al impulso (irf, impulse response function) asigna a cada retardo
entero no negativo (k = 0, 1, 2...) el valor del coeficiente de respuesta al impulso v k-
La funcion de respuesta al escalon (srf, step response function) asigna a cada retardo

entero no negativo (k = 0, 1, 2...) el valor de la suma parcial de los coeficientes de
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k

respuesta al impulso E vj. La ganancia a largo plazo se define como:
j=0

g = Evk = v(1) 2.4)
k=0

que es el valor limite de la srf cuando k- .
Cuando la respuesta es monotona, es decir, cuando v, 20 Vk20 (6

v <0 Vk=20), se define el retardo medio de la respuesta, l:

1= YEB 2.5)
v(B) |B=1
donde v/(B) es la derivada de primer orden de v(B) en B.

Una restriccién util de una FLT que se impone en muchos contextos es
estabilidad. Una funcién de transferencia es estable cuando v(B) converge para
|B|<1, lo que implica que g existe y es finita.

El nimero infinito de pardmetros de v(B) es una limitacién en las aplicaciones
empiricas dada la naturaleza finita de las series temporales. Esta limitacion no es

importante, puesto que es posible aproximar cualquier funcién de transferencia v(B) por

un cociente de polinomios de orden finito. De esta manera, v(B) puede escribirse

como:
B
v@) = 25D pb
3,(B)
2.6
w;(B) = wg - @B - .. - 0 B° (2.6)
5.B) -1-8B-. -85

, . S r .
donde b, s y r son nimeros enteros no negativos, {w;}; o y {8); , son secuencias

finitas de pardmetros constantes reales, no hay ningin factor comin (excepto el uno y el
operador entero) en wy(B) y 8,.B) y b es el tiempo muerto o nimero de periodos

entre un estimulo (cambio en el input) y la primera respuesta (primer cambio inducido en
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el output). Los operadores wy(B) y 8,(B) se denominan Media Mévil (MA) y
Autorregresivo (AR), respectivamente. El operador AR estd normalizado, §,(0)=1. La
condicion de estabilidad de v(B), en términos de la aproximacién (2.6), es que las raices
de la ecuacion caracteristica del operador AR tengan modulo estrictamente mayor que la

unidad, es decir, 8,(B)=0 = |B|>1.

2.1.4 Transformaciones No Lineales Contemporaneas
Se emplea la familia de transformaciones no lineales contemporaneas introducida

por Box y Cox (1964) sobre una serie temporal Y, que se define como:

A
yom _ Fprm” -1 Q.7
t Y

donde A y m son parametros reales (finitos).
Con la aplicacion de la transformacion Box-Cox sobre Y, se intenta estabilizar su
varianza, e inducir normalidad y linealidad.

= Y;O’O) . Estas son las

Notese que de acuerdo con (2.7), Y; = Yt(l’l) y InY;

transformaciones empiricamente mas frecuentes.

2.2 Representaciones Univariantes de Series Temporales
En esta seccion se describen las representaciones matematicas univariantes de series

temporales empleadas en la investigacion presente.

2.2.1 Modelo ARIMA((p,d, q)
El modelo US representa la variable transformada z; = Yta‘ ™ como el output
de una FLT sobre un input, a;, que sigue un proceso de ruido blanco (gaussiano). Se

dice que la variable z; sigue un proceso estocdstico lineal general (gaussiano) cuando



16 Capitulo 2: Descripcion de la Metodologia Empleada

puede representarse como:

z =+ yBa =+ Y Wapg 2.8)
k=0

donde {1|Jk};0 es la secuencia de pardmetros de la funcion de transferencia Y (B), con
Yp=1,y p esun parametro real que representa la media de z;, cuando z, es
estacionario, y un origen arbitrario, cuando no es estacionario. Se dice que z; es
estacionario, si y solamente si {(B) es estable.

La aproximacioén (2.6) aplicada a y(B), que se denomina ARMA(p,q), tiene la

forma:
0 _(B)
B) = q
v - 3%
2.9
Bq(B) =1-0B-..- Bqu @.9)
¢p(B) =1 - (blB T e T d)po

donde los operadores Gq(B) y d>p(B) son relativamente primos (no tienen ningiin factor
en comun excepto el uno y el operador entero). La inversa de Y(B) se denomina m(B)

y tiene la forma:

B
@ - L - WB (2.10)
¥(B)  0,B)
Las condiciones de estacionariedad e invertibilidad son:
¢,(B) =0 = |B|>1 estacionariedad (2.11)
6,B) =0 = |B|>1 invertibilidad (2.12)

La condicion (2.11) garantiza que E(z;) y sus autocovarianzas
Y1 (@ = El(z;- E(z)) (2, - E(zs,)] para cualquier k real y finito, existen y son

constantes en el tiempo. La condicién (2.12) garantiza la unicidad de la representacion

. 4 |
f f P
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ARMA(p,q) de una estructura dada de autocorrelacién lineal bajo el supuesto de que el
tiempo corre desde el pasado hacia el futuro y no en la direccién contraria.
La representacion US ARMA(p,q) de un proceso estocistico lineal general

gaussiano, estacionario e invertible, se resume en:
o,(B)(z; - 1) = 0,(B)a; (2.13)

donde se verifican las expresiones (2.11) y (2.12), a; es idéntica e independientemente
distribuida (iid) N(0, 5).

El modelo US de la expresion (2.13) es insuficiente en su generalidad debido a
que la mayor parte de las series econémicas son no estacionarias. Presentan niveles que
crecen, decrecen o deambulan, sin mostrar afinidad hacia un valor medio constante. La
representacion de series con esta caracteristica se realiza con una generalizacidn ttil del
modelo US que se denomina modelo ARIMA(p,d,q). El parimetro d es un entero no
negativo que indica el nimero de diferencias regulares necesarias para obtener la variable
estacionaria, w; = det, con V9 = (1 —B)d.

La representacion ARIMA(p,d,q) se obtiene tras sustituir la variable w; = det

estacionaria (para el d apropiado) en lugar de z, en la expresion (2.13).

2.2.2 Modelo ARIMA (p,d, q)(P,D, Q).

El modelo ARIMA(p,d,q)(P,D,Q)., donde s es el nimero de estaciones por afio
(s = 4 en datos trimestrales) representa la estacionalidad y los fenémenos anuales no
estacionales. Es una generalizacion del modelo ARIMA(p,d,q), con la expresién

siguiente:
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p(BY BB, = 1) = 0,(B)O(B)ay 2.14)

donde (1) se incluyen diferencias anuales, V=1 -B®, de manera que la variable
estacionaria es wy = VdVSth, siendo D =0 6 1, (2) se emplea un operador AR
producto de los operadores regular cbp(B) , que cumple (2.11), y anual ®p(B®), que
verifica condiciones andlogas:
®,B5) =1- ®BS - .. - ®,BFs :
P 1 P 2.15)
®p(B’) =0 = |B°|>1
(3) se utiliza un operador MA producto de los operadores regular Oq(B), que verifica
(2.12), y anual ®Q(Bs ), que cumple las condiciones siguientes:

©,B%)=1-0,B5 - .. -0,B9
B 1 QB (2.16)

OB°) =0 - [BS|>1

y (4) los operadores AR y MA son primos relativos.

El modelo ARIMA(p,d,q)(P,D,Q); debe denominarse multiplicativo regular-anual
en vez de regular-estacional como habitualmente se designa en la literatura de AST. La
nocién de estacionalidad no debe asociarse a los operadores AR(P);. Por ejemplo, un
AR(2), con raices imaginarias describe un comportamiento cuasiciclico no estacional. Por
otro lado, el operador V; y MA(Q), tampoco representan linicamente comportamiento

estacional. Este tltimo aspecto se aclara en los pr6ximos apartados.

2.2.3 Modelo Univariante General (U)
El modelo U contiene componentes deterministas, de tendencia, estacionalidad

y/o de intervencién. Para introducir tales componentes se especifica que la variable
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transformada z; tiene la expresi6n siguiente:
z = Et + N, (2.17)

donde &t es la suma de todos los componentes deterministas y N, sigue un proceso
ARIMA(p,d,q)(P,D,Q); con p=0. Esta especificacién no supone ninguna pérdida de
generalidad puesto que el papel de p queda absorbido por el componente determinista
E,.

El tratamiento de la estacionalidad puede requerir el empleo en lugar de un
operador MA(1), de un operador MA(s) con ciertas restricciones que no llegan a reducirlo

a un MA(1),. Tales posibilidades se describen en la seccién siguiente.

2.2.3.1 Modelo de Estacionalidad Generalizada (MEG)

El MEG, propuesto por Gallego (1995) y Gallego y Treadway (1996), parte de
que la variable N, en (2.17) sigue un proceso ARIMA(p,d,q)(P,D, Q), en el que al
menos hay presente un factor MA(1), con pardmetro positivo, D =1 y s =2, 4 6
12, como es frecuente en series econdmicas. En esta tesis se analizan datos trimestrales,
porloque s = 4,

El modelo ARIMA(p,d,q)(P,1,Q), para Q> 1 y con un factor MA(1)4 con

pardmetro positivo puede reescribirse como sigue:
ViV,z = + (1 - ©B*)n, (2.18)

donde VdV4Nt =(1 - ®B4)nt, ny sigue un ARMA@,q)(P,Q-1)4 y se supone que
VIVE, == p v

La no invertibilidad del factor MA(1), en (2.18) implicaria que:
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V4yt =Bt V4nt (2.19)

con y; = det- La solucion general de (2.19) es y; = E; + ng, con E; = v¢ &,

donde se verifica que V4E; = u, lo que implica:

52 = ag + —Z—t + alcos%t + Blsen—g-t + ay(-1)f (2.20)

donde @y, p, a;, By y a, son pardmetros reales. Se aprecia pues que E;
contiene un componente lineal de tendencia determinista ( oy + %t) y no solamente el
componente determinista de estacionalidad (alcos%t + ﬁlsen—;—t + az(—l)t ). El
operador de diferencia anual V, tiene la factorizacion V, = V(1 +B + B2+ B3) y es
evidente que V describe caracteristicas regulares (de tendencia) mientras que

(1+B+ B2+ B3) describe caracteristicas estacionales. Esta es la razén por la que V,
debe denominarse diferencia anual en vez de diferencia estacional.

Se aprecia que el modelo ARIMA(p,d,q)(P, 1 ,Q)4 con un factor IMA(1,1)4 puede
representar tanto la estacionalidad estocéstica como la determinista. La estructura de
estacionalidad estocastica desaparece, es decir, la estacionalidad es determinista, solamente
cuando © = 1, por lo que la no invertibilidad del factor MA(1), sirve como testigo de
sobrediferenciacién anual.

Con el andlisisde ©® =1 versus © < 1 se estudia la invertibilidad del factor
MA(1)4 (en el caso trimestral). Este operador de orden 4 cuenta con 4 raices
caracteristicas diferentes, donde los mddulos de éstas estin restringidos a ser iguales. El
MEG relaja estas restricciones.

El operador V, puede escribirse como:
V, = (1-B% = v(1+B+B?+B3) = v(1 +B2)(1 +B) 2.21)

donde la ultima factorizacion estd en términos de factores simples irreducibles. Obsérvese
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que cada factor simple irreducible es un operador AR de frecuencia (f) restringida
(ARf), no estacionario, con f = 0, 1 6 2. Las frecuencias se miden en ciclos por afio.
El MA(1)4 tiene factorizaciones paralelas a las de V, en (2.21):

1-0B*=(1 - 6¥p)1 + 4B + 91252 . g34p3
0 ( a + * + ) 2.22)

Los términos MA(1) y MA(2) de la 1ltima factorizacién de (2.22) tienen las
mismas frecuencias (f = 0, 1y 2) que caracterizan a los factores simples irreducibles de
Vy.

Entonces la generalizacion del modelo (2.18), denominado MEG, se escribe:
V92 = p + (1-AB)(1-A; B3 (1-A,B)n, (2.23)

donde se espera que O<Ag<l y -1<A;,A,<0. EI pardmetro del polinomio MA de
frecuencia restringida (MAf) se denota por Af para f=0,1y?2.

Es facil comprobar que, si se verifica que Ag+1,=0 y Agi,-A,=0, entonces
el modelo (2.23) conduce de nuevo al modelo (2.18). La segunda restriccion puede
escribirse como A% +A;=0. Se trata de una restriccion entre parametros que deben
asociarse con la estacionalidad (frecuencias 1 y 2). La primera restriccién supone una
relacion entre el pardmetro regular A, y un parimetro estacional A5. Uno de los
objetivos del MEG es representar la estacionalidad y la tendencia de forma
independiente.

En el MEG (2.23) se encuentran tres parimetros (Ag, Aq, A,) y cada uno de
ellos puede ser invertible (|A| < 1) o no invertible (|Af] = 1). Cuando Ag=1, el
modelo (2.23) presenta factores V en ambos lados, por lo que la serie diferenciada se
integra en f = 0 y, como resultado de esta operacién, el componente determinista

regular (tendencia) serd de un grado superior. Cuando A 1 =-1, el operador (1 +B2)
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es comun en ambos lados de la igualdad que define el modelo. En consecuencia, se
integra en f = 1 y se afiade el componente determinista estacional

alcos%t + ﬁlsen%t. Por 1ltimo, cuando A, =-1, el operador (1 +B) esta presente
en ambos lados del modelo, por lo que se integra en f = 2 y el componente
determinista estacional resultante es a2(~1)‘. Estos términos deterministas forman parte
de &, en (2.17).

El MEG aporta las siguientes ventajas: (1) se elimina una restriccién paramétrica
del MA(1)4 que confunde tendencia y estacionalidad, (2) los parametros MA sirven como
testigos de la aplicacién excesiva de operadores AR homogéneamente no estacionarios, y
(3) se admiten formas de estacionalidad puramente deterministas, puramente estocasticas y
mixtas. Por otro lado, el coste de la generalizacién es pequeiio, ya que se afaden pocos
parametros adicionales. En la prictica, se pueden contrastar muchas hipétesis intermedias
entre esta forma general y la forma MA(1)4, para volver a esta ultima cuando resulte

adecuado.

2.2.3.2 Modelos ARIMA(p,d,q)(P,D,Q)s y MEG con Intervencion
La aplicacion préactica del andlisis de intervencion, véase Box y Tiao (1975), se
combina con la elaboracion de modelos ARIMA(p,d,q)(P,D,Q); y MEG. Los términos

de intervencién son una parte de & ¢ en(2.17) y tienen la forma:
v,BE; (2.24)

donde v;(B) esuna FLT, definida en (2.6), y E; es la variable temporal de
intervencion tipo i de acuerdo con (2.1). La FLT v;(B) se supone estable con

b = 0, y en esta investigacion r = 0 en todos los casos.
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2.3 Construccion de Modelos Univariantes de Series
Temporales

En el Capitulo 3 se presentan los modelos ARIMA(p,d,q)(P,D, Oy y MEG con
intervencion construidos para un conjunto de series trimestrales de la Industria Espafiola
(sin construccién). En el Capitulo 6 se presentan, para una seleccién de las variables
analizadas en el Capitulo 3, sus modelos en la submuestra IV/83-IV/95, junto con los
anlisis de las variables Indice General de Precios de Consumo y el agregado monetario
Ml.

En esta seccion se describe el procedimiento para (1) la construccién de tales
modelos, (2) la contrastacion de hipétesis de no invertibilidad de factores M,Ay, con
f=0,1y 2,y de no estacionariedad para factores AR(1) con parimetro positivo, y

(3) el andlisis de influencia de términos de intervencion.

2.3.1 Construccion de Modelos ARIMA(p,d,q)(P,D,Q), y MEG

El material grafico que acompaiia al andlisis de cada serie (Apéndices G.3 y G.6.1)
se emplea como instrumento esencial en las etapas de especificacion inicial y diagnosis.
El anilisis de cada serie comienza con la eleccién inicial de A y m de acuerdo con la
expresion (2.7). Esta eleccion se limita a las opciones de no transformar (A = m = 1)
o de emplear el logaritmo (A = m = 0). La transformacion logaritmica se justifica al
observar en el grifico temporal de la serie original mayor dispersién de los datos
conforme su nivel aumenta, y la caracteristica configuraciéon de nube de puntos
aproximadamente en recta con pendiente positiva del grafico media-desviacion tipica. Si
la transformacion aplicada es adecuada, cabe esperar que la varianza de la serie resultante
esté estabilizada y que visualmente no se detecte relacién entre media local y desviacién
tipica local.

Seguidamente, se procede a la eleccion de d y D para lograr que la serie

diferenciada sea estacionaria. Una serie se considera no estacionaria cuando su grifico



24 Capitulo 2: Descripcion de la Metodologia Empleada

temporal presenta tendencia, deambula o se detecta estacionalidad. La eleccién de

d =16 2 se fundamenta en la apariencia de tendencia o de perfil deambulante del
gréfico temporal. La diferenciacion elegida se considera adecuada cuando el grifico de
datos est€ centrado y cuando en el de la funcion de autocorrelacion (acf, autocorrelation
Junction) desaparezca el muy lento amortiguamiento de forma lineal o céncava hacia
abajo, caracteristico de las series no estacionarias. Una vez que el gréfico temporal se
considera centrado, la estacionalidad se detecta al observar un mismo perfil estacional
repetido en todos los afios, junto con un lento decrecimiento de los valores de los retardos
anuales de la acf. En este caso, se elige D = 1. Como la diferencia anual contiene una
diferencia regular, la eleccion de d en este punto se combina con la de D. El criterio
para la eleccifn inicial de estos pardmetros es, en ocasiones, el de una sobrediferenciacién
consciente que asegure la estacionariedad de la serie, puesto que el orden de
diferenciacion inicial se cuestiona en las etapas de estimacién y diagnosis.

Los graficos de datos permiten descubrir valores anémalos, rachas, posibles
cambios de estructura o diferentes regimenes en la muestra estudiada, ayudan a elegir el
nimero de diferencias y a decidir si es preciso efectuar andlisis de intervencién. Los
grificos de acf contribuyen a detectar no estacionariedad y a especificar las estructuras
ARMA estacionarias, es decir, a elegir los valores de p, P, ¢ y Q, con apoyo en esta
ultima tarea de los gréficos de la funcion de autocorrelacién parcial (pacf, partial
autocorrelation function). Para mas detalles sobre la especificacion inicial de modelos
ARIMA(Q,d,q)(P,D,Q),, véase Box et al. (1994).

A continuacién, se procede con la estimacidn eficiente del modelo
ARIMA(p,d,q)(P,D, Q)4 inicialmente especificado, realizando después operaciones de
diagnosis y, en su caso, de reformulacién. Se repite el bucle del proceso iterativo tantas
veces como sea necesario para obtener un modelo ARIMA(p,d, q)(P,D,Q), aparentemente
adecuado y eficientemente estimado.

Una vez obtenido un modelo ARIMA(p,d,q)(P,D, Q)4 con intervencion
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aparentemente adecuado y estimado eficientemente, si procede, se formula el modelo
MEG. La estimacion eficiente (Apéndice T.3 y Apéndice T.6.1) de ambos modelos
mediante MVE No Condicionada con el algoritmo de Mauricio (1995, 1996, 1997),
permite detectar casos de sobrediferenciacion cuando se encuentran factores media-mévil
no invertibles. Este tipo de resultado aparece cuando el pardmetro estimado resulta
literalmente no invertible o cuando un contraste de hipétesis indica que el pardmetro no
difiere significativamente del valor no invertible. Por tanto, mediante este procedimiento,

pueden obtenerse modelos de series con tendencia estocastica y/o determinista y con

estacionalidad estocdstica y/o determinista.

2.3.2 Contrastacion de Hipotesis
2.3.2.1 Hipoétesis de No Invertibilidad

Cuando el modelo contiene un factor MAf con parametro estimado invertible, se
puede contrastar la hipétesis de no invertibilidad, empleando el contraste de razén de
verosimilitudes generalizado de Davis et al. (1995), en adelante contraste DCD. Para los
casos de f =0 y 2, se contrasta la no invertibilidad de operadores MA(1). En el caso
de f =1, esto es, un MA(2) con primer pardmetro cero, la distribucién del estadistico
DCD bajo la hipétesis nula de no invertibilidad no es conocida. Sin embargo, dado que
Davis et al. (1995, 1996) han tabulado la distribuciéon empirica del estadistico DCD para
un factor MA(1) y para un factor MA(1),, parece razonable emplear un valor critico para
un MA; linealmente interpolado entre los dos valores criticos anteriores.

El valor del estadistico DCD se calcula como el duplo del logaritmo del cociente
del valor de la funcién de verosimilitud restringida y sin restringir. Por ejemplo, si se
pretende contrastar la no invertibilidad de un factor MA(1) de pardmetro 0, >0,

entonces, las hipétesis y el estadistico de contraste DCD se definen como:
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Hi: 6, <1 (2.25)
Estadistico DCD = 2(In¥(6,) - In(6, = 1))

donde lngZ(él) y Ing(6,= 1) son, respectivamente, el logaritmo del valor de la
funcién de verosimilitud en el modelo sin restringir y restringido. La hip6tesis nula se
rechaza cuando, para un nivel de confianza 1 - «, el valor del estadistico es mayor que

el valor critico tabulado (Tabla 2.1 para s = 1).

Tabla 2.1: Valores criticos del estadistico de razén de verosimilitudes generalizada DCD
para el contraste de MA(1), no invertibles. Véase Davis et al. (1995), Tabla 3.2 para
s = 1 y Davis et al. (1996), Tabla 3.2.a. para s = 4 y Tabla 3.2.b. para s = 12.

(1 4
§ .01 .025 .05 .10
1 4.41(.048) 2.95(.030) 1.94(.020) 1.00(.012)
4 4.75(.206) 3.17(.096) 2.18(.062) 1.21(.035)
12 5.12(.117) 3.44(.093) 2.31(.056) 1.36(.038)

Los valores entre paréntesis son las desviaciones tipicas de los valores criticos de los cdlculos
Monte Carlo.

Con el ejemplo anterior se ilustra el caso del MA,. El caso MA, se trata de
forma andloga, empleando los mismos valores criticos. Un tratamiento aproximado para
el caso MA; se basa en la interpolacion lineal de una linea en la Tabla 2.1 para s = 2
entre las lineas correspondientesa s = 1 y s = 4.

En muchas ocasiones resulta conveniente, al emplear el contraste DCD de no
invertibilidad de factores MAf (f =0, 1, 2), anadir un factor ARf estacionario de

sobreajuste al modelo antes de realizar el contraste para una f dada. Este factor Alsc
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tiene una forma andloga al factor MAf de igual frecuencia, siendo de orden uno en los
casos f=0 y f =2 (enelcaso trimestral) y de orden dos en el caso f = 1. Estos
operadores se escriben como 1 - §3B (ARp), 1 - 6182 (ARpy 1 -6,B (ARy),
donde se espera que &5 >0 y &;, 8, < 0. La condicion de estacionariedad es

|6f| <1 para f=0,1,2.

Es recomendable que este ARf estacionario de sobreajuste permanezca en el
modelo, ain cuando el pardmetro estimado (Sf) sea no significativamente distinto de
cero, hasta que el proceso de contrastacion de la hipétesis nula de no invertibilidad y de
integracion, cuando proceda, esté concluido. La eliminacidn del ARf estacionario de
sobreajuste se justifica cuando el parimetro sea no significativamente distinto de cero en
cualquiera de los dos casos en que se completa el proceso de contraste: (1) en el modelo
original, cuando se rechaza no invertibilidad o (2) en el modelo integrado en la frecuencia
Jf, cuando no se rechaza no invertibilidad.

El proceso de analisis descrito es secuencial. Primeramente se integra en los casos
de parametros MAf estimados literalmente no invertibles y sucesivamente se integra en
las frecuencias con parametros estimados mas préximos a la zona de no invertibilidad,

cuando el contraste de DCD (o una aproximacién al mismo) no rechaza la hipétesis nula.

2.3.2.2 Hipétesis de No Estacionariedad

En ocasiones es necesario contrastar la no estacionariedad de un factor AR(1) con
pardmetro positivo. Esta operacién se realiza mediante el estadistico de contraste de razén
de verosimilitudes no condicionadas de Shin y Fuller (1998), SF en adelante. Esta
referencia también facilita la entrada a la abundante literatura sobre contrastes de esta
hipdtesis y ofrece evidencia de que el contraste SF domina los contrastes alternativos hoy

disponibles. Las hipétesis y el estadistico de contraste SF se definen como:
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HO: ¢1 =1
Hi: ¢, <1

In<($,) - InL(d;) si by <,

0 si ¢1>¢1 (2.26)

Estadistico SF =

siendo (T) =1- 4
n

donde In¥Y ((i)l) y InS,Q(cTJI) son, respectivamente, el logaritmo del valor de la funcién
de verosimilitud en el modelo sin restringir y restringido, n es el mimero de
observaciones efectivas en el modelo potencialmente infradiferenciado (bajo H)y ¢, es
la inversa de la raiz caracteristica de menor mddulo del operador AR de dicho modelo.
La hipdtesis nula no se rechaza cuando, para un nivel de confianza 1 - «, el
estadistico toma valores de cero o menores que el valor critico tabulado en la Tabla 2.2, y

se rechaza en caso contrario.

Tabla 2.2: Valores criticos del estadistico de razén de verosimilitudes no condicionadas
SF. Véase Shin y Fuller (1998), Tabla II, p. 598

a
n

10 05 .01

25 1.02 1.68 3.33
50 1.06 1.75 3.41
100 1.07 1.75 3.41
250 1.07 1.76 3.44
500 1.08 1.77 3.46

La aplicacion del estadistico de contraste SF en un modelo ARMA(p,q), precisa
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que: (1) el pardmetro del factor AR(1), sobre el que se efectia el contraste de no
estacionariedad, sea el de mayor valor absoluto de entre todos los parametros de factores
AR de igual orden, (2) el operador AR(p-1) restante sea estacionario y (3) el operador
MA(qg) sea invertible, donde el pardmetro de mayor valor absoluto de un factor MA(1) no

supere el valor de .80.

2.3.3 Anailisis de Influencia de los Pariametros de Intervencién

Una vez que el modelo parece adecuadamente especificado, se procede a evaluar la
influencia de los pardmetros de intervencion, a excepcién de aquellos cuya presencia se
justifica por informacién extramuestral. Un pardmetro de intervencién aqui se considera
individualmente influyente cuando, al ser eliminado del modelo, produce modificaciones
en la estimacion de alguno(s) de los parametros restantes, superior en valor absoluto a una
desviacion tipica con respecto a su estimacién en el modelo completo. El criterio de una
desviacion tipica es arbitrario en varios sentidos y no se aplica de forma rigida. Una vez
evaluadas las influencias individuales, se procede a evaluar las influencias de pares de
pardmetros de intervencion (no individualmente influyentes), después las ae trios, y asi
sucesivamente.

En todos los modelos ARIMA(p,d,q)(P,D,Q), y MEG finales construidos en esta
tesis, se estudia la influencia de los pardmetros de intervencién, tanto individual como
conjuntamente, en un proceso iterativo que culmina con la eliminacién del modelo de

todos aquellos que no son influyentes o no se justifican con informacién extramuestral.

2.4 Tratamiento de Variables Ligadas por una
Identidad

En esta seccion se describe el procedimiento que se emplea en el tratamiento de
variables ligadas mediante una identidad. Las aplicaciones empiricas de este

procedimiento se encuentran en los Capitulos 4 y §.
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Sean las variables z;, z;; y 2,4, ya transformadas en el sentido de Box-Cox,

donde:
L =21t 2 2.27)

Se supone que cada una de estas variables transformadas z;, z;;, ¥ 2z, ¢ buede

representarse mediante un modelo U (Seccién 2.2.3), de modo que:

4 - E, + N, 2.28)
STREITREY (2.29)
2r = &g * Nyt | (2.30)

Las expresiones (2.28)-(2.30), anélogas a (2.17), indican que las variables %,
Zj; Y Zp; estdn compuestas por una parte puramente determinista (), y otra
estocdstica (N). Las variables &,, &, y &,, contienen, respectivamente, los
componentes deterministas (de estacionalidad, intervencién y tendencia) de z,, z;, y
Z¢. Las variables no observadas N;, Nj; y N,; son, respectivamente, los

componentes estocasticos de 2z, zj; Y Zp;, Con representaciones univariantes

estocdsticas:
®(B) u(B) N, = 6(B) a; (2.31)
$11(B)u(BYN; = 8,1(B)ay; (2.32)
$2o(B) uy(B) Ny; = 0,5(B) ay; (2.33)

Cada uno de ¢(B), ¢11(B) y ¢,,(B) contiene, en forma multiplicativa, operadores
AR de carécter regular y/o anual que verifican las siguientes condiciones de

estacionariedad:
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¢@B) =0 = |B|>1 (2.34)
$;;(B) =0 = |B|>1 (2.35)
$¢pB) =0 = |B|>1 (2.36)

y donde los 6rdenes de los operadores ¢(B), ¢;{(B) y $,,(B) son enteros, no
negativos y finitos, y no necesariamente idénticos entre si. Los operadores u(B), u,(B)
Yy uy(B) son operadores AR homogéneamente no estacionarios. En el caso de datos

trimestrales, estos operadores tienen la forma:

uB) = ve(1 +B%)%(1 +B)*® (2.37)
w(B) = v¥'(1+BH%(1 +B)* (2.38)
w®B) = v (1 +BHN (1 +By*’ (2.39)

donde d, d’ y d”=0,1,6 2 indican el mimero de diferencias regulares y dg, d;
y djf/ = 0 6 1, indican si se aplica o no el correspondiente operador AR
homogéneamente no estacionario de frecuencia f = 1, 2. Cada uno de 6(B), 8,8

y ©y(B) contiene, en forma multiplicativa, operadores MA de caricter regular y/o anual

que verifican las condiciones de invertibilidad siguientes:

8(B) =0 = |B|>1 (2.40)
8,0(B) =0 = |[B|>1 (2.42)

donde los o6rdenes de los operadores 6(B), 811(B) y 0,,(B) son enteros, no negativos

y finitos, y no necesariamente idénticos entre si. Las variables a;, a;, y a,; siguen
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sendos procesos estocasticos de ruido blanco gaussianos, con caracteristicas anilogas a las

definidas en la Seccién 2.1.2 donde:

E(a;)=0, E(a;,)=0, E(ay)=0 W

2, 2 2, 2 2. 2
E(at)—o , E(alt)—ol, E(a2t)—o2 Vit

E(at at_k) =0, E(alt alt_k) =0, E(alt alt_k) =0 Vk=0

De las expresiones (2.27)-(2.30) se deduce que:

PERITREIY
Ny = Nyp + Ny
Las expresiones (2.31)-(2.33) pueden reescribirse en forma matricial:

dB) 0 0 u(B)N; 8(B) 0 0 a;

0 ¢yB) 0 |[uyBNy|l={ 0 6B 0 ||a
0 0 $p(B)| |uy(B)Ny, 0 0 6(B)] |ay,
donde:
a; 62 0 0]
2
E|ir\a; ayp ay] = |0 o1 O|=Z
%ot 0 0 o

con 2 una matriz definida positiva y diagonal.

Se trata de una formulacién de tres modelos univariantes aparentemente no

relacionados, ya que se supone que:

(2.43)

(2.44)

(2.45)

(2.46)

2.47)

(2.48)

(2.49)
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E(at alt_k) = 0, E(at a2t_k) = 0, E(alt azt_k) =0 Vk (250)

Esta representacion puede ser mejorada si se impone la restriccién (2.46). La
imposicion de esta restriccion implica que los pardmetros de las variables deterministas
estacionales, de intervencion y tendencia se restringen a verificar la identidad definida por
la triada. En consecuencia, se economiza el nimero de parametros a estimar. Las
estimaciones del modelo restringido emplean los datos mds eficientemente.

La forma del modelo hasta aqui expuesto recuerda al modelo multivariante
estocastico tratado por Alavi y Jenkins (1981) y Tiao y Box (1981) y muchos otros autores
mads recientes. Puede ser generalizada para admitir relaciones entre las variables. Difiere
de la forma del modelo multivariante estocdstico cominmente tratado en el sentido de
formularse en tres variables (N, N; y N,) ligadas por una identidad (2.47). Esto
quiere decir que una de las tres variables, aqui denominada Ny, se representa con la
identidad mas un modelo bivariante estocdstico que relaciona las otras dos variables (N,
Yy Ny). La eleccion de la variable que resuelve la identidad, en un caso concreto, debe
hacerse en funcion tanto de la Teoria Econémica como del andlisis empirico. Se sigue
estimando el modelo univariante de N, conjuntamente con el modelo bivariante de
(Nyt» Nyp), imponiendo restricciones a cero de todos los elementos de la primera fila y
de la primera columna de las matrices AR, MA y 2, con la tnica excepcion de la
posicion diagonal.

Ademas de los habituales instrumentos de diagnosis univariantes (graficos
temporales de residuos, acf'y pacf), los gréficos de la funcién de correlacion cruzada (ccf,
cross correlation function) entre residuos pueden ser empleados. Estos graficos ayudan a
detectar posibles relaciones bidireccionales por cada par de variables. Tal informacién
puede servir como punto de partida de un proceso iterativo de modelizacién dentro de la

representacion general. También, la especificacion de las relaciones bivariantes puede
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comenzar con la modificacién de la matriz X en (2.49):

62 0 0]
Z -0 o op (2.51)
0 012 Og

donde o0y, = E(ay;ay;).
En las investigaciones de esta tesis no resulta necesario emplear métodos de
andlisis multivariantes mas complejos que los expuestos por Alavi y Jenkins (1981). Por

esta razon, aqui no se presenta una exposicion mas detallada acerca del tema.

2.5 Representacion del Modelo de Transferencia de un
Sé6lo Output (UT)
Sean Y; y X; dos series temporales, ya transformadas en el sentido de Box-

Cox, que pueden escribirse como:

Y, = &Yt + Y (2.52)

X, = &gy + X, (2.53)

donde EY: y & x¢» contienen, respectivamente, la suma de los componentes
deterministas de las variables Y, y X;.
La representacion de un modelo UT con output Y; e input Xt' puramente

estocasticos (Véase Box et al. (1994), Capitulos 10 y 11), se escribe:

Y, = Uy + N (2.54)
U, = v(B)Xt' (2.55)
ny(B)N; = ay, con ay, iid NO,ox) (2.56)
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nx(B)X, = ay, con ay iid N(QO,oy) (2.57)
E(aXt aNr) =0 Vt, T (2-58)

La expresion (2.54) es una descomposicién de Y. t‘ en dos partes. La parte U,
depende del input X; y la parte N, llamada ruido, no depende del input Xt*. El
componente U; depende del input X; a través de la expresion (2.55), donde v(B) es
una FLT estable (Seccién 2.1.3). El componente N, tiene una representacion
univariante estocastica general de acuerdo con (2.56), donde se entiende que 7 y(B)
puede tener forma ARIMA(p,d,q)(P,D,Q), 6 MEG. Anilogamente, la representacion
univariante estocdstica general de la variable Xt' viene dada por (2.57), donde my(B)
puede tener forma ARIMA(p,d,q)(P,D,0Q), 6 MEG. La expresion (2.58) especifica la

independencia entre ay y ay.

2.6 Construccion de Modelos de Transferencia de un
So6lo Output

En el Capitulo 6 se presentan los modelos de transferencia elaborados en esta tesis.
Las variables output reales (variables con unidades de medida que no incluyen la
monetaria) seleccionadas son indicadores de Produccién (InQ), Empleo (InE) y Uso
del Capital (U) y se estudia su relacién con la tasa de expansién monetaria del agregado
monetario MI (VInMI). Las variables output nominales son indicadores de los precios
nominales (variables con la unidad monetaria entre sus unidades de medida) del factor
trabajo (InS), del output industrial (InP) y del consumo (InPC) y se relacionan con
InM1.

La especificacion inicial de cada uno de los modelos de transferencia se formula de
acuerdo con la Teoria Econémica, empleando la Hipétesis de Neutralidad Monetaria

(HNM). Esta hipétesis especifica que ninguna variable real recibe influencias a largo
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plazo de una variable cantidad nominal de dinero. Se trata de un caso especial de la
hipétesis que especifica que las funciones de comportamiento a largo plazo de variables
reales son homogéneas de grado cero en el conjunto de sus argumentos nominales.

La implantacién inicial de la HNM resulta ttil en la prictica para parametrizar las
relaciones, pero se contrasta al final de cada analisis, aprovechando la parametrizacién
obtenida.

Cuando un UT tiene una variable real como output, la HNM implica que el input
es VInMI, lo que equivale a decir que la ganancia a largo plazo de los efectos de InM1
sobre la variable output real es cero. Cuando un UT tiene una variable nominal como
output, el input es necesariamente InMI y la ganancia a largo plazo de la relacién es
necesariamente uno para cumplir la HNM.

A continuacién se describe como, mediante una transformacién matematica del
modelo de transferencia en el que el output es una variable nominal, se impone la HNM.

Se trata del caso con Yt* (el logaritmo de) una variable nominal y con input InMI t':
Yt' = v(B) InM1 t‘ + N, (2.59)
y la HNM implica que g=v(1)=1. Teniendo en cuenta (2.6), (2.59) puede reescribirse:

B
_— ‘*’s_()Bblan* + N (2.60)
t 6r(B) t

Dado que la ganancia a largo plazo de v(B) es unitaria, el modelo (2.60) puede

reescribirse:

Y, - M1, B B®InMI + N,
5,(B)
(2.61)
w.(B
D pb ginmr® N;
5,(B) t
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donde w; (B)V = wy(B) - 8,(B). Esta transformacién de los datos permite: (1) la
imposicién de la HNM y (2) una parametrizacion de la estructura MA de la relacién,

w; (B), que puede resultar més sencilla que la de wg(B), como sugirié Treadway (1979).
Ademas, las variables output resultantes, ahora reales, tienen interpretaciéon econémica:
Inversa de Saldos Reales Monetarios en términos de empleo industrial (In(S/M1)), output
industrial (In(P/M1)) y consumo (In(PC/M1)). Estas variables se relacionan con el input
(VinM1 t‘).

La construccion de cada modelo de transferencia es el resultado de un proceso
iterativo que emplea los modelos univariantes del input y del output. El modelo U del
input permanece inalterado desde el inicio hasta el fin del proceso. La estructura
estocastica del modelo U del output se emplea como especificacién inicial del modelo
univariante del ruido en el modelo de transferencia, aunque este modelo puede ser
reformulado después de completada la especificacion de la relacién (v(B)). La
especificacion inicial de la funcién de transferencia de relaciéon (v(B)) se efectia con la
ayuda del grafico de la ccf inicial. Esta ccf unidireccional se calcula entre el output
filtrado por el modelo univariante del input y la serie de residuos del input. Véase Box et
al. (1994), Capitulo 11.

Los instrumentos de diagnosis de un modelo de transferencia estimado indican la
direccién de reformulacion, cuando ésta sea necesaria. Se emplean instrumentos de
diagnosis univariante (grafico de residuos, acf y pacf) y bivariante (ccf unidireccional).

La ccf residual, al igual que la inicial, se calcula mediante el procedimiento de
preblanqueo por el modelo univariante del input de la serie estimada del ruido Nt-

La especificacion inadecuada de la relacién v(B) puede generar la apariencia (en
acfIpacf residuales) de especificacién inadecuada del ruido (y(B)) a la vez que una ccf
que requiere reformulacion de la relacién. Sin embargo, la especificacion inadecuada del
ruido no puede dar la impresion en ccf de especificacién inadecuada de la relacién. Por

estas razones, se reformula v(B) hasta que parezca adecuada antes de reformular Y (B).
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Una vez que v(B) se considera adecuada, se efectiia diagnosis por sobreajuste.
Es decir, una vez que la ccf residual no presenta evidencia de relacion adicional, se
afiaden, uno a uno, parametros MA en v(B).

Por ultimo, el proceso concluye con la contrastacién de la HNM, mediante el
empleo del estadistico de Raz6n de Verosimilitudes (RV). El analista ya cuenta con el

UT especificado y estimado por méxima verosimilitud, que se puede escribir:
Y, = 9(B)VInMI, + N, (2.62)

Usando la misma parametrizacién de v(B) y de y(B), pero relajando la

restriccionde « =1 en 1 - aB, se estima por mdxima verosimilitud:
Yt* = v(B) (1 -aB)lnMJt* + N (2.63)
La contrastacion de la HNM supone contrastar:

Ho: @ =1 vs. Hyja #1 (2.64)

usando el estadistico RV = (In¥(&) - In¥(e= 1)), donde InL(&) y InL(a= 1)
son respectivamente, el logaritmo del valor de la funcién de verosimilitud en los modelos
(2.63) y (2.62), respectivamente. La hipdtesis nula se rechaza cuando el valor del
estadistico es mayor que el valor tabulado de una distribuciéon Chi-Cuadrado con un grado

de libertad, al nivel de confianza escogido.
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CAPITULO 3

Exploracion Univariante Inicial

En este capitulo se presentan los modelos ARIMA(p,d,q)(P,D,Q), y Modelos de
Estacionalidad Generalizada (MEG), elaborados y estimados por Maxima Verosimilitud
Exacta (MVE) No Condicionada con intervencion, para una seleccién de series con las
que se pretende describir el comportamiento de la Industria Espafiola (sin construccién).
En el Apéndice B se revisan las bases de datos espafiolas que contienen series del sector y
se justifica la seleccion efectuada para el andlisis. Los modelos se estiman mediante el
software que implementa el algoritmo de MVE programado y disefiado por Mauricio
(1995, 1996, 1997). La metodologia empleada se expone en el Capitulo 2. En los
Apéndices T.3 y G.3 se incluyen, respectivamente, los resimenes de los modelos y los
materiales graficos de las series investigadas. El Apéndice D contiene las definiciones,
cambios metodoldgicos, fuentes estadisticas y datos de las series analizadas.

De acuerdo con la variable econémica que mide, cada serie se clasifica dentro de
uno de los epigrafes siguientes: Produccién (Indice General de Produccién Industrial, Q),
Uso del Capital (Grado de Utilizacién, U, Prevision del Grado de Utilizacién, PU, y
Error en la Prevision del Grado de Utilizacién de la Capacidad Productiva, ER), Empleo
(Ocupados, E y ES, Asalariados, A, No Asalariados, NA; Trabajadores en Alta
Laboral en el Sistema de la Seguridad Social del Régimen General de la Mineria y del
Carbén, AS), Salarios (Incremento Salarial Trimestral Porcentual en Convenios
Colectivos, W, y Salario Nominal Medio en Convenios Colectivos, S; Ganancia Media
por Trabajador y Mes, WR, Ganancia Media por Hora Trabajada, SR, y Nimero Medio
de Horas Trabajadas por Trabajador y Mes, HR), Financiacion (Crédito a Otros Sectores

Residentes: Financiacién en la Industria, C), Conflictividad Laboral (Jornadas No
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Trabajadas por Huelgas, JH), Precios (Indice General de Precios Industriales, P, e
Indice "The Economist" de Precios de Materias Primas Industriales, B) y Sector Exterior
(Exportaciones e Importaciones de Productos Industriales Terminados a precios corrientes,
YX y YM,y a precios constantes, QX y OM, y los Precios de Exportaciones, PX, e
Importaciones, PM, de Productos Industriales Terminados).

Con ayuda del material contenido en los mencionados apéndices, para cada serie w
se identifica la transformacion Box y Cox (1964), los 6rdenes de diferenciacién y el
modelo ARMA inicial (M1.w), y por ltimo, si procede, se elabora el MEG (M2.w y
M3.w), ambos con intervencion. Algunas series requieren un tratamiento algo diferente al
contener valores extremos que dificultan la identificacion de la estructura ARMA. Por
ello, una vez elegida la transformacién estacionaria inicial, se estima su modelo (MO.w),
que contiene Unicamente términos de intervencion.

En cuanto a series ligadas por una identidad (triadas), se lleva a cabo un anélisis
coherente que permite, por un lado, compatibilizar las transformaciones Box-Cox elegidas,
los 6rdenes de diferenciacion y las formas de los términos deterministas, y por otro,
detectar posibles relaciones de cointegracion. Por estas razones, en ocasiones no se
presenta el grafico de media-desviacion tipica de una serie que forma parte de una triada,
ya que la transformacion Box-Cox se deduce en funcién de la aplicada en las dos series
restantes. De igual modo, hay dos casos especiales para los que no se estima el modelo
ARIMA: (1) cuando el modelo se construye a partir de los MEG finales de las otras dos
series de la triada, y (2) cuando el modelo final ya ha sido especificado y diagnosticado
para la misma serie en una muestra de mayor tamafio.

En determinadas fases de anilisis se efectiian contrastes de no invertibilidad de
factores MA(1) en las frecuencias cero y dos, y MA(2) en la frecuencia uno, mediante el
estadistico de razén de verosimilitudes generalizada de Davis e al. (1995, 1996), en
adelante DCD. En ocasiones también se emplea un contraste de no estacionariedad de

factores AR(1) de pardmetro positivo, mediante el estadistico de razén de verosimilitudes
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no condicionadas de Shin y Fuller (1998), en adelante SF. No se incluyen los niveles de
confianza en el informe cuando los resultados de los contrastes no ofrecen dudas. El
procedimiento para el cilculo de estos estadisticos de contraste se detalla en el Capitulo 2.

Por ultimo, y como resultado del andlisis de influencia, a partir del modelo final de
cada serie, se describe brevemente la forma de su tendencia, el tipo de estacionalidad que
la caracteriza y la cuantificacion de hechos anémalos influyentes.

La seccién ultima del capitulo contiene las conclusiones. Se resumen las
propiedades comunes derivadas de la exploracion univariante inicial de las series
analizadas: orden de integracion, estacionalidad (determinista, estocastica, mixta o
ausente), forma de la tendencia (determinista y/o estocistica), estructuras ARMA, orden
de magnitud de las desviaciones tipicas residuales y fechas de anomalias comunes, que
faciliten el hallazgo de posibles relaciones entre las variables analizadas. De hecho,
algunos de los modelos univariantes finales son el punto de partida para la formulacién de
los modelos de relacién incluidos en los Capitulos 4, 5 y 6.

Finalmente, es importante sefialar que, esta exploracién univariante inicial permite
ademads, evaluar la calidad estadistica de los datos ya que: (1) detecta la presencia de
hechos andémalos y (2) revela propiedades basicas de las series, esto es, varianzas
residuales y formas y 6rdenes tanto de no estacionariedad (tendencia y estacionalidad)
como de estructura estacionaria. En base a estos dos puntos, se decide no incluir en
anélisis posteriores a las series procedentes de la Encuesta de Salarios en la Industria y los
Servicios (Seccidén 3.4.2), puesto que su exploracion univariante revela una calidad

estadistica insuficiente.

3.1 Produccién: indice General de Produccién Industrial (Q)
La variable @ es una medida de la variable conceptual del producto industrial y
es un indicador empleado por muchos analistas del nivel de actividad productiva en la

industria espafiola. Estas dos razones justifican su anilisis.
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En el grifico de media-desviacion tipica de Q, la desviaci6n tipica local aumenta
con la media local. Tal relacion desaparece con InQ por lo que la transformacién parece
adecuada.

La serie InQ sigue una tendencia ascendente y la acf decrece muy lentamente. Al
menos una diferencia regular o anual parece necesaria para lograr estacionariedad en
media.

En el grifico de la serie VInQ se observa comportamiento estacional: los valores
de los terceros y cuartos trimestres se sitiian respectivamente por debajo y por encima de
la media global. La acf apenas se amortigua en retardos anuales, confirmando la no
estacionariedad anual, lo que sugiere el empleo de una diferencia anual.

La serie V4InQ deambula y en los primeros retardos regulares de la acf se
aprecia un decrecimiento muy lento. Ambos hechos confirman la conveniencia de aplicar
al menos una diferencia regular adicional.

La serie VV,4InQ parece estacionaria. Se aprecia un efecto escalén negativo en
IV/92. La configuracién de acf y pacf sugiere la estimacién de un MA(1) y un AR(2)4
con raices imaginarias. Cuando se afiade un MA(1), de sobreajuste, los pardmetros AR
anuales se estiman no significativamente distintos de cero. Suprimidos éstos, se obtiene el
modelo M1.Q.

En el MEG inicial estimado se obtiene que io =1. Este resultado sugiere que se
integre en la frecuencia cero, lo que equivale a la eliminacién de una V en ambos lados
del modelo, y a la inclusion del parimetro . Sobre el modelo resultante se contrasta la
no invertibilidad del MA,, esto es, se contrasta Hy: A,=-1 vs H: A,>-1. Paraello
se afiade un AR,, cuyo parimetro estimado &, resulta estar altamente correlacionado
con 61. El valor del estadistico de contraste de DCD (.40) indica que no se rechaza no
invertibilidad, por lo que se integra el modelo en la frecuencia dos en ambos lados, lo que
equivale a la eliminaciéon del MA, y (1+B) y a la adici6n del término estacional

determinista asociado a esta frecuencia (—l)t. Para contrastar la no invertibilidad del
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MA, se aplica el contraste aproximado de DCD. EI valor del estadistico de contraste
(5.44) indica que se rechaza la hibétesis nula de A;=-1. EIl modelo final es M2.Q, del
que se hé excluido él por no resultar significativamente distinto de cero.

El modelo final revela que la tasa logaritmica de variacion es, a largo plazo,
constante € igual aun 2.2% anual. Es decir, InQ presenta un componente de tendencia
lineal determinista y el nivel de InQ deambula. De hecho, los cambios del nivel son
muy bruscos. La estacionalidad es en parte estocastica (frecuencia uno) y en parte
determinista (frecuencia dos). En el nivel de InQ se cuantifica una caida permanente del
7.4% en1V/92, aunque los residuos revelan que, en esta serie, la crisis econémica

probablemente se inicia en I11/92.

3.2 Uso del Capital: Grado de Utilizacién (U), Previsién del
Grado de Utilizacion (PU) y Error en la Prevision del Grado de
Utilizacion (ER,= U, - PU, ;) de la Capacidad Productiva

La variable U se analiza porque es la tinica medida disponible de la intensidad de
uso del factor capital. La serie PU es la prevision puntual de U un trimestre hacia
adelante, segin la ECI, y la serie ER mide el error en esta prevision puntual. El anilisis

univariante de estas tres series sienta las bases de un estudio mds refinado en el que se

- evalda la calidad predictiva de PU (Capitulo 4).

En los gréficos de media-desviacion tipica tanto de U como de PU no se aprecia
relacion entre media y desviacion tipica, ni en los graficos temporales dispersién asociada
con el nivel, por lo que no parece necesario transformar los datos. Dados estos resultados
para U y para PU Yy la definicién del error (ER), parece razonable tratar a ER sin
transformar.

Los gréficos temporales de U y PU deambulan y el lento decrecimiento de las
acf confirma la necesidad de tomar al menos una diferencia regular para lograr

estacionariedad en media. Se detecta comportamiento estacional: los valores de los
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primeros y cuartos trimestres de V U, y segundos y terceros de V PU, se sitiian
respectivamente, y salvo excepciones, por debajo y por encima de la media global. En los
retardos anuales, las acf apenas se amortiguan. Por estas razones, se aplica una diferencia
anual a ambas series.

Las series V,U y V4PU deambulan y en los primeros retardos regulares las acf
decrecen lentamente: en ambos casos resulta conveniente el uso de una diferencia regular.
Las series de VV4U y VV,PU parecen claramente estacionarias.

La serie ER parece estacionaria y sus acf y pacf incluso sugieren un proceso de
ruido blanco.

En la acfy pacfde VV4U se identifica un MA(1)4 con pardmetro positivo. En
el grifico de residuos se detecta un escalon en IV/91. El modelo M1.U (no invertible),
incluye la estructura determinista y estocastica sefialada.

En el MEG inicial de U se estima no invertible el factor MA,, esto es, io =1.
Este resultado sugiere que se integre en la frecuencia cero a ambos lados del modelo, lo
que equivale a la eliminaciéon de V 'y a la inclusién del parametro . Este parimetro
i resulta no significativamente distinto de cero. Se afiade, por sobreajuste, un AR, y se
obtiene que iz =-1. Este resultado sugiere que se integre en la frecuencia dos a ambos
lados del modelo, lo que equivale a la eliminacién de (1+B) y del factor MA,, junto con
la incorporacién del término de estacionalidad determinista (-1)°. Seguidamente se
estudia la no invertibilidad de 1. Por sobreajuste se incluye un factor AR, y se obtiene
que il =-1. Entonces, se integra en la frecuencia uno a ambos lados del modelo, lo que
equivale a la eliminacién de los factores AR y MA, (1+B2), y a la incorporacion de los
términos de estacionalidad determinista de frecuencia uno. El modelo final M2.U
incorpora los cambios mencionados y no incluye los parimetros estimados no
significativamente distintos de cero (p, AR de frecuencias uno y dos, y el asociado a la
variable sen%t).

En el grafico temporal de VV4PU se distingue un fuerte impulso negativo en

0000000000000 000 000000000 0000000000000000COCCOCECROIGOIIIOGIONIOGIOIOIIOYYNY



Capitulo 3: Exploracién Univariante Inicial 45

IV/88 y en acf'y pacf se identifica un MA(1)(1), con ambos parimetros positivos. La
estimacion de este modelo revela que: él es no significativamente distinto de cero, por
lo que se elimina, y en la diagnosis de residuos se detecta un escalén en IV/91, compatible
con los modelos de U. Se modeliza este escalén junto con la estructura detectada
anteriormente, dando lugar al modelo (invertible) M1.PU en el que no hay evidencia de
estructura adicional.

En la estimacién del MEG inicial de PU se obtiene que io =1. Este resultado
sugiere que se integre en la frecuencia cero a ambos lados del modelo, lo que equivale a
la eliminacion de un factor V 'y el MA, y a la incorporacién del pardmetro . Este
pardmetro p se estima no significativamente distinto de cero, por lo que finalmente se
elimina del modelo. Los factores MA restantes se estiman casi no invertibles. Se efectia
el contraste aproximado de DCD sobre el MA,, y el valor del estadistico (.13) indica que
no se rechaza la hipétesis nula de A, =-1. Este resultado sugiere que a ambos lados del
modelo se integre en la frecuencia uno, que se supriman los factores MA; y (1 +B2) y
que se incorporen los términos de estacionalidad determinista correspondientes. Por
ultimo, en el modelo resultante, se contrasta A, =-1. El valor del estadistico DCD (.44)
indica que no se rechaza la hipdtesis nula de no invertibilidad. Entonces se integra en la
frecuencia dos a ambos lados del modelo, 1o que equivale a la eliminacién de los factores
MA, y (1+B) y a que se afiada la variable determinista (-1)*. El modelo final es
M2.PU, que incorpora los resultados de no invertibilidad descritos y del que se excluyen
los pardmetros estimados no significativamente distintos de cero.

En el grafico temporal de ER se identifican dos impulsos, fechados en 1/89 y
IV/91, compatibles con las intervenciones de los modelos de U y PU. La media de ER
es significativamente distinta de cero y negativa. El modelo M1.ER incluye las dos
variables de intervencion mencionadas junto con una constante. Se aiiaden los términos de
estacionalidad determinista sugeridos por los modelos de U y PU, y se obtiene el

modelo M2.ER. En este modelo se mantiene el pardmetro asociado al alternador (-1)!,
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ain a pesar de ser &, no significativamente distinto de cero, por razones de
compatibilidad con M2.U y M2.PU.
En la tabla adjunta, el lector puede comprobar la compatibilidad de los términos

de estacionalidad determinista, sabiendo que cos%t=-sen%(t-l) y (-1)t=-(-1)t‘1.

U, PU, ER,= U, - PU, ;

.18cos ~t 43sen X (t-1) = -.43cos -t (.18+.43)cos ~t = .61cos -t
2 2 2 2 2

411t ~52¢-DF = 521 (.41-.52)¢-1)' = -.11¢-1)

De los modelos M2.U, M2.PU y M2.ER se concluye que U y PU son CI(1,1)
en la frecuencia cero, una propiedad razonable dado que PU es la prevision puntual de
U. Por otro lado, como la media del error es negativa, la previsién parece sesgada en el
sentido de ser, en media, superior a la capacidad productiva que posteriormente se
observa.

Los modelos finales de las variables U y PU contienen sendos efectos escalones
negativos en IV/91, cuantificados respectivamente en -4.1 y -4.3. En consecuencia, el
modelo de ER incluye un efecto impulso en igual fecha y con tamafo semejante (-4.1).
Dado el escaso rango de variacion de la variable U (69.4, 84.0), el efecto escalén
rﬁodelizado podria ser reflejo de un cambio metodolégico de la ECI que no consta en
ninguna publicacién por mi conocida al cierre de esta investigacién. Los términos de
intervencion de IV/91, aunque no influyentes, se incluyen en los modelos finales por el
gran tamafio de sus efectos y por esta sospecha de un cambio metodolégico en dicha
fecha.

Las series U y PU presentan niveles evolutivos bruscamente cambiantes con
estacionalidad puramente determinista. El nivel de ER fluctda alrededor de una

constante, también con estacionalidad determinista.
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3.3 Empleo

En esta seccion se analizan diversas medidas de la variable conceptual empleo. En
la Seccion 3.3.1 se estudian las series de Ocupados, Asalariados y No Asalariados
procedentes de la EPA. En la Seccion 3.3.2 se estudian dos medidas del empleo,
Ocupados y Trabajadores en Alta Laboral en el Sistema de la Seguridad Social,
procedentes de dos fuentes estadisticas distintas, EPA (INE) y Boletin de Estadisticas
Laborales (BEL, MTAS), respectivamente. Los modelos finales de cada variable se

emplean como punto de partida en los andlisis del Capitulo 5.

3.3.1 Ocupados (E), Asalariados (4) y No Asalariados (NA = E - A)

En los gréficos temporales y de media-desviacion tipica de £ y A no se detecta
relacion entre media y desviacion tipica, por lo que transformar los datos no parece
necesario. Consecuentemente, tampoco se transforma NA por ser diferencia de las dos
variables anteriores. En los andlisis del Capitulo 6 se emplea InE en vez de E; aqui se
aprecia que no es empiricamente relevante esta eleccion.

En los graficos temporales de E y A, se aprecia que las series deambulan y en
sus respectivas acf se observa un lento decrecimiento, confirmando la necesidad de aplicar
una diferencia regular. Tanto VE como VA parecen deambular y el lento
decrecimiento de las acf correspondientes, denota la conveniencia de tomar una diferencia
regular adicional. Los gréaficos temporales de V2E y V24 estén centrados y en
ninguno de ellos se observa un comportamiento estacional evidente, por lo que se
consideran series estacionarias.

La serie NA deambula y el lento decrecimiento de la acf indica que, para lograr
estacionariedad, se precisa al menos una diferencia regular. La seriec VNA parece
estacionaria.

En la acf'y pacf de v2E parece identificarse un AR(1) con parimetro negativo.

Sin embargo, la modelizacién de un efecto escalén en 11/87 permite detectar la presencia
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de un MA(1) con pardmetro positivo, y cuantificar, mediante el pardmetro asociado a
dicha variable de intervencion, el efecto de un conocido cambio metodolégico en la EPA,
que se documenta en el Apéndice D. El modelo M1.E recoge ademds de la estructura
anteriormente identificada, otros términos de intervencién, impulsos en 11/80, I11/82, y
1/88, y escalones en 1/91, Il y IV/92 y 1/93, que aunque en el modelo final de E no son
influyentes, su presencia se justifica por compatibilidad con los modelos de las otras dos
series de la triada, donde se revelan influyentes. El modelo final M2.E es el resultado de
afiadir a M1.E los términos de estacionalidad determinista, presentes en el andlisis de
Relloso (1997) de una muestra semejante y también justificados aqui por diagnosis
mediante sobreajuste. Estos resultan significativamente distintos de cero e influyentes. Se
efectia el contraste DCD y el valor del estadistico (2.46) indica que, al 95% de confianza,
se rechaza la hipétesis de 6;=1.

En los gréficos de acfy pacf de V24 se identifica un MAC(1) con parametro
positivo. El modelo M1.A recoge dicha estructura y las intervenciones presentes en el
modelo de E, que resultan influyentes en el modelo de A. Este modelo también incluye
un escalén en 1/92 por compatibilidad con el modelo de NA donde se revela influyente.
Al igual que para el modelo de E, en M1.A se afiaden los términos de estacionalidad
determinista (como operacion diagndstica de sobreajuste) y su estimacion da lugar al
Modelo M2.A donde confluyen dos hechos: (1) las variables estacionales no son
influyentes y (2) el pardmetro asociado al escal6n de II/87 es no significativamente distinto
de cero pero cuantifica el efecto del mencionado cambio metodolégico en la EPA. La
permanencia de ambos tipos de variables deterministas se justifica ademds por
compatibilidad con el modelo final de E. EIl valor del estadistico de cont'raste DCD
(4.64) indica que 6, es invertible.

No se detecta estructura ARMA en la acfy pacf de VNA. El modelo M1.NA es
el resultado de estimar una constante e intervenciones compatibles con los modelos

estimados para E y A. El modelo M2.NA se obtiene tras afiadir los términos de
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estacionalidad determinista, significativamente distintos de cero.

De los modelos M2.E, M2.A y M2.NA se concluye que E y A sonI(2)enla
frecuencia cero, y que NA es I(1).

Las series £ y A presentan tendencias lineales, evolutivas en nivel y pendiente,
y NA una tendencia lineal determinista, alrededor de la cual el nivel de la serie deambula
bruscamente. La estacionalidad es determinista en los tres casos. En los niveles de E y
A se cuantifican caidas permanentes entre los trimestres I11/92 y 1/93, que reflejan la
crisis econdémica. Suponen la destruccién de 200 mil puestos de trabajo (estimados), de

los cuales la mayor parte son Asalariados.

3.3.2 Ocupados (ES), Trabajadores en Alta Laboral en el Sistema de
la Seguridad Social del Régimen General y Mineria del Carbon (AS) y
Diferencia (EE = ES - AS)

En los grificos de media-desviacidn tipica y en el temporal de AS, no se aprecia
dependencia positiva entre media y desviacion tipica que induzca a transformar los datos.

El gréfico temporal de AS deambula y la acf decrece muy lentamente por lo que
se precisa una primera diferencia regular. La serie VAS también deambula y la abf
parece indicar no estacionariedad. En consecuencia, parece conveniente afiadir una
diferencia regular.

El grafico de datos de V24S esta centrado. Se observa comportamiento
estacional: los valores de los segundos y terceros trimestres quedan respectivamente por
encima y por debajo de la media global. También se detecta un lento decrecimiento de la
acf en los retardos anuales. Ambos hechos inducen a la toma de una diferencia anual. La
serie VV 4AS deambula y en la acf se observa un lento decrecimiento en los primeros
retardos regulares. Por estas razones, se aplica una diferencia regular adicional.

El gréfico temporal de vy 4AS parece estacionario. En acfy pacf se identifica

un MA(1)4, que una vez estimado da lugar al modelo M1.AS (no invertible).
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El MEG inicial de AS sugiere que la estructura anual es determinista en vez de
estocastica, puesto que 5‘0 =-A 1= —12 =1. Una vez se llevan a cabo los cambios
oportunos, en los residuos del modelo resultante destacan las observaciones de III/92 y
I1/94, que se intervienen mediante efectos rampa. La suma de los pardmetros asociados a

estas variables de intervencién no es significativamente distinta de cero. La imposicién de

o . . R* . .
esta restriccion supone construir una variable (Et ) que es la diferencia de las dos

R, 192 _ ER, 11194 S, 111192

_ 6
; ; = (1+B+...+B )Et

rampas, tal que Eft= 13 Esta variable
representa siete escalones consecutivos desde III/92 hasta 1/94. El modelo que incorpora
los términos deterministas descritos sugiere, una vez se analizan acf' y pacf, que se afada
al modelo un factor AR(1) de pardmetro negativo.

El modelo final de AS es M2.AS. Destaca el valor del retardo 4, tanto en acf
como en pacf (rg=s4=.29(.15)). Principalmente se trata de distorsiones provocadas por
los valores extremos de III/88-111/89 y I11/89-I11/90.

La serie ES es E en la submuestra correspondiente a AS. EIl modelo M2.ES,
no final, se especifica de acuerdo con el modelo M2.E, desarrollado en la seccion
anterior. El modelo definitivo de ES, serd compatible con los resultados para la variable
EE.

La serie EE mide la diferencia entre ES y AS.

El grafico temporal de EE deambula y la acf decrece lentamente en sus primeros
retardos regulares, por lo que se aplica una diferencia regular. La serie VEE parece
centrada y no se observa comportamiento estacional, por lo que inicialmente se considera
estacionaria.

No se detecta estructura ARMA en VEE. El modelo M2.EE contiene
intervenciones compatibles con el modelo M2.ES, y los tres términos de estacionalidad
determinista mas una constante. En sus residuos destacan dos valores extremos en 1/90 y

1/95, que se modelizan mediante efectos escalon. Para estudiar el orden de integracion de

EE, se afiade una diferencia regular y un MA(1) y se obtiene el modelo M3.EE. EIl valor
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del estadistico de contraste de DCD (4.18) indica que, al 95% de confianza, se rechaza la
hipétesis nula de 6;=1. Este resultado indica que ES y AS no estin cointegradas.
Es importante afiadir que este contraste no es eficiente, puesto que no se emplea la
informacién procedente de ES y AS como ocurre en el modelo multivariante del
Capitulo 5. Este resultado variara en el Capitulo 5.

Por razones de compatibilidad, el modelo M3.EE sugiere aifiadir a M2.ES dos
efectos escalon en 1/90 y 1/95. La introduccién de estas dos variables, hace que él sea
no signiticativamente distinto de cero, por lo que se elimina del modelo M3.ES.

Las series ES, AS y EE presentan tendencias lineales que son bruscamente
cambiantes en pendiente en los dos primeros casos, y poco cambiante en el tltimo. La
estacionalidad es determinista en las tres series. En el nivel de ES se cuantifican caidas
permanentes en los trimestres de 111/92, IV/92 y 1/93, un incidente qué supone la
destruccién de unos 216 mil puestos de trabajo (estimados). En cuanto a AS, el efecto
medido de esta crisis econdmica se traduce en que unas 39 mil personas (estimadas) son
dadas de baja del registro de la Seguridad Social en cada trimestre desde III/92 hasta 1/94,

ambos inclusive, lo que equivale a una caida permanente (estimada) de 273 mil personas.

3.4 Salarios

En esta seccion se analizan los indicadores de salarios disponibles, procedentes de
dos fuentes estadisticas distintas. Estas variables son medidas del precio del factor
trabajo. En la Seccién 3.4.1 se estudia la serie de Incremento Salarial Porcentual
Trimestral, construida a partir de dos series (Incremento Salarial Revisado en Convenios
Colectivos y Numero de Trabajadores Afectados por Convenios Colectivos) de la
Estadistica de Convenios Colectivos de Trabajo (BEL, MTAS). En la Seccién 3.4.2 se
analizan las series de Ganancia Media por Trabajador y Mes, y Ganancia Media por Hora
Trabajada. Estos andlisis se efectdan junto con los de la serie Nimero Medio de Horas

Trabajadas por Trabajador y Mes. Estas tres ultimas series proceden de la Encuesta de
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Salarios en la Industria y los Servicios (INE). Véase Apéndice D.

3.4.1 Incremento Salarial Trimestral Porcentual en Convenios
Colectivos de Trabajo (W)

Los graficos de media-desviacién tipica de W y InW no se presentan, puesto que
la serie W es, en si misma, resultado de una transformacién logaritmica. Para mds
detalles acerca de la construccion de esta serie, véase Apéndice D.

El gréfico temporal de¢ W deambula y la acf decrece muy lentamente, por lo que
una diferencia regular parece conveniente.

La serie VW parece centrada. No se identifica estructura estocdstica en acf'y
pacf debido a la distorsién que provocan los valores extremos de I y II/87. Con la
introduccion de dos efectos escalon cuantificados se elimina tal distorsién, permitiendo que
en la acf'y pacf de los residuos del modelo MO.W se identifique un AR(2), con raices
imaginarias.

El modelo final M1.W contiene tanto la estructura determinista de MO.W como la
estocastica identificada.

La serie W presenta un nivel que deambula, ninguna estacionalidad y una
estructura periddica amortiguada anual de periodo estimado en 4.8 afios. Este resultado
implica que el logaritmo del Salario Nominal Medio, InS, presenta una tendencia lineal
evolutiva bruscamente cambiante, ninguna estacionalidad y una estructura periddica anual

amortiguada de periodo estimado en 4.8 afios.

3.4.2 Ganancia Media por Trabajador y Mes (WR, WRA, WRB),
Ganancia Media por Hora Trabajada (SR, SRA, SRB) y Nimero
Medio de Horas Trabajadas por Trabajador y Mes (H,

HR = WR/SR, HRA = WRA/SRA, HRB = WRB/SRB)

En 1I/89 la Encuesta de Salarios del INE sufre un cambio metodoldgico que se
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resume en el Apéndice D.

Conceptualmente, la serie H deberia ser igual a HR= WR/SR. Sin embargo,
este hecho solamente se verifica de manera aproximada a partir de 1/89. En fechas
anteriores las diferencias son especialmente importantes en los terceros trimestres.
Ademads, en el grifico temporal de H, parece evidente la presencia de un cambio
estructural en I/89. Por estas razones, en este estudio se emplea como indicador del
nimero medio de horas HR y no H, cuyo andlisis no se prosigue por considerar que sus
datos son de calidad muy dudosa. En esta investigacion, se han realizado diversos
intentos de caracterizar de forma paramétrica este cambio metodolégico. No se presentan
resultados de estos intentos, porque no ha resultado factible tal caracterizacion, en parte
porque el cambio metodoldgico parece haber influido de forma muy compleja en la serie,
y en parte, por la escasez de observaciones anteriores y posteriores al cambio.

Se aplica el logaritmo sobre WR y SR, puesto que, en sus respectivos graficos de
media-desviacion tipica, se aprecia dependencia positiva entre desviacidn tipica y media.
Los graficos temporales no ofrecen informacion muy clara a este respecto. La serie HR
se transforma por ser el cociente de las dos anteriores.

Tanto InWR como InSR presentan tendencia creciente. Las series VInWR vy
VInSR no se consideran estacionarias puesto que se observa comportamiento estacional.
En ambas series, los cuartos trimestres se sitGan por debajo de la media global, salvo
excepciones, y las respectivas acf decrecen lentamente en los retardos anuales. Estas
razones justifican la aplicacién de una diferencia anual sobre InWR y InSR.

Los graficos temporales de V4InWR y V,4InSR deambulan y las
correspondientes acf apenas decrecen en los primeros retardos regulares, por lo que una
diferencia regular adicional parece estar indicada.

Las series VV4InWR y VV,InSR parecen estacionarias, aunque se aprecia un
cambio de varianza en 1/89.

En el grafico temporal de InHR se distinguen un cambio permanente de nivel en
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II/84 y una reduccién de varianza en 1/89, que es aiin mas evidente en V InHR, V 4InHR
y VVInHR.

De acuerdo con el cambio metodolédgico de la Encuesta de Salarios en 1/89, parece
razonable dividir la muestra en dos y averiguar si los procesos estocisticos de una y otra
submuestra son iguales o semejantes. Las series de la primera submuestra (WRA, SRA
y HRA) comprenden el periodo de 1/81-IV/88 de 32 observaciones y las de la segunda
(WRB, SRB y HRB) el periodo IV/88-IV/95 de 29 observaciones. El dato de IV/88 es
comun a ambas submuestras, porque se emplea en el cilculo oficial del coeficiente de
enlace entre la metodologia de la Encuesta de Salarios de 1981 (ES81) y la Encuesta de
Salarios en la Industria y los Servicios de 1989 (ES89).

Las series VV4InWRA, VV,4InSRA, VV 4InWRB 'y VV 4InSRB parecen
estacionarias. Estas transformaciones se justifican por razones idénticas a las empleadas
para el total de la muestra.

En InHRA se aprecia una caida permanente en II/84. EIl modelo MO.HRA
contiene la intervencion escalén correspondiente ademds de una constante. El grafico de
residuos parece centrado y no se observa un claro comportamiento estacional por lo que
InHRA se considera estacionaria. En las acf'y pacf residuales de MO.HRA se identifica
un AR(2) con raices imaginarias, cuyos parametros estimados resultan significativamente
distintos de cero.

Con objeto de cuestionar el orden de integraciéon de InHRA se afade una
diferencia regular y otra anual junto con factores MA(1)(1)4 para obtener el modelo
M1.HRA. No se estima el MEG de esta variable, dado el escaso nimero de
observaciones de la muestra. En M1.HRA se obtiene que @1 =1, por lo que la
estacionalidad parece completamente determinista. Por otro lado, el contraste de DCD no
rechaza la hipétesis de 6, =1, puesto que el valor del estadistico es .24. En el modelo
final M2.HRA, se recogen los cambios que sugieren estos resultados de no invertibilidad,

donde se aprecia que los pardmetros AR que se estiman no son significativamente distintos
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de cero. Su permanencia en €l modelo se justifica por compatibilidad con los modelos de
WRA y SRA, que se describen a continuacién.

En VV,InWRA se especifica un escalén en I1/84 por compatibilidad con InHRA
y en las acf y pacf, se identifica estructura AR, al menos de orden 2. Esta estructura se
recoge en el modelo M1.WRA que incluye una constante negativa y donde, de acuerdo
con la diagnosis de residuos, no parece necesario afadir estructura AR regular adicional.
Se observa una racha de valores negativos en los primeros retardos regulares, algo mads
acentuada en pacf que en acf; entonces se aflade un MA(1) de sobreajuste, pero la
situacion de estimacion resulta mal definida, razén por la que no se incluye el parimetro
correspondiente. Por otro lado, el estadistico Q de la acf sugiere mala especificacion,
donde destaca el valor del retardo 8 (rg=-.50(.19)). Este valor se debe principalmente a
distorsiones provocadas por los datos de 1/86-1/88 y 11/86-I1/88. Estos resultados
justifican que se considere al modelo M1.WRA como definitivo.

En la acf'y pacf de VV 4InSRA se identifica un AR(2) con raices imaginarias. El
modelo M1.SRA contiene esta estructura ademds de una constante, que se afiade tras una
estimacion inicial del modelo en la que la media residual parece distinta de cero. En acf
destaca el valor del retardo 8 (rg=-.38(.19)) que es fundamentalmente distorsion
procedente de los valores extremos III/83-I1I/85. Al igual que para InWRA, se afiade un
MAC(1) de sobreajuste y se obtienen resultados andlogos. Parece justificado considerar al
modelo M1.SRA como definitivo.

De los modelos finales M1.WRA, M1.SRA y M2 .HRA se concluye que InWRA
y InSRA operan en una relacion CI(2,2) en la frecuencia cero y CI(1,1) en las
frecuencias uno y dos.

Las series InWRA y InSRA presentan tendencias deterministas cuadraticas de
pendiente decreciente, con estacionalidad bruscamente cambiante de perfil, ademas de
estructura periddica amortiguada de periodo 4.3 y 3.2 trimestres respectivamente. La

serie InHRA fluctia alrededor de una constante y presenta, al igual que InWRA y
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InSRA, estructura peridédica amortiguada de periodo estimado en 3.5 trimestres.

El grafico de datos de InHRB deambula, y el de VInHRB parece centrado. Se
observa comportamiento estacional puesto que los primeros trimestres se sitian por debajo
de la media global, y la acf decrece lentamente en los retardos anuales. Por estas razones
se aplica una diferencia anual. La serie V4InHRB deambula y la acf decrece lentamente
en los primeros retardos regulares, por lo que se toma una diferencia regular adicional.

La serie V V4InHRB parece estacionaria. Destaca el valor extremo de I1/93 que
se trata mediante un efecto escalén en nivel, dando lugar al modelo MO.HRB.

Para realizar diagnosis por sobreajuste se afiaden factores MA(1)(1)4, obteniéndose
un modelo en el que él es no significativamente distinto de cero, por lo que se elimina
en el modelo M1.HRB. El valor del estadistico de contraste de DCD (.02) indica que no
se rechaza la hipétesis de ©, =1, de modo que la estacionalidad parece determinista.

Los cambios que sugieren este resultado se presentan en el modelo M2.HRB, donde se
suprimen los pardmetros no significativamente distintos de cero.

En el gréfico temporal de V'V 4InWRB destaca el valor extremo de I1/93, que se
trata mediante un efecto escalén en nivel, por compatibilidad con el modelo de InHRB,
dando lugar al modelo final M1.WRB. En los grificos de acf y pacf no se encuentra
evidencia de estructura adicional.

En VV,InSRB no se identifica estructura ARMA por lo que el modelo final es
M1.SRB.

De los modelos finales M1.WRB, M1.SRB y M2.HRB se concluye que InWRB y
InSRB son CI(2,1) en la frecuencia cero y CI(1,1) en las frecuencias uno y dos.

Las series InWRB y InSRB presentan tendencias lineales estocdsticas y
estacionalidad bruscamente cambiantes. La serie InHRB tiene un nivel que deambula y
estacionalidad completamente determinista.

De acuerdo con los resultados presentados, parece evidente que los procesos

estocdsticos de cada serie, en una y otra submuestra, son bastante diferentes. Los érdenes
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de diferenciacion regular y anual (dI=D=1) coinciden en InWRA, InSRA, InWRB y
InSRB. Sin embargo, los modelos de las dos primeras series, contienen estructura AR(2)
con raices imaginarias ademés de una constante de signo negativo, no presentes ni en
InWRB ni en InSRB. Por otro lado, InHRA y InHRB parecen I(0) e I(1)
respectivamente. El modelo de InHRA contiene estructura AR(2) con raices imaginarias
y una constante, no presentes en InfARB. En ambos casos, la estacionalidad parece
determinista.

En definitiva, el cambio de metodologia de la ES89 supone complejas
modificaciones de estructura que impiden el tratamiento de cada serie en el total de la
muestra. Ademads, el nimero de observaciones en cada submuestra es insuficiente para
analisis mas sofisticados. Por estas razones, estas series no se incluyen en los analisis

posteriores.

3.5 Financiacion: Crédito a Otros Sectores Residentes.
Financiacion por Actividades Productivas. Industria (C)

La variable C mide el crédito bancario concedido a las empresas cuya actividad
principal se desarrolla en el sector industrial. Se trata, pues, de una medida de la
financiacién que reciben las empresas industriales muy estrecha.

En el grifico temporal de C se observa mayor dispersién a medida que aumenta
el nivel y en el de media-desviacion tipica se aprecia cierta dependencia positiva entre la
desviacion tipica local y la media local. Ambos hechos inducen a la transformacién
logaritmica de la serie que, de acuerdo a los grificos de InC, parece adecuada.

La serie InC deambula y la acf decrece muy lentamente, por lo que se toma una
diferencia regular. La serie VInC parece deambular, indicando la conveniencia de
aplicar una diferencia regular adicional. En los retardos anuales de la acf se observa un
lento decrecimiento. La diferencia anual también parece estar indicada.

El grafico de la serie V2InC esti centrado. Se detecta comportamiento estacional
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sistematico: los valores de los primeros y segundos trimestres se sitian respectivamente y
salvo excepciones, por debajo y por encima de la media global y, en la acf, persiste un
lento decrecimiento en los retardos anuales. Por estas razones, se aplica una diferencia
anual a la serie. El grifico de VV4InC deambula ligeramente. Se considera
conveniente tomar una diferencia regular adicional.

La serie V2V 4InC parece estacionaria. El valor de IV/93 se trata mediante un
escalon cuantificado que se justifica por la existencia de informacién extramuestral
(Apéndice D); en concreto, los datos de IV/93 y posteriores se elaboran de acuerdo con la
Clasificacion Nacional de Actividades Econémicas 1993 (CNAE-93) y los previos en
términos de la CNAE-74. En acfy pacf de v2y 4InC, se identifica un MA(1) y un
posible MA(1)4. El modelo estimado es M1.C. En la pacf, destaca el valor del retardo
12 (syp=-.37(.15)). Es principalmente distorsién debida a las observaciones en II/89-
11/92, y 11/90-11/93.

En el MEG inicial, uno de los dos factores MA, se estima literalmente no
invertible. Sobre el modelo que incorpora este resultado y con el fin de contrastar la no
invertibilidad del MA,, se anade un AR, de sobreajuste. Se obtiene que il =-1.

Para contrastar si A, = -1, se afiade por sobreajuste un AR, en el modelo con
estacionalidad determinista en la frecuencia uno. El valor del estadistico DCD (1.02)
indica que, al 95% de confianza, no se rechaza no invertibilidad en la frecuencia dos. El
modelo final M2.C, recoge los cambios que sugieren estos resultados de no invertibilidad.
Del modelo se excluyen los parimetros estimados no significativamente distintos de cero.
Al igual que en M1.C, en M2.C se detecta elevada autocorrelacién en el retardo 12 de la
pacf (sy=-.33(.15)), que se explica por la distorsién que provocan las observaciones
mencionadas anteriormente.

Del modelo M2.C se concluye que InC tiene una tendencia lineal, evolutiva en

nivel y en derivada, con estacionalidad completamente determinista.
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3.6 Conlflictividad Laboral: Jornadas No Trabajadas por
Huelgas (JH)

Esta variable se estudia por su interés en si como indicador de disconformidad
laboral y también porque podria explicar algo de la varianza del producto industrial.

El grifico de media-desviacion tipica de JH presenta una clara relacién positiva
entre desviacion tipica local y media local, que sugiere la transformacién logaritmica. En
el de InJH no se aprecia relacion. Ademds, el grifico temporal de In/H presenta
mayor homogeneidad en varianza que el de JH. Por estas razones, el logaritmo se
considera una transformacion conveniente.

El grafico de datos de InJH esta centrado. Se observa comportamiento
estacional: salvo excepciones, los valores de los primeros trimestres se sitian por encima
de la media global y los de los terceros por debajo. En la acf se distingue un lento
decrecimiento en los retardos anuales. En consecuencia, se toma una diferencia anual.

La serie V 4InJH parece claramente estacionaria. En los grificos de acfy pacf se
detecta un MA(1)4. Los resultados de estimacién de la estructura identificada, se recogen
en el modelo M1.JH.

En el MEG inicial, io =1. Sobre el modelo que incorpora este resultado, se
efectda el contraste DCD para A,=-1. EIl valor del estadistico de contraste (.16) indica
que no se rechaza la hipétesis nula de no invertibilidad. En el modelo resultante se
contrasta A;=-1. EIl valor del estadistico de contraste DCD aproximado (.50) indica no
invertibilidad. El modelo final M2.JH incorpora los cambios que los resultados de no
invertibilidad sugieren, sustituyendo la estructura anual estocastica de M1.JH por
determinista.

En resumen, el nivel de InJH fluctia en torno a una constante, siendo la

estacionalidad completamente determinista.
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3.7 Precios

En esta seccién se analizan dos nimeros indices de precios. En la Seccién 3.7.1 se
estudia el Indice General de Precios Industriales que se emplea como medida del precio
medio del output industrial. La Seccién 3.7.2 contiene el anilisis del Indice "The
Economist" de Precios de Materias Primas Industriales, que mide el precio medio
internacional de algunas de las materias primas que se emplean como inputs en el proceso

productivo industrial.

3.7.1 Indice General de Precios Industriales P)

Los gréaficos de datos de P y InP sugieren de forma débil la conveniencia
empirica de emplear el logaritmo, mientras que los graficos de media-dispersion resultan
no informativos acerca de esta cuestion. En esta serie se emplea el logaritmo mds por
razones tedricas que por evidencias empiricas: P es un nimero indice y el empleo del
logaritmo (conjuntamente con V) libera al modelo de cualquier dependencia de su unidad
de medida arbitraria. |

El gréfico temporal de InP presenta tendencia creciente. La serie VInP
deambula y, con el lento decrecimiento de la acf, parece indicar la conveniencia de aplicar
otra diferencia regular. La serie V2P parece centrada, pero, salvo excepciones, los
primeros trimestres se sitiian sistemdticamente por encima de la media giobal, lo que
justifica que se tome una diferencia anual.

La serie V'V InP parece estacionaria, si se descuenta la apariencia deambulante
que los primeros afios de la muestra proporcionan a la serie. En acfy pacf se identifica
un AR(1) y un débil MA(1),, ambos de pardmetro positivo. El modelo M1.P recoge
dicha estructura asi como términos de intervencion para tratar valores extremos destacados
en las primeras observaciones, valores que parecen reflejar actualizaciones de precios
administrados.

Al estimar el MEG, 12 =-1. Se elimina ‘i’l porque resulta no
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significativamente distinto de cero y se incorporan al modelo los cambios que el resultado
de no invertibilidad sugiere. Para contrastar A= -1, se afiade como sobreajuste un
AR;. El valor del estadistico de contraste aproximado de DCD (.18) indica que no se
rechaza la hip6tesis nula. El andlisis de robustez del modelo que incorpora los cambios
sugeridos por los resultados de no invertibilidad, revela que dos de los términos de
intervencién incluidos en M1.P son no influyentes, por lo que se eliminan. El modelo
final es M2.P.

La serie InP presenta una tendencia lineal evolutiva bastante bruscamente
cambiante y estacionalidad puramente determinista. El nivel de InP aumenta
permanentemente en II y 1II/76 en un 4% y durante el afio 77 en un 12%. Este hecho

parece coincidir con la liberalizacién de precios de algunos productos contenidos en P.

3.7.2 Indice "The Economist" de Precios de Materias Primas
Industriales (B)

En cuanto a la transformacién Box-Cox, en B se aprecia la conveniencia de
aplicar el logaritmo, con evidencias tanto en el grafico de datos como en el de media-
desviacién tipica.

El gréfico temporal de InB deambula y la acf decrece muy lentamente. En
consecuencia, parece necesario aplicar una diferencia regular a la serie.

La serie VInB es candidata a estacionaria. Se observan rachas de valores
positivos, seguidas de otras de negativos que proporcionan a la serie cierta apariencia
deambulante. La configuracion de acf y pacf parece propia de un AR(3), cuya estimacién
factorizada en un AR(1) y un AR(2) con raices imaginarias, se recoge en el modelo
MI1.B. La seric VZInB es claramente estacionaria. En acf y pacf se identifica un AR(2)
con raices imaginarias, cuyos pardmetros estimados son muy semejantes a los del modelo
MI1.B. Para estudiar el orden de integracién de la serie, se aplica en M1.B el contraste de

SF, que rechaza, al 95% de confianza, la hip6tesis nula de no estacionariedad del
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parametro AR(1) (valor del estadistico = 3.26), por lo que InB se considera I(1).
La seric InB presenta un nivel que deambula, sin estacionalidad y una estructura

periddica amortiguada de periodo estimado en 3.4 trimestres.

3.8 Sector Exterior

Esta seccidn contiene los andlisis de las series que miden el comercio exterior de

productos industriales terminados. Se estudian las series de Exportaciones (Seccion 3.8.1)

y de Importaciones (Seccion 3.8.2) de Productos Industriales Terminados en pesetas

corrientes y constantes, asi como las series de sus deflactores implicitos correspondientes.

3.8.1 Exportaciones de Productos Industriales Terminados a precios
corrientes (YX), a precios constantes (QX) y Precios de Exportaciones
de Productos Industriales Terminados (PX = (YX/0X)-100)

En los gréificos de media-desviacion tipica de YX y QX se aprecia dependencia
positiva entre la desviacién tipica y la media locales y en los graficos temporales
correspondientes, se observa mayor dispersién conforme aumenta su nivel. Tal relacién
desaparece con InYX y InQX. La serie PX es proporcional al cociente de estas dos
series y, en consecuencia, también se le aplica el logaritmo.

Las series InYX y InQX son no estacionarias. Los graficos de VInYX vy
VInQX estin centrados. En ambos casos, se observa comportamiento estacional: los
segundos y cuartos trimestres se sitian sistematicamente por encima de la media global.
Ademas las acf decrecen muy lentamente en los retardos anuales. Por estas razones la
diferencia anual es conveniente. Las series V4InYX y V4InQX deambulan. Se afiade
una diferencia regular en cada caso, para asegurar la estacionariedad de VV4InYX y
VV ,4nQX.

El grafico temporal de InPX presenta una tendencia creciente. La serie VInPX

deambula, sugiriendo la conveniencia de una diferencia regular adicional. La serie
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V2inPX parece estacionaria puesto que su grafico temporal estd centrado y no se observa
comportamiento estacional. Se identifica un destacado impulso en II1/94.

Tanto en VV4In¥YX como en VV,InQX, se detectan efectos escalén en Iy 11/86,
probablemente debidos a la entrada en el Mercado Comin Europeo. La configuracion de
las respectivas acf y pacf, sugiere la estimacién de sendos MA(1)(1)4. Como resultado se
obtienen los modelos M1.YX y M1.QX, que también contienen efectos impulso fechados
en III/94, por compatibilidad con InPX, aunque estimados no significativamente distintos
de cero.

Los anélisis MEG iniciales de InQX y InYX son similares. Se tiene que
iz = -1, dando lugar a los modelos M2.QX y M2.YX. Obsérvese que estos modelos
presentan una peculiaridad. En el caso de M2.QX, uno de sus dos factores MA,, se
estima literalmente no invertible y en el caso de M2.YX, como mas adelante se
comprueba, estadisticamente no invertible. Se presentan por compatibilidad con los
resultados del modelo de InPX que se describe mas adelante. Tanto sobre M2.YX como
sobre M2.QX se aplica el contraste aproximado de DCD para A;=-1. Los valores de
los estadisticos (5.90 y 9.72, respectivamente), indican que al 95% de confianza, se
rechaza la hipétesis nula. A continuacién se procede a contrastar la no invertibilidad del
factor MA;,. En M2.QX este factor se estima literalmente no invertible y en M2.YX se
efectia el contraste DCD para io =1. El valor del estadistico (.06) indica que no se
rechaza la hipétesis de no invertibilidad. Los cambios que estos resultados sugieren, se
recogen en los modelos finales, M3.QX y M3.YX.

El modelo M0.PX es un ARIMA(0,2,0) con un impulso en I11/94. Las acfy pacf
sugieren la estimacién de un AR(2) con raices imaginarias y/o MA(1) regular. El modelo
final M1.PX, es el resultado de combinar las estructuras AR y MA propuestas. El valor
del estadistico de contraste de DCD (9.54) indica el rechazo de la hipétesis nula 6,=1.

Los estadisticos de diagnosis de M1.PX indican mala especificacién. Se detecta

que la media residual es significativamente distinta de cero, pero incluir p equivale a
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asumir que el nivel de InPX contiene un componente de .tendencia determinista
cuadratica, que econémicamente parece poco plausible. Por otro lado, el valor del
estadistico Q es elevado, aunque debido fundamentalmente a distorsién provocada por
los residuos de IV/92-11/94 y 11/94-IV/95 que explican parte del valor del retardo seis
(16=.24(.13)), y entre 1/94-IV/95 parte del valor del retardo siete (r;=-.24(.13)) en acf.

Los modelos M3.YX y M3.QX indican que InYX y InQX son I(1) en frecuencia
cero. Este resultado parece contradecir el orden de integracion de InPX que, segin
MI1.PX, es I(2). De hecho, si se supone que InQX es I(1), dado que InPX es I(2),
InYX ha de ser I(2). Sin embargo, se observa que las desviaciones tipicas residuales de
InYX y InQX (7.4%) son cinco veces la de InPX (1.4%). Esta diferencia en el orden
de magnitud de desviaciones tipicas, explica porqué, en la estimacion del MEG del
modelo M1.YX, se obtiene un MA,, estadisticamente no invertible.

De los modelos finales de InYX y InQX se concluye que las tasas logaritmicas
de variacion anuales a largo plazo son constantes e iguales a un 16% y un 10%,
respectivamente. Las series In¥YX y InQX presentan tendencias deterministas lineales, y
niveles que deambulan. La estacionalidad es, en ambos casos, estocdstica en la frecuencia
1 y determinista en la frecuencia 2. Se cuantifica una caida permanente en 1/86 de 14%
en InYX y de 18% en InQX, y una caida transitoria adicional de 14% en InYX y de
11% en InQX. Parecen consecuencias de la entrada de Espafia en la Comunidad
Econ6mica Europea (CEE). Por otro lado, InPX sigue una tendencia lineal evolutiva
con estructura periddica amortiguada de periodo estimado en 4.2 trimestres, y sin

estacionalidad.
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3.8.2 Importaciones de Productos Industriales Terminados a precios
corrientes (YM), a precios constantes (QM) y Precios de
Importaciones de Productos Industriales Terminados

(PM = (YM/QM)-100)

Sobre YM, OM y PM se aplica la transformacion logaritmica. Haciendo uso
del material grafico, se comprueba que las razones que la justifican son andlogas a las
empleadas en el caso de YX, QX y PX.

Las series InYM y InQM son claramente no estacionarias. Los grificos
temporales de VInYM y VInQM estin centrados. Se detecta comportamiento
estacional, ya que los primeros y cuartos trimestres se sitian, respectivamente, por debajo
y por encima de la media global, y se observa un muy lento decrecimiento de las acf en
los retardos anuales. Parece conveniente tomar una diferencia anual en ambas series.

Las series Vy4InYM y V,InQM deambulan y en las acf se observa un
decrecimiento muy lento, por lo que parece necesaria una diferencia regular adicional.
Los gréficos temporales de VV4InYM y VV,InQM vy las respectivas acf, presentan
patrones estacionarios.

En InPM se aprecia una tendencia creciente y en su acf un lento decrecimiento,
por lo que parece estar indicada la aplicacién de una diferencia regular. La serie VInPM
deambula, especialmente al comienzo de la muestra, por lo que parece razonable tomar
una diferencia regular adicional. La serie V2InPM esta centrada y no se observa
comportamiento estacional, por lo que se considera estacionaria.

En las acfy pacfde VV4InYM y VV /nQM parecen identificarse sendos
AR(1)4. Sin embargo, se aiiade un efecto impulso en III/84 y un efecto escalén en I1/86
debidos a valores extremos y en los gréficos de acf y pacf de los modelos MO.YM y
MO0.QM se detecta un MA(1)4. Los modelos M1.YM y M1.QM, recogen la estructura

descrita ademds de un escalén en IV/86, que destaca tras una primera estimacion del
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modelo.

Los MEG iniciales de InYM y InQM presentan caracteristicas similares. Los
valores del estadistico DCD en el contraste de A, =-1 (.58 y 1.46, respectivamente),
indican que ‘la hip6tesis nula no se rechaza al 95% de confianza. Estos resultados
conducen a los modelos M2.YM y M2.QM. Seguidamente se efectiia el contraste
aproximado DCD para A;=-1. Los valores de los estadisticos (2.38 y 2.40,
respectivamente) indican que no se rechaza la hipdtesis nula al 95% de confianza. Por
ultimo, se contrasta la hipdtesis de Ag=1. Enel caso de InYM, el valor del estadistico
(.88) indica que (al 95%) no se rechaza la hipétesis nula. En el caso de InQM, io =1.
Estos resultados conducen a los modelos M3.YM y M3.QM.

El gréfico de residuos del modelo M3.QM parece deambular y en los primeros
retardos de la acf se observa algo de correlacion positiva que parece indicar estructura
AR(1) de pardmetro positivo muy débil. Cuando se estima el modelo que contiene dicho
factor, se observa que al pardmetro AR es no significativamente distinto de cero.

En las acf y pacf de V2InPM se identifica un MA(1). El modelo final es
M1.PM, sobre el que se contrasta 6;=1. El valor del estadistico DCD (9.90) indica que
se rechaza no invertibilidad.

Los modelos finales M3.YM, M3.QM y M1.PM son contradictorios entre si
puesto que indican que InYM y InQM son I(1) y InPM es I(2) en la frecuencia cero.
Este resultado es similar al encontrado en el caso de exportaciones, y puede justificarse de
igual modo, puesto que las desviaciones tipicas residuales de los modelos de las dos
primeras variables estdn en torno al 5.4%, mientras que la de InPM esti proxima al 2%.

Segun sus modelos finales, InYM y InQM tienen tasas logaritmicas de variaci6n
anual a largo plazo, constantes de un 14% y un 9% respectivamente. Las series InYM y
InQM presentan componentes de tendencia lineal determinista con niveles que deambulan

bruscamente. La estacionalidad es, en ambos casos, estocdstica en la frecuencia 1 y
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determinista en la frecuencia dos. Se cuantifican aumentos permanentes en el nivel de
InYM y InQM de 20% en I1/86 y 18% en IV/86. Podrian ser consecuencia de la
entrada de Espainia en la CEE. La serie InPM sigue una tendencia lineal evolutiva

suavemente cambiante.

3.9 Conclusiones

La transformacidn logaritmica es indicada y se aplica a todas las series analizadas
con excepcion de las englobadas bajo las secciones de Empleo y Uso del Capital. En
ambos casos, ni los gréficos temporales ni los de media-desviacion tipica muestran
evidencia a favor (o en contra) de dicha transformacién. En el Capitulo 6 se emplea InE
en vez de E y se confirma que no es empiricamente relevante tal eleccion.

Las series E, A, InC, EE, InPX, InPM, ES, AS, InS y InP parecen I(2) en
la frecuencia cero, es decir, presentan tendencias lineales evolutivas, que en los Gltimos
cuatro casos resultan bruscamente cambiantes. Las series U, PU, InB, NA, InQ,
InYX, InQX, InYM y InQM parecen I(1) en la frecuencia cero. Los niveles de U y
PU son evolutivos bruscamente cambiantes, el de InB evoluciona aunque no tan
bruscamente, y InYX, InQX, InYM, InQM, NA y InQ presentan tendencias lineales
deterministas alrededor de las cuales los niveles deambulan, bruscamente en los Gltimos
cuatro casos. Las series FR y InJH parecen I(0), es decir, los niveles fluctian
alrededor de una constante.

Obsérvese que, de acuerdo con la Teoria Econdmica, cabe esperar relaciones entre
los niveles de las variables de Produccion, Uso del Capital, Empleo, Salarios,
Financiacion, Precios y variables del Sector Exterior. Se aprecia que las series de
Empleo, Salarios (InS), Precios Industriales (InP), Precios de Exportaciones (InPX),
Precios de Importaciones (InPM) y Crédito Bancario (InC) son I(2) en la frecuencia

cero. Por otro lado, las series de Produccién (InQ), Uso de Capital (U y PU) y



68 Capitulo 3: Exploracion Univariante Inicial

Volumen de Comercio Exterior (InQX, InYX, InQM y InYM) parecen I(1) en la
frecuencia cero. El distinto orden de integracién de estos dos grupos de variables parece
contradecir a la Teoria Econdmica. Estos resultados motivan una serie de experimentos
cuyo objetivo es la busqueda de relaciones de cointegracidn, sobre todo entre variables
nominales. En el Apéndice E.3 se detallan los que resultaron fallidos. EIl Capitulo 6
ofrece algunos resultados que ayudan a aclarar estas dificultades.

La mayor parte de las series presentan estacionalidad puramente determinista, a
excepcion de InQ, InQX, InYX, InQM y InYM, donde también se detecta
estacionalidad estocdstica en la frecuencia uno, y de InS, InB, InPX y InPM, sin
estacionalidad.

Se encuentra gran diversidad en cuanto a las estructuras ARMA de las series
estacionarias. La serie (1 +B2)V InQ sigue un proceso ARMA(1,2) con u,
(1+BA)VInYX y (1+B%)VInQX siguen sendos MA(3) con p, (1+B)VInYM vy
(1 +B2)V InQM siguen sendos MA(2) con p, V2E, v24 y V2EE siguen sendos
procesos MA(1), v24s sigue un proceso AR(1), V2inS sigue un proceso AR(2)y,
V2InC sigue un proceso ARMA(1,1), V2P sigue un proceso ARMA(2,1) y VInB
sigue un proceso AR(3).

Las desviaciones tipicas residuales de los modelos finales de U, PU y ER son
muy semejantes entre si (1.3, 1.3 y 1.2). Las variables de empleo £ y A presentan
desviaciones tipicas residuales similares (17.5 y 17.0). La variable ES tiene una
desviacidn tipica residual (15.2) muy superior a la de AS (8.9). De entre las variables
transformadas logaritmicamente, el modelo de In/H es el que presenta mayor desviacion
tipica residual (59%). Le siguen las variables InYX (7.4%), InQX (7.4%), InB
(6.7%), InQM (6.0%), InYM (5.4%), lnPM. 2.3%), InQ (2.0%), InC (1.9%) y
InPX (1.4%). Las desviaciones tipicas residuales sustancialmente menores son la de InP

(.68%) ylade InS (.39%).
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En la Tabla 3.2.3, Apéndice T.3, se muestran los valores extremos y las
intervenciones influyentes, o justificadas por informacién extramuestral, de los modelos
univariantes presentados. Como cabe esperar, este tipo de incidentes se detectan en fechas
comunes o0 préximas entre variables agrupadas en la misma seccién (Empleo, Uso del
Capital y Importaciones y Exportaciones). A continuacion se detallan los incidentes que
coinciden con determinados acontecimientos econdmicos conocidos: la adhesion de Espaiia
a la CEE en 1986 y la crisis econdmica de 1992-93.

En 1986 se registran grandes cambios de dificil interpretacién econdémica:
reducciones permanentes de InP (2% en 1/86), permanentes (14%) y transitorias (14%)
de InYX en 1/86, permanentes (19%) y transitorias (10%) de InQX en I/86 y aumentos
permanentes en InQ (II/86), y en InYM y InOM (20% en 11/86 y 18% en IV/86). La
reduccién del Indice General de Precios Industriales puede ser consecuencia de la caida
del precio nominal internacional del barril del petréleo y de la supresién del Impuesto
sobre el Trafico de Empresas (ITE) y otros impuestos, contabilizados como parte de P
antes de 1/86, cuando fueron suprimidos. En esta fecha se implanta el IVA, que no se
incluye en el computo de P. Para mds detalles acerca de este cambio impositivo, véase
Estrada er al. (1998). Por otra parte, la entrada de Espafia en la CEE parece tener gran
influencia en las series de Comercio Exterior. Se observa que las Exportaciones decrecen
y que aumentan las Importaciones de Productos Industriales Terminados.

Entre 1992 y 1993 se producen caidas permanentes en InC (II/92), en InQ
(d1/92 y IV/92), en E, A, NA y AS (111/92-1/93), en U (IlI-IV/92), en InYM
(IV/92) y en InQM (IV/92). Estas reducciones parecen ser reflejo de la crisis econémica
del momento. Sobre el Empleo se traduce en la destruccién de entre 200 y 273 mil
puestos de trabajo estimados, dependiendo de si se considera el registro de EPA o el de la
Seguridad Social. La Produccion sufre una caida del 7.4%. Se observan ciertos signos

de recuperacion de la crisis entre 1994 y 1995 en Produccién, Empleo, Importaciones y
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Crédito Bancario Concedido. La variable InQ aumenta permanentemente en I1/94 y
I11/94, también la variable A en III/94 y IV/94, y la variable InQM en I1/94. En I/95
aumenta permanentemente también InQ, yenII/95 A y InC.

El andlisis univariante inicial en triadas revela que U y PU son CI(1,1). En el
Capitulo 4 se elabora un modelo multivariante para la triada U, PU y ER, en el que los
parametros de las variables deterministas se estiman restringidos a verificar la identidad
que define la triada. La construccién de este modelo tiene como fin evaluar la calidad de
PU como prevision un trimestre hacia adelante de U.

En el Capitulo 5 se emplea la misma técnica que en el Capitulo 4 para estudiar las
series de Empleo. Se analiza la triada E, A y NA para evaluar en qué se diferencian
E y A. También se estudia la triada de ES, AS y EE para evaluar hasta qué punto
los registros de Empleo por EPA (INE), ES, y por BEL (MTAS), AS, son medidas
similares del mismo fenémeno econdémico. El resultado del andlisis en el presente capitulo
parece indicar que ES y AS no estdn cointegradas, aunque el Capitulo 5 descubre que
operan en una relacién CI(2,1). Hay que tener en cuenta que, a diferencia del Capitulo 5,
la estimacidn del presente capitulo no es eficiente.

En los andlisis de la Seccién 3.8 se encuentra que las series de exportaciones a
precios constantes (InQX) y a precios corrientes (InYX) parecen I(1) y que InPX
parece I(2) en la frecuencia cero. El mismo resultado se detecta para las series de
importaciones InQM, InYM y InPM. Con el fin de resolver estas dos paradojas, se
emplea la misma técnica de estimacién conjunta descrita en los parrafos anteriores, aunque
sin éxito, puesto que se obtienen resultados idénticos a los de los andlisis univariantes.
Estos resultados no justifican la eliminacién de estas series de estudios de relacion
posteriores. De hecho, se han llevado a cabo con algunas de estas series experimentos
univariantes que abren nuevas lineas de investigacion. Los analisis univariantes (no

presentados aqui) de los ratios In(PX/PM) (precio relativo de exportaciones industriales
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en términos de importaciones industriales) y In(P/PM) (precio relativo de productos
industriales interiores en términos de importaciones industriales) indican que ambas
variables son I(1). De este resultado se deduce que InP, InPM y InPX operan en
relaciones CI(2,1). Estas variables junto con InQX y InQM son susceptibles de ser
incluidas en posteriores andlisis de relacién mds sofisticados.

Finalmente, se excluyen de estudios posteriores las series procedentes de la
Encuesta de Salarios (Apartado 3.4.2). Se comprueba que el cambio metodoldgico
operado en 1/1989 se traduce en un cambio del proceso generador de los datos por
submuestras (I/81-IV/88 y IV/88-1V/95). Estas submuestras son insuficientemente largas
para los andlisis de relacion. Y no coinciden ni aproximadamente con la muestra que se
elige en los andlisis de relacién (IV/83-1V/95) del Capitulo 6.

Las series con cuyo andlisis se prosigue en capitulos posteriores son: InQ, U,
PU, ER, E, A, NA, ES, AS, EE, InS y InP. Las series InC y In/H no se
incluyen en posteriores anilisis, en el primer caso por no detectarse relacién con las
restantes variables de la industria analizadas, y en el segundo por no encontrarse relacién
contemporanea con la variable InQ.

Las series de Comercio Exterior tampoco son seleccionadas para los andlisis
posteriores, pero esta decision se basa exclusivamente en la necesidad de poner limites a la
presente investigacion. Las relaciones de cointegracion detectadas entre InPX, InPM vy

InP sugieren futuras lineas de investigacion.
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APENDICE E.3

Algunos Experimentos Fallidos

En este apéndice se comentan algunos experimentos llevados a cabo sin éxito en la
bisqueda de relaciones. Se buscan relaciones entre algunas de las variables analizadas en
el Capitulo 3 y también con la variable Indice General de Precios de Consumo (PC). El
modelo univariante de esta variable, que se presenta en el Capitulo 6, indica que InPC
es 1(2).

En ocasiones el andlisis univariante (del logaritmo) del ratio de dos variables 1(2)
revela que el (logaritmo del) ratio es I(1). Entonces se detecta una relaciéon CI(2,1) entre
(los logaritmos de) las dos variables, donde la relacion es, simplemente, la diferencia (de
logaritmos). Esta clase de prueba se realiza en esta investigacion en numerosas ocasiones
y en el Capitulo 6 se presentan algunos casos en que resulta exitosa, es decir, en que se
detecta CI(2,1). A continuacién se comentan someramente algunos casos en que la prueba
no reveld cointegracion.

Los ratios analizados son los siguientes: In(S/P) (salario real en términos de
output), In[(S)(E)/(P)] (masa salarial real en términos de output), In(S/PC) (salario real
en términos de consumo), In(P/PC) (precio de productos industriales en términos de
consumo), In(C/P) (crédito bancario concedido real en términos de output industrial),
In(C/PC) (crédito bancario concedido real en términos de consumo) y In(C/S) (crédito
bancario concedido real en términos de salarios). Los anilisis univariantes de estas
variables ratio indican que todas ellas son I(2), por lo que no se detectan relaciones de
cointegracién.

Algunos de los resultados citados en el péarrafo anterior se vuelven paradéjicos en

el Capitulo 6. Los andlisis univariantes de In(S/P), In(S/PC) y In(P/PC) indican que
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son I(2). Sin embargo, en el Capitulo 6 se presentan resultados que indican que

In(S/M1), In(P/MI1) y In(PC/MI) sonI(1), donde M1 es el agregado monetario M]I,
que ademds resulta I(2). De estos dltimos resultados se deduce que In(S/P), In(S/PC) y
In(P/PC) son I(1). Esta paradoja no es mas que un reflejo de que propiedades imposibles
en muestras infinitas (tedricas) pueden observarse en muestras pequefias.

En los andlisis de relacion de los Capitulos 4, 5 y 6 no se incluye la variable InC.
Esta variable mide el crédito bancario concedido a las empresas de la industria. Se trata,
pues, de una medida estrecha de la financiacién que el sector industrial recibe del sector
bancario. No incluye la financiacién a través de acciones y deuda. Esta razdn junto con
la ausencia de relacion detectada con otras variables del sector motiva que, en este punto
de la investigacién, esta variable se excluya de andlisis posteriores.

Se llevan a cabo algunos experimentos adicionales. Se formula un modelo
bivariante entre InE y In(S/P) en busca de una posible relacion de cointegracion con
coeficientes no unitarios. El experimento resulta fallido puesto que no se hallan signos de
cointegracion.

Adicionalmente se formula un modelo de transferencia de InQ vs. InJH con la
idea que InJH podria tener un efecto exclusivamente contemporaneo en InQ que
explicara parte de la varianza de InQ. EI parimetro que recoge este efecto resulta no
significativamente distinto de cero por lo que se decide no incluir In/H en estudios

posteriores.
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APENDICE T.3

Tablas: Analisis Univariante con Intervencion

En las Tablas 3.1.1 y 3.2.1 se resumen los resultados de estimacién de los modelos
ARIMA(Q,d,q)(P,D, Q)4 y Modelos de Estacionalidad Generalizada (MEG) con
intervencion, asociados a las series analizadas en el Capitulo 3. Todos los paridmetros
estimados, a excepcion de la desviacion tipica residual, van seguidos de su desviacién
tipica estimada entre paréntesis.

La informacién contenida en cada tabla es la siguiente: (1) nombre del modelo,
M1l.w si es ARIMA(p,d,q)(P,D,Q), y M2.w y M3.w si es el MEG con intervencion,
donde w es el nombre de la variable original, (2) términos de intervencion descritos
mediante fecha, tipo de intervencion (I, impulso, S, escalény R, rampa), valor estimado
del coeficiente y ganancia a largo plazo estimada, (3) transformacién Box y Cox (1964)
elegida, A, (4) nimero de diferencias regulares, d, y anuales, D, en la Tabla 3.1.1y
operador AR de raices de médulo uno en la Tabla 3.2.1, (5) media estimada, f{i, de la
serie estacionaria, (6) pardmetros estimados asociados a los términos de estacionalidad
determinista, @, [31 y @&,, enla Tabla 3.2.1, (7) la estructura estacionaria estimada,
parametros AR anual, <i>1 y (i>2 (con factor de amortiguamiento, fa y periodo, pér),
AR regular, &)1 y &)2 (con fa y pér), MA regular, él’ y anual, @1 , en la Tabla
3.1.1 y para la generalizacion de los factores del MA anual, if, y los correspondientes

AR, 8f, con f la frecuencia de cada factor, en la Tabla 3.2.1 y (8) la desviacién tipica
residual estimada, 6,.
La informacion diagnéstica de los modelos ARIMA(p,d,q)(P,D, 0)4 y MEG se

recoge respectivamente en las Tablas 3.1.2 y 3.2.2. En concreto, (1) los estadisticos de

los residuos, 4,, la media muestral, a, con su desviacién tipica estimada entre
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paréntesis, &7, y el valor del estadistico Q de Ljung y Box (1978) con 15 valores de la
acf (con 10 valores en las submuestras de la Encuesta de Salarios, Apartado 3.4.2 del
Capitulo 3), cuyo valor se puede comparar con el valor tabulado correspondiente a una
x2(1 5-k) (6 en su caso, con una X2(10-k))’ siendo k el mimero de parimetros estimados
de la estructura ARMA del modelo en consideracién y (2) los residuos con fecha y valor
absoluto tipificado mayor o igual a dos desviaciones tipicas residuales, ademas de los que
contribuyen a la explicacioén de distorsiones en acf'y pacf.

La Tabla 3.2.3 resume valores anémalos e intervenciones de los modelos finales
ARIMA(p,d,q)(P,D,Q)4 y MEG con intervencion incluidos en las Tablas 3.1.2 y 3.2.2,
ademas de los que se consideran reveladores para la bisqueda de hechos comunes. En

caso de intervencion, el tipo se indica entre paréntesis junto a su valor cuantificado.
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Tabla 3.1.2: Resumen de la diagnosis de los residuos de los
modelos ARIMA(p,d,q)(P,D, Q) 4 estimados (MVE) con intervencion

MOD.VAR a(sy) Q) RESIDUOS ANOMALOS
m/7e: 19 1U86: 22
M1.Q _03%(23%) | 8.4(13) |1/94: 2.1 II/94: 2.1
Iv/9s: 2.1
82 2.6  1U83: 238
M1.U _01(.14) 9.1014) |1U/88: 2.1 TI/92: 1.9
v/92: 2.4
n77: | 17 178 18
1/80: 1.8  TU83: 1.9
M1.PU .00(.16) 13.9014) |8s: 1.8 IU8T: 1.8
1/92: 2.1 IV/92: 2.4
mp93: 22 1/94: 1.9
Ws: 1.8 175 2.0
Iv/7s: 20  TUSL: 1.8
MILER 00¢.14) 18405 Iyygs. 26  m8T: 2.6
1/95: 1.7
/77: 27 II/8L: 18
M1.E 81(2.20) 9.2(14) |TI/82: 20  TI83: 2.7
I1/95: 2.2
U8s: 23 1/89: 18
MIL.A -612.01) 6914 I1vie4: 20  1/9s: 2.3
177: 21 1/78: 1.8
111/80: 1.8 182 1.8
M1.NA _00(1.01) | 18.0015) |1w83: 26  IIISS: 2.1
11/89: 20 TI/92: 2.2
1/94: 2.3
M1.AS -8601.79) | 14sqe O 21 M -8
11/89: 17 191 2.0
MLW | -.042%(057%) | 10.0(13) i’gf;& e ggﬁ‘ S
m94: 2.0
MI.WRA | .01%(23%) | 20.2@) gfggf f; I/88: 1.9
MI1.SRA | -.03%(.34%) | 19.7(8) ggng %g IIL/85: 1.8
MLHRA | -01%(2%) | 660) |pvoss 25 V% 1.9
MLWRB | -.10%(14%) | 11.3(10) |1/90: 2.0
MI.SRB | -08%(17%) | 4.9(10) |1/90: 2.0
MLHRB | .012%(057%) | 1050) |joss 1o 1/54: 2.1
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Tabla 3.1.2 (cont.): Resumen de la diagnosis de los residuos de los
modelos ARIMA (p,d,q)(P,D, Q) 4 estimados (MVE) con intervencion

MOD.VAR a(63) QKk) RESIDUOS ANOMALOS
11/89: 18 191 2.0
MI1.C 13%(32%) | 18.113) |mmez: 24 1I/93: 1.9
1/95: 1.7
IV/83: 19 11/89: 21
M1.JH 23%@7%) | 15.2314) |me1: 1.8 1/94: 2.5
11/95: 1.8
11/78: 2.0 IV/82: 1.8
1/83: 2.2 1/86: 2.2
MLP  |-053%(075%)| 103(13) [0 22 e -2
1/95: 2.0
1/83: 24 1US3: 1.7
M1.B 50%(.84%) | 16.012) |1I/88: 1.8 1/94: 2.1
11/95: 1.9
1/s2: 20 184 21
MLYX | -95%(8%) | 92(3) \pyge. 20 194 2.2
/82 17 1sa: 72
M1.0X 19%(.98%) | 11.0013) |1184: 1.8 1/89: 1.8
1/94: 21
1/89: 18 192 1.8
MIPX | -26%(18%) | 21.612) |1v/92: 1.9 III/95: 1.9
IV/95: 2.6
11/83: 24 1UST: 1.8
MLYM | -78%(73%) | 89(14) |11eq. 23 IV/92: 1.8
1/82: 20  11/83: 21
111/87: 19  II/88: 1.7
MLQM | -17%(80%) | 9.6(14) |y1yg9. 1.7 II/90: 1.8
IV/92: 22 1I/95: 1.9
1/83: 19  II/91: 25
MIPM | -26%(30%) | 9.114) |me3: 26 11/9%: 2.0
1/95: 1.7
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Tabla 3.2.2: Resumen de la diagnosis de los residuos de los Modelos

de Estacionalidad Generalizada estimados (MVE) con intervencion

MOD.VAR a(8;) Q(k) RESIDUOS ANOMALOS
111/76: 1.9 177 1.9
11/86: 2.1 II/89: 1.7
M2.Q -.01%(.22%) 7.513) |11/92: -1.9  11/94: 1.9
111/94: 2.1 1/95: 1.7
IV/95: 2.1
111/75: 2.0 III/82: 2.6
M2.U .02(.14) 9.5(15) |11/83: 2.8 1I/88: 2.0
111/92: -1.9  1IV/92: 2.3
111/77: 2.0 II/78: 1.8
1/80: -1.9  II/83: 1.9
M2.PU 02(.15) 17.4(15) |1/8s: -1.9 187 -1.8
11/87: 2.0 1/90: -1.9
1V/92: 2.3 1II/93: 2.2
111/75: 2.1 IV/7s: 1.7
11/83: 2.1 187 1.8
M2.ER .00(.14) 15.4(15) |1I1/87: 2.7  II/88: 1.8
1V/89: .17 1V/92: 2.1
1/95: 1.7
11/77: 2.1 11/83: 2.0
M2.E .69(2.00) 7.714)  |11/84: 2.3  III/8s: 2.0
11/90: 2.3 1/95; 2.0
111/85: 2.7  1/89: 2.0
11/90: 1.9 II1/94: 1.8
M2.A .58(1.94) 9.114)  |{y /o4 2> 195 17
11/95: 1.9
1/77: 2.2 III/80: 2.1
1/82: -1.9  1I/83: 2.2
M2.NA --00(.97) 21.3(15) | 1yy/g3. 1.7 1IUSS: 1.9
111/92: 2.1  1/94: 2.4
111/85: 2.4 III/SS: 2.0
M2.AS .37(1.36) 14.9(14) |111/89: 2.1 III/90: 1.7
111/93: 1.7
1/89: 1.7 I1/90: -1.9
M2.ES 1.1(2.8) 7.914)  |111/90: -1.7  1/95: 1.8
11/95: 2.0
111/85: 2.0 1/87: 1.7
M3.ES .54(2.34) 7.4(15) |1v/8s: 1.8 1V/93: 2.0
1/94: 2.4
111/88: -1.9  1/90: 2.6
M2.EE -.00(2.21) 7.9(15) |11/93: 2.0 III/93: 1.7
1/95: 2.6
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Tabla 3.2.2 (cont.): Resumen de la diagnosis de los residuos de los Modelos
de Estacionalidad Generalizada estimados (MVE) con intervencion

MOD.VAR a(d;) Q(k) RESIDUOS ANOMALOS
/86: .18 II/Ss: 1.9
M3.EE 1.5(1.8) 15.6(14) | 11y/g0. 1.7 11/93: 22
M2HRA | .01%(20%) 5.88)  |1/81: 1.8 IV/ss: 1.9
1/91: 2.8 11/9: 22
M2HRB | .003%(047%) | 13.400) |10 >
m/sa: 2.1 189 2.0
111/89: 17 1/90: 1.8
M2.C 17%(27%) | 17303) [T A GAs o
11/93: 20 1/95: 1.9
IV/83: 1.7 11/89: 2.0
M2.JH 00%(7.93%) | 15.0015) |1v/90:  -1.8 1/94: 2.6
11/95: 1.7
11/78: 1.8 1I/79: 3.2
11/81: 23 18$3: 2.2
M2P | -034%(075%) | 6713) [TUSE: E s 2
IV/95: 17
1/34: 22 IV/85: 1.7
M2.YX ~18%(93%) | 9.142) |86 23 1/94: 2.0
1/82: 20 1S4 24
M3.YX _33%(.90%) | 8.9(13) |IV/8s: 1.8 II1/86: 2.1
1/94: 1.9
1/84 21 1II/83: 1.8
M2.QX _20%(93%) | 9.2a2) |1v/ss: 1.7 II1/86: 1.8
1/89: 1.8 1/94: 2.0
111/83: 18  Usa 21
M3.0X S25%(.92%) | 9.913) |184: 1.8 III/S6: 1.7
1/89: 17 1/9%: 2.0
11/83: 2.6 IV/83: 1.9
111/87: 1.9 II/8S: 2.0
M2.YM ~62%(711%) | 85(13) |19 23 IV/92: 1.9
11/94: 1.7
11/83: 23 IV/83: 17
M3.YM | -12%(69%) | 9.004) |87 2.0  1/88: 2.2
111/90: 22 1V/92: 22
I11/82: 1.7 1183: 2.4
111/87: 2.0  III/89: 1.8
M2.QM ~04%(77%) | 8.4(13)  |ppop: 17 1IV/92: 22
11/94: 2.3
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Tabla 3.2.2 (cont.): Resumen de la diagnosis de los residuos de los Modelos
de Estacionalidad Generalizada estimados (MVE) con intervencién

MOD.VAR a(d;) Q) RESIDUOS ANOMALOS
11/83: 2.5  IV/83: -1.7
I11/87: 22 II88: 1.8
M3.QM | -09%(75%) | 9.0(14) |y, 17 IV/92: 22
111/93: 1.7 11/94: 1.9
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APENDICE G.3
Instrumentos Estadisticos y Graficos

Los informes presentados en este apéndice contienen tanto los instrumentos
graficos y estadisticos de especificacion inicial univariante de las series consideradas como
los instrumentos de diagnosis de sus modelos estimados.

Para cada serie se ofrecen los siguientes instrumentos: (1) graficos tipificados de
media-desviacion tipica de la variable original w y de lnw, (2) graficos temporales
tipificados de w, Vw, V2w, Vaw, VVw y V2V 4w oensulugar Inw sise toma
la transformacién logaritmica, (3) graficos temporales de los residuos tipificados de los
modelos estimados con intervencién, MO.w si es ARIMA(0,d,0)(0,D,0)4, M1.w si es
ARIMA(p,d,q)(P,D,Q)4 y M2.w y M3.w si es el MEG, y (4) a la derecha de los gréficos
temporales, los graficos de la acf muestral (arriba) y de la pacf muestral (abajo). No se
presenta la pacf de transformaciones w y/o Ilnw, que no proporcionan informacién
relevante por su caricter no estacionario. Con el fin de facilitar la lectura del grafico
temporal, el eje de abscisas tiene divisiones cada dos afios; la linea vertical divisoria
corresponde al primer trimestre del afio sefialado y cada trimestre se representa por un
punto. En las acf y pacf se marcan los retardos anuales 4, 8 y 12, con lineas verticales
discontinuas y +2/N con lineas horizontales discontinuas, donde N es el nimero de
observaciones de la serie representada.

Al pie del grifico temporal de la serie w, aparecen la media muestral, w, con su
desviacion tipica entre paréntesis, &, y la desviacion tipica de los datos, 6,,, y al pie de
la acf, el valor del estadistico Q de Ljung y Box (1978) calculado con 15 valores de la

acf (salvo excepciones que se calcula con 10 valores).



108 Apéndice G.3: Instrumentos Estadisticos y Grdficos

Q
2.2
[ ]
[ ] [ ]
3
= . * e
[ » . .
C
0.0 . . ¢
0 [ )
g [ ] * []
q"} [
(o) L4 °
221 % . :
-2.2 0.0 2.2
Media
4 .
3
2---- [ K P [P IR [ I -

76 78 80 82 84 86
W = 87.66(1.17)

88 90 92 94

5, = 10.70

2.2

Desviacién Tipica
o
o

-2.2

InQ

ST

; L Ww‘ﬂvf\[ V

76 78 80 82 84 86
W = 4.47(0.01)

88 '90 '92 '94
G, = 0.12

InQ
[ ]
L ]
L ]
[ ]
[ ] ° [ ]
L]
Y [ ] L ] L ]
. L4 « *
L ]
L ]
[ ]
L ]
-2.2 0.0 2.2
Media
1.0 acf
0.5
Pl
[JEREEREEENERRE RN
-0.5
-1.0
4 8 12
Q(15) = 272.2
1.0 acf
0.5
L
oI ITT YT Ty
-0.5
-1.0

4 8 12
Q(15) = 261.1

000000000000 000000000000000000000000000000CCOCFOCECRTOOIOISCSOIOIOIOSOYTT (



Apéndice G.3: Instrumentos Estadisticos y Grdficos

109

0000000000000 0000800000000000 0000000000000 000000 000 C0CCKCVFCGNNC

UL

VinQ,

S

IR

M

76 78 80 82 84 86 88 90 92 94

W = 0.447%(1.41%)

AL

o, = 12.837%

ln | 1]

76 78 80 82 84 86 88 90 92 94
w = 1.797(0.41%)

oy = 3.70%

VV,4InQ,

76 78 80 82 84 'BBI '88 '90 '92 '94 )

w = —0.027(0.337%)

oy = 2.937

1.0 acf
0.5
1 | S | 1
ollJIIIlI
s T i AEET
-1.0
4 8 12
Q(15) = 441.7
1.0 pacf
0.5
|
°II 1 ¥
-0.5
-1.0
4 8 12
acf
0.8
0.4
|
0
I AN
-0.4 N
-0.8
4 8 12
Q(18) = 91.6
pacf
0.8
0.4

~-0.4

-0.8
4 8 12
acf
0.6
0.3
o||||| |
-0.3 ! T L1
-0.6
4 8 12
Q(15) = 59.2
pacf
0.8
0.3
QII 1 1 |
|
-0.3 I l I !
-0.6




110 Apéndice G.3: Instrumentos Estadisticos y Grdficos

Residuos Modelo M1.Q
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CAPITULO 4
El Grado de Utilizacion de la Capacidad Productiva

y su Prevision

En este capitulo se presenta un modelo multivariante para las series del Grado de
Utilizacién (Uy), Prevision del Grado de Utilizacion (PUy) y el Error en la Previsién
del Grado de Utilizacién (ER; = U; - PU;_;) de la Capacidad Productiva en la

Industria (sin construccién). Las series U; y PU; proceden de la ECI del MINER.

. Para més detalles véase Apéndice D.

En el Capitulo 3 se presentan los modelos univariantes de estas tres series. En el
modelo multivariante aqui presentado, los pardmetros de las variables deterministas se
estiman restringidos a verificar la identidad que define la triada. Esta especificacion
proporciona estimaciones mas eficientes que las univariantes no restringidas.

El objetivo fundamental de este capitulo es evaluar empiricamente la calidad de
PU,_; como previsién puntual (a horizonte un trimestre) de U, y proponer la
construccion de una previsién puntual alternativa. La prevision puntual PU; ; podria
considerarse aceptable si el error de prevision ER; siguiera un proceso de ruido blanco.
De acuerdo con los resultados del Capitulo 3, este supuesto no se cumple. Sin embargo,
es posible construir una previsién puntual corregida, PUtc_ T de modo que el nuevo error
de prevision parezca seguir un proceso de ruido blanco. Cuando, ademds, se detecta que
PU;_ 7 difiere de la prevision puntual univariante de Uy, Ot- (1) = U;_; (en este caso),
se propone el célculo de una previsién puntual més eficiente que combina la informacién

de ambas.

El contenido del capitulo se estructura en cinco partes. En la Seccién 4.1 se
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describen los resultados de la elaboracién del modelo multivariante de U;, PU; y ER;.
En la Seccion 4.2 se evalua la calidad de PU;_; como previsién puntual de U;. Enla
Seccion 4.3 se calcula y evalia la diferencia entre PU;_ ;Y la previsién univariante de
U;. En la Seccion 4.4 se propone el célculo de una previsién puntual alternativa. La
Seccién 4.5 contiene las conclusiones. Los Apéndices T.4 y G.4 incluyen,
respectivamente, el resumen del modelo y los materiales grificos de las series

investigadas.

4.1 Modelo Multivariante de U, PU y ER

El estudio comienza con la estimacion de un modelo para las series U;, PU; y
ER;, cuya estructura estocdstica y determinista estd formulada a partir de los modelos
MEG con intervencion del Capitulo 3 (M2.U, M2.PU y M2.ER). La estructura
determinista se especifica de modo que en cada ecuacion estén presentes todas las
variables deterministas de las tres series. Los pardmetros asociados a tales variables se
restringen para verificar estrictamente la identidad que define la triada. Con este tipo de
estimacién restringida, se logra mayor eficiencia por disponer de un nimero de grados de
libertad superior que en la estimacién univariante sin restringir.

La especificacion del modelo restringido requiere que, en Uy, sea afiadida la
variable impulso en 1/89, presente en ER; en igual fechay en PU; enIV/88. Tal
variable no estd presente en el modelo univariante de U, del Capitulo 3 por no
detectarse valor anémalo en dicha fecha.

Los resultados de estimacién de este modelo no se presentan por su similitud con
los univariantes. La diagnosis no revela signos de mala especificacién. Entre los residuos
de ER; y los de U, se detecta alta correlacion contempordnea y ausencia de correlacion
retardada.

En el modelo presentado en el Cuadro 4 se estima la correlacién contemporanea

identificada entre los residuos de las variables Uy y ER;. La diagnosis del modelo no
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revela signos de mala especificacion y es semejante a la de los modelos univariantes del
Capitulo 3. En la cc¢f no se encuentra evidencia de correlacion retardada entre los
residuos de U; y los de ER;.

Las series U; y PU; presentan niveles evolutivos bruscamente cambiantes y el
nivel de ER; fluctia alrededor de una constante. Los perfiles estacionales en U; y
PU;_; son semejantes sin ser idénticos. La estacionalidad presente en ER; revela las

diferencias entre ambos.

4.2 Evaluacion de la Calidad de PU;_; como Prevision
Puntual de U;
En el caso de que PU;_; fuera una prevision puntual aceptable de Uy, la

variable ER, deberia seguir un proceso de ruido blanco, lo que implica que:

H;: Existe E(ER,) y E(ER) =0 Wt

Hy: Existe E(ER}) y E(ER’) - o2p Vit 4.1)

Hj: Existe E(ER, ER;) y E(ER,ER;) =0 Vizt

La hip6tesis Hy afirma que la prevision puntual PU;_; de U; no estd sesgada.
La hipétesis H, supone que el error de prevision un periodo hacia adelante es
homocedastico. La hipétesis Hy especifica la independencia temporal de ER;.

El modelo univariante de ER; revela que esta variable no sigue un proceso de
ruido blanco. Para la modelizacién de ER; se requieren dos intervenciones impulso
(I/89 y 1V/91), la incorporacién de los términos de estacionalidad determinista y un
término constante que se estima negativo y significativamente distinto de cero. Con la
presencia de estas variables deterministas se incumple H; de (4.1). Estos tres efectos
(intervenciones, estacionalidad determinista y constante) pueden ser corregidos en PU;_;,

para obtener PUtc_ ;» de modo que la variable Uy - PU;_ ;= atE R siga un proceso de
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ruido blanco.

ER .. .
, tiene media no

Efectivamente, la serie de residuos de ER, a,

significativamente distinta de cero, su grafico temporal no presenta signos de

heterocedasticidad, ni acf y pacf evidencia de estructura estocédstica no modelizada.

El calculo de la prevision puntual corregida, PU;_ ;» ©s la siguiente:

L1189
t

L1vi91

- 4.2£t

PU[, = PU,; + 63§ - .53cos%t - .10(-1)* - .66

4.3 Diferencia entre Previsiones Puntuales

4.2)

Con el fin de evaluar si PU;_ ; difiere de la prevision puntual univariante de Uy,

13}_ ;(1), se construye la variable d; como la diferencia entre ambas previsiones

puntuales:
dp = PU; , - Up (1)

Los dos errores de previsidn puntual a horizonte un trimestre son:

U _ R
at = Ut - Ut-l(l)
ER _ _ c
at = Ut PUt-I

entonces la expresién (4.3) puede reescribirse como:

. . 2 . .
La varianza de la variable d; se denota por o, vy tiene la expresion:

4.3)

4.4

4.5)

4.6)



Capitulo 4: El Grado de la Utilizacion de la Capacidad... 183

oy = V@] - a7 = V(@) - 2Cov(a], a7") + V(@)
. @4.7)

= (o,u - OaER)2 + 2(0,v)(0,er)(1-p)

ER . . .
donde p= E(atU a, )|(o,v)(o,er) es el coeficiente de correlacion contemporénea entre

ER . . . .
y a,,y O,u Y O,er son las respectivas desviaciones tipicas de dichas

atU
variables.

En el caso de que d; = 0 V¢, entonces 0‘21 = 0, que se verifica si y s6lo si:

O,u =0,y p=1 4.8)
por lo que la prevision 01.‘- ;(1) no puede ser mejorada. Reconocer este caso es til para
ilustrar que, cuando o, v y O, er son muy semejantesy p es proximo a uno, PU;_ i
es esencialmente 0:— .

En este caso, la correlacién contempordnea estimada entre los residuos de U, y
los de ER, es .77(.04) (significativamente inferior a la unidad), sus respectivas
desviaciones tipicas son 1.29 y 1.23 (no significativamente distintas entre si) y la
desviacion tipica de dy es .86(.07) (significativamente mayor que cero). Se deduce que
PU;_ ] difiere de la previsién univariante de U;. Enla acfy pacfde d; destaca el

valor del primer retardo. Se debe principalmente a la distorsion ocasionada por las

observaciones IV/77-1/78 y 11/87-111/87, por lo que d, parece ruido blanco.

4.4 La Mejor Prevision Puntual

En la seccion anterior se comprueba que PUtc_ ; difiere de U, ,(1). Este
resultado en si no implica que la prevision mas eficiente de U; sea PUtc_ T Hay dos

predicciones puntuales disponibles y se puede construir una combinacién lineal de ambas:



184 Capitulo 4: El Grado de Utilizacion de la Capacidad ...

Ul () = el (1) + (1-a)PU; 4.9)

donde o es el pardmetro de la combinacion lineal. Este parimetro debe ser elegido de
modo que minimice la varianza del error de prevision un periodo hacia adelante.

El error de la prevision Utcf 1(1) se define como:
_ (]
y, de acuerdo con (4.4) y (4.5), b; puede reescribirse como:
= aa? _a)aER 4.11
by = wa, + (1-a)a, 4.11)

. 2 . .
y, paraun o dado, su varianza, © p> tiene la expresion:

oy = V(a)o? + 2Cov(a], alMya(l-a) + V@*) (1-0)?
2 2
= [(0_0) - 2p(0,0)(0,2R) + (0, gp)l0” (4.12)
- 2(o,er)[0,Er - poju]a + ozm

. 2 "
Dados o,v, o, y p,lavarianza o es una forma cuadriticaen «. Las

condiciones necesarias de primer y segundo orden para minimizar o, eligiendo «, son:

doi ” ) ) ‘
_c_l—a—a=a* = 2[(0au = 2P0auanR + anR)(x - anR(anR - poau)] =0
“.13)
2
do
_b = 2(02U - 2p0aU0aER + OZER) = 0‘21 >0
de?le=a" a

donde o* es el valor 6ptimo de «.
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La condicién de segundo orden se verifica puesto que d; tiene varianza distinta
de cero.

Entonces la prevision puntual combinada de minima varianza existe y esta
caracterizada por el pardmetro « que en el optimo es:
0, (O ER — POLU)

@t = — > 4.14)
0,u-2p(0,0)(0,ER) + O pp

Noétese que, de la expresion (4.14) se deduce que «” <1/2 cuando o er < O v
y que o”>1/2 cuando 0, x> O,vU.

Dados los resultados anteriores, una prevision de U; mas eficiente que PU;_ ; ©
que 0t— 7(1) es la combinacién lineal que pondera en .39 a la prevision univariante de
U, 0t- j(1),yen .61 a PU;_ T En el calculo de esta previsién puntual se pondera en
mayor medida a PU;_ ; Duesto que la desviacién tipica residual de ER; (1.23) esun

poco menor que la de Uy (1.29).

4.5 Conclusiones

La buena calidad de PU;_; como previsién puntual (un periodo hacia adelante)
de U; es cuestionable. Esto es debido a que ER; = U; - PU; ; no sigue un proceso
de ruido blanco, puesto que no presenta media cero. No obstante, la prevision PU;_;
puede ser corregida de los componentes deterministas presentes en ER;. Del resultado de
tal operacién se obtiene PU,’ .

A partir del andlisis de la diferencia entre PU;_ ;Y la prevision univariante de
Uy, 0t- l(.l) , se deduce que ambas previsiones puntuales son diferentes. Este resultado
indica la posible relevancia de la construcciéon de una nueva prevision puntual obtenida a

través de la combinacion lineal de las dos anteriores.
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La nueva previsién puntual pondera en un 60% a PU;_ ; yenun40% a Ut_ (D).
Presenta una desviacion tipica (del error a horizonte uno) marginalmente inferior a las de
las previsiones puntuales indicadas, por lo que puede concluirse que la informacién
adicional que aporta PU;_; en la prevision de U; es escasa, pero no nula.

Una linea de investigacion futura podria centrarse en el anilisis de otros pares de
variables de la ECI en los que, como en este caso, una de las variables es la previsién
puntual un periodo hacia adelante de otra. No son analizadas en esta tesis por varias
razones. En primer lugar, la cobertura de tales estudios excede los limites de la presente
investigacién. En segundo lugar, cada serie de datos estd desglosada a su vez en tres
series temporales. Este desglose se justifica por el propio disefio de la encuesta. Los
empresarios industriales responden, fundamentalmente, acerca del Nivel y Tendencia de
Cartera de Pedidos, de Stocks de Productos Terminados, de Produccién y Empleo,
eligiendo una de las categorias posibles (elevado, normal 6 débil, o bien excesivo,
adecuado o insuficiente) segiin sea el caso. Para mds detalle véase el Apéndice B. El
tratamiento de tal tipo de datos requiere el desarrollo de una metodologia especifica que,
de nuevo, excede los limites de la presente investigacion. No obstante, cuando tal
investigacién se aborde, el andlisis de cada par de variables de la ECI, previsién y
realizacion, debe seguir procedimientos como los descritos en este capitulo para evaluar la
prevision. El anilisis de este capitulo indica, para la variable Uy, que la previsién no
ofrece informacién adicional muy significativa. Véase Estrada y Urtasun (1998) para un

estudio interesante y reciente en la direccion aqui sefialada.
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APENDICE T.4
Cuadros y Tablas

En el Cuadro 4 se presenta el modelo multivariante estimado para las series Up,

PU;,y ER,

U; - PU;_;. Los parametros asociados a las variables deterministas se
estiman restringidos a verificar la identidad. Todos los pardmetros van seguidos de su
desviacidn tipica estimada entre paréntesis.

La matriz de correlacién contemporinea estﬁnada se denota por p,( ). El
nimero cero en una determinada posicion de la matriz, indica que la correlacién asociada
a esa posicion se restringe a ser cero. No se presentan los valores por encima de la
diagonal principal por tratarse de una matriz simétrica.

Al pie de cada ecuacién se detallan los estadisticos de diagnosis de residuos de la
variable w, 4": desviacion tipica 6 ov» media a” y estadistico Q,, con interpretacion
andloga a la descrita en el Apéndice T.3. Estos estadisticos también se presentan para las
series d; y by que son combinaciones lineales de dos de las series de residuos del
modelo.

En la Tabla 4 se resumen los residuos con fecha y valor absoluto tipificado mayor
o igual a dos desviaciones tipicas residuales, ademas de los que contribuyen a la
explicacion de distorsiones en acf. También se incluyen las intervenciones. El tipo de

intervencién se indica entre paréntesis junto a su valor cuantificado.
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Cuadro 4: Modelo Multivariante de U, PU y ER,y series d y b

Up = - 106" - 428" 4 13c0sZs + a1(-1)f + U}
&) .9) 09 2 (07
s U . . =U . )
vu =a; 8,0 =129; a¥ = .04014) ; Qu(15) = 9.3
PU, = - 7350 - 4283 4 d0senTs - s1(-1)f + PU;
(.6) 9 (09 2 (05
veu* = afU. 5 sy =135 aPl = 03(15) 15) = 17.3
t - t ’ aPU" . » a T (° )aQPU( ) .

ER, = Uy - PUy; = 63577 - 42EM"P1 4 53c0sTr - 10(-1)f - 66 +
(:3) (:9) (09 2 (.09 (.09)

6 m=123; af® = 03(14) ; Qup(15) = 15.1
a ER

ER
t

AU (1
~ |aPU 0 1
Po |9 | =
t ) (o4
y=a] - %, 6,=86; d=.01010); Qu5) - 233

by = 394 + 614, ; 6, = L18; b = 04(13); Q,(15) = 115
(13)f (13)°
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Tabla 4: Valores anémalos e intervenciones del modelo multivariante
estimado (MVE) de U, PU y ER, y de las variables d y b

0080000002000 000008000000000000080000000090020000000000000000 ¢

FECHA Variable

U PU ER d b
I11/75 2.1 2.1 2.2
IV/75 -2.6
I11/76 2.5
111/77 2.0
IvV/77 -2.6
1/78 -1.9
I11/82 -2.6 2.2
11/83 -2.9 2.2 2.6
11/87 2.0 -1.8
111/87 2.7 -1.7 2.3
11/88 2.0 1.8 2.0
IV/88 -7.3(0)
1/89 -1.00) 6.3(I)
IvV/91 | -4.2(S) -4.2(S) -4.2(1)
111/92 -1.9
IV/92 2.3 -2.3 2.1 2.3
I11/93 2.2
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APENDICE G.4
Instrumentos Estadisticos y Graficos

En este apéndice se presentan los instrumentos gréaficos y estadisticos de diagnosis
del modelo del Capitulo 4, y de las series 3: y Et, obtenidas como combinacién lineal
de dos de los residuos de dichd modelo.

El informe contiene los siguientes instrumentos: (1) graficos temporales de los
residuos, (2) a su derecha, los graficos de la acf muestral (arriba) y de la pacf muestral
(abajo), y (3) detris, el grifico de la ccf muestral y el de estacionalidad determinista. Las
indicaciones para la lectura e interpretacion de los gréaficos temporales, acf y pacf, son
analogas a las descritas en el Apéndice G.3. En la cabecera de cada grafico temporal

AW
aparece aq, ,

esto es, la serie de residuos de w en el modelo estimado.

Al igual que en el Apéndice G.3, con lineas verticales discontinuas, se marcan los
retardos anuales 4, 8 y 12 en las acf y pacf, y adicionalmente los retardos 0, -4, -8 y -12
en la ccf, y con lineas horizontales discontinuas se marcan las bandas +2/N, donde N es
el nimero de observaciones de las series representadas.

A

En cuanto a los instrumentos estadisticos, al pie del grafico temporal de 4, ,
aparecen la media muestral, 4", con su desviaci6n tipica entre paréntesis, 6., y la
desviacion tipica de los datos, 6,w, y al pie de la acf, el valor del estadistico Q de Ljung
y Box (1978) calculado con 15 valores de la acf cuya interpretacion se incluye en el
Apéndice T.3. En las ccf se calcula también el valor del estadistico Q con 15 valores,
para k>0 y para k<O, cuyos valores aparecen al pie del grafico. El cilculo de este
estadistico portmanteau es analogo al caso univariante, donde se sustituye la

autocorrelacion de orden k por la correlacion de orden k entre el par de variables

estudiadas.
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Instrumentos gréficos y estadisticos: U, PU,

[ W\V\lw
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76 78 80 82 84 86 88 90 92 94

gV = 0.04(0.14) G4 = 1.29
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aR = 0.03(0.14) Ggr = 1.23
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CAPITULO 5
Anilisis de Medidas Alternativas de Empleo

En este capitulo se presentan andlisis multivariantes de dos grupos de series de
medidas alternativas del empleo en el sector industrial espafiol. Un objetivo importante de
tales andlisis es fundamentar la seleccién de una o mas variables de empleo para su
inclusién en los modelos de relacién del Capitulo 6. No obstante, cada analisis del
presente capitulo, también responde a un conjunto de preguntas especificas de cada caso.

Las series que componen el primer grupo estdn ligadas mediante una identidad y
son Ocupados (E), Asalariados (4) y No Asalariados (NA= E - A). Las series del
segundo grupo, también se relacionan mediante una identidad y son Ocupados (ES),
Trabajadores en Alta Laboral en el Sistema de la Seguridad Social del Régimen General y
Mineria del Carbon (AS) y la Diferencia (EE = ES - AS). Las series £ y A proceden
de l1a EPA (INE) y la serie AS del BEL (MTAS). La serie ES es una submuestra de E
con las mismas fechas que AS. Para mads detalle véase Apéndice D.

Para la construccién de estos modelos, se toma como punto de partida los
univariantes de cada triada descritos en el Capitulo 3, con la caracteristica peculiar de que
los parametros asociados a las variables deterministas se restringen para verificar la
identidad que define la triada. Por construccion, la estimacién correspondiente es mas
eficiente debido a que el nimero de grados de libertad es superior al de la estimacién
univariante sin restricciones.

La estructura de relacién estimada en los modelos multivariantes se especifica por
diagnosis del tipo de modelo descrito en el parrafo anterior. Con esta formulacién se
logra: (1) una mayor eficiencia y una posible mejora en términos de representacion con

respecto a la de los modelos univariantes, (2) detectar relaciones de cointegracién no
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identificadas a través de los modelos univariantes del Capitulo 3 y (3) evaluar las distintas

medidas de empleo susceptibles de ser incluidas en los modelos de relacién del Capitulo 6.

El contenido del capitulo se estructura del siguiente modo. En la Seccién 5.1 se
analizan las series E, A y NA. El objetivo general es evaluar la importancia que NA
tiene con respecto al total de Ocupados en el sector industrial.

En la Seccion 5.2 se estudia el empleo industrial medido a través de dos fuentes
estadisticas distintas, INE y MTAS. Con este anélisis se pretende averiguar en qué
sentidos ES (EPA) y AS (BEL) difieren como medidas del empleo.

La Seccién 5.3 contiene las conclusiones. Los Apéndices T.5 y G.5 incluyen,
respectivamente, los resimenes de los modelos y los materiales graficos de las series

investigadas.

5.1 Ocupados (E), Asalariados (4) y No Asalariados
(NA=E-A)

El anilisis de esta triada se inicia con la estimacién de un modelo cuya estructura
estocdstica y determinista viene definida por la de los modelos M2.E, M2.A y M2.NA del
Capitulo 3. Los pardmetros asociados a variables deterministas se restringen de modo que
se verifique la identidad que define la triada. Esto implica que, en la modelizacién de
cada variable, se incluyen todos los términos de intervencion presentes en las restantes, al
menos en el primer modelo formulado.

Los resultados de estimacion del modelo mencionado no se presentan, puesto que
no difieren de los obtenidos en las estimaciones univariantes de los componentes de la
triada. La diagnosis no revela signos de mala especificacion.

Seguidamente se especifica un modelo, con estructura estocistica y determinista
restringida idéntica a la del modelo anteriormente descrito, en el que adicionalmente se
estima la correlacion contemporanea entre los residuos de 4 y los de NA (-.21(.24)).

Se elige estimar esta correlacion puesto que A y NA son los elementos que componen
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E, y por el interés que suscita estudiar las relaciones entre dichas variables. Los
resultados de estimacion aqui presentados, se recogen en el modelo M1, donde se aprecia
que los parametros asociados a variables deterministas, salvo una excepcidn (escalén 1/91),
son estimados con mayor precision que en los modelos univariantes. No se registran
reducciones en las desviaciones tipicas de los pardmetros ARMA. De este modelo han
sido eliminados los pardmetros no significativamente distintos de cero, por lo que se
restringe a cero la correlacion contemporanea estimada. Su diagnosis no revela signos de
mala especificacién y es similar a la de los modelos univariantes del Capitulo 3. A
continuacién se describen e interpretan los resultados de estimacion del modelo M1.

En la modelizacion de E y A no se incluye ningtin término de intervencién
adicional a los presentes en los modelos univariantes resbectivos. Se observa pues que
todas las intervenciones de A estdn presentes en E a excepcién del escalén en I/92. En
la estimacion inicial del modelo multivariante restringido, este parametro de intervencion
resulta no significativamente distinto de cero en E. Por tanto, dicha intervencién esta
presente en A y NA con igual valor y signo contrario. La modelizacién compatible de
NA requiere que inicialmente se afiadan las intervenciones tipo impulso en I1/80, III/82 y
1/88, y escalones en 1/91, I11/92 y IV/92. En esta variable se estiman en no
significativamente distintos de cero los pardmetros de los impulsos en III/82 y 1/88, por lo
que son eliminados de NA. En consecuencia, los pardmetros asociados a dichas variables
estan restringidos a ser igualesen E y A.

Las interpretaciones econdémicas de los efectos anémalos modelizados mediante
intervenciones son las siguientes. Se detectan caidas transitorias en el nivel de empleo en
I1/80, III/82 y 1/88 con incidencia notoria en E (46, 33 y 36 mil puestos de trabajo,
respectivamente) y A (32, 33 y 36 mil puestos de trabajo, respectivamente), y sin
incidencia sobre NA en las dos ultimas fechas. El cambio de metodologia en EPA
(II/87) tiene poca relevancia en A, por lo que el efecto estimado en E se encuentra en

un 80% en NA. En I/91 se produce una caida permanente en E (destruccién de 50 mil
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puestos de trabajo), mas acentuada en 4 (60 mil) y de efecto contrario en NA, por lo
que parece haber un trasvase de 10 mil trabajadores Asalariados a la categoria de No
Asalariados. En 1/92 se produce un efecto semejante. Se estima en 58 mil el nimero de
Asalariados que se convierten de forma permanente en No Asalariados, sin afectar este
cambio al total de Ocupados. Entre IV/92 y I/93, y como reflejo de la crisis econémica
del momento, se produce la destruccion de aproximadamente 204 mil puestos de trabajo
en E, que se reparte de manera desigual entre A (160 mil) y NA (44 mil).

El perfil de la estacionalidad, completamente determinista, sefiala que E y A
presentan patrones de comportamiento muy similares entre si. Se registran reducciones en
el nivel de empleo medio en los primeros y cuartos trimestres, aumentos en los segundos
y valores entorno a la media en los terceros. El perfil de NA es contrario alde E y A
en lo referente a los primeros y segundos trimestres, y muy similar al de los terceros y
cuartos.

En cuanto a la estructura estocéstica se observa que E y A siguen sendos
IMA(2,1) con parametros positivos y de tamafio semejante. Ambas variables presentan
tendencias lineales evolutivas. en nivel y pendiente. La serie NA sigue un paseo aleatorio
con media negativa débil, que implica que a largo plazo la variacién del niimero de No
Asalariados en el sector industria es negativa. Por tanto, NA presenta una tendencia
lineal determinista, alrededor de la cual el nivel de la serie deambula bruscamente.

En resumen, parece no haber diferencia substancial entre E y A. La estructura
determinista, de intervencion y estacional, y la estocéstica son muy semejantes entre si.
Esta similitud se confirma a través de un breve anilisis d¢ NA. El nimero de
trabajadores No Asalariados (en la muestra estudiada) varia entre 288 mil y 402 mil frente
al de Ocupados, cuyo rango de variacién estd aproximadamente entre 2.5 y 3.4 millones,
y frente al de Asalariados que estd comprendido entre 2.1 y 3.0 millones, de lo que se
deduce que el mimero de trabajadores en NA es relativamente reducido. Ademds, (1) un

analisis comparado de las desviaciones tipicas residuales de las tres variables NA (7.8),
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E (175)y A (17.0), (2) el resultadode £ y A sonl(2)y NA esI(1)y (3) la
similitud entre los modelos de E y A, y en consecuencia, la simplicidad del modelo de
NA, confirman la escasa relevancia que NA tiene con respecto al total de E. Estas
razones parecen justificar la eleccion de E como indicador del empleo para posteriores

andlisis, sin ser preciso modelizar también A y/o NA.

5.2 Ocupados (ES), Trabajadores en Alta Laboral en el
Sistema de la Seguridad Social del Régimen General y
Mineria del Carbén (AS) y Diferencia (EE = ES - AS)

Al igual que enel caso de E, A y NA, el anilisis conjunto de ES, AS y EE
se inicia con la estimacién de un modelo, aqui no presentado, cuya estructura estocastica y
determinista es la de los modelos univariantes del Capitulo 3 (M3.ES, M2.AS y M3.EE).
Los pardmetros asociados a las variables deterministas estn restringidos a verificar la
identidad que define la triada, por lo que la modelizacion inicial de cada variable requiere
la incorporacién de todos los términos deterministas presentes en cualquiera de las
variables restantes.

La compatibilidad exacta de los términos deterministas exige que en la
modelizacién de ES y de EE, se afiadan a los modelos univariantes, cuatro
intervenciones consecutivas del tipo escalén desde 1I/93 hasta 1/94. Mediante estas
intervenciones y las ya modelizadas desde III/92 hasta 1/93 se cubre el efecto de la

f _ Ef,III@Z_ Ef, III94= (1+B+...+B6)Ef’ 92

variable & , presente en AS. La
modelizacién compatible de AS requiere que sean afiadidos los términos del tipo escalén
en II/87, 1/90, 1/91 y 1/95 y del tipo impulso en 1/88.

Las restricciones paramétricas impuestas modifican algunos de los resultados
obtenidos en la estimacién univariante. El parimetro MA(1) en EE se estima

literalmente no invertible y en las acf y pacf residuales de esta variable se detecta la

presencia de un AR(1) con pardmetro positivo. Estos resultados sugieren que se integre
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en la frecuencia cero, apareciendo un parimetro pu como constante de integracién, y que
se anada un AR(1). La diagnosis univariante de las otras dos series no revela signos de
mala especificacion y es semejante a la presentada en el Capitulo 3.

A partir de estos resultados se concluye que ES y AS operan en una relacion de
cointegracion CI(2,1).

El modelo M1 incorpora los cambios que los resultados de no invertibilidad
implican, y se comprueba que los pardmetros de variables deterministas son estimados mas
eficientemente que en los modelos univariantes. Los grificos de acf'y pacf residuales no
presentan signos de mala especificacion.

Los pardmetros asociados a algunas de las variables deterministas (escalén en
I11/93, sen%t en ES, escalén I/90 en AS y escalén en IV/93 en EE), son claramente
no significativamente distintos de cero. Su permanencia en el modelo se justifica por
compatibilidad de la estructura determinista entre series y fundamentalmente por tratarse
de un modelo no final, en base al cual se formula la estructura de relacién entre las series.

La estructura de dependencia retardada mds clara se detecta, mediante las ccf, entre
el pasado de los residuos de EE y el presente de los de ES. También se identifica
correlacion contempordnea entre los de. EE y los de ES.

Se propone la estimacién de la correlacién contemporanea entre los residuos de ES
y los de EE, ademas de la estructura MA de tercer orden con que se modeliza la
dependencia retardada detectada entre estas variables. Como puede comprobarse, el
modelo M2 contiene inicamente estructura MA de segundo orden. Esto se debe a que el
pardmetro asociado al tercer retardo finalmente resulta no significativamente distinto de
cero.

La eleccién de esta especificacién es en cierto modo arbitraria. Podria haberse
elegido otra formulacién en la que se estudiara la dependencia entre EE y AS, aunque
empiricamente no parece tan clara como la identificada entre EE y ES. De hecho, se

podria haber especificado un modelo entre EE y cualquier combinacién lineal dada entre
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ES y AS (adecuadamente diferenciadas). En cualquier caso, la variable EE debe
formar parte del sistema bivariante, para teper en cuenta la relacién de cointegracién. Por
otro lado, a efectos précticos (prevision, seguimiento y estudios de relacion con otras
variables), parece conveniente elegir entre ES 6 AS, y no una combinacion lineal de
ambas, para asi disponer de una medida del empleo bien definida en términos de una
fuente estadistica unica.

Los resultados de estimacién se recogen en el modelo M2 del que han sido
suprimidos los pardmetros no significativamente distintos de cero. Se eliminan pues, las
variables escalén en II, I11/93 y 1/94, y la variable estacional sen%t de ES, las variables
escalén en 1/90 de A4S, y en IV/93 de EE.

Del modelo M2 se deduce que: (1) el cambio de metodologia de EPA (I1/87)
apenas tiene influencia sobre AS como cabe esperar, (2) las variaciones transitorias
(impulso 1/88) y permanentes (escalones en 1/90, 1/91 y 1/95) del nivel de ES
modelizadas a través de intervenciones, se trasladan casi por completo a EE. La
excepcidn a esta ultima regla se encuentra entre III/92 y 1/94, donde se estima una
importante reduccion permanente del nivel de empleo registrado tanto en ES como en
AS, y en EE, a través de las diferencias numéricas entre las dos medidas de empleo.
Segin la modelizacion de AS, entre I1I/92 y 1/94, y como consecuencia de la crisis
econdémica del momento, se produce la destruccién de 259 mil puesto‘s de trabajo. Este
efecto parece ser muy semejante en ES, donde se registra una reduccién algo menor,
estimada en 237 mil (200 mil entre I1I/92 y 1/94, y 37 mil en IV/93). Esta diferencia
numérica, 22 mil personas, se compensa en EE mediante tres grupos de intervenciones
escalon entre 111/92 y 1/93, entre 11/93 y I11/93, y 1/94, cuyo efecto neto es la cifra
mencionada.

En cuanto a la estacionalidad, ES y AS presentan perfiles semejantes en los
segundos y cuartos trimestres, situdndose por encima de la media. La diferencia mas

destacable se encuentra en los valores de los primeros trimestres, donde se sitian muy por
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debajo de la media en AS y ligeramente por encima de ésta en ES. La estacionalidad de
la variable de cointegracién EE es comparativamente muy reducida.

En cuanto a la estructura estacionaria, el modelo M2, que estd compuesto por un
modelo bivariante entre V2ES* y VEE*, junto con el modelo univariante de V24S * )
presenta un nimero reducido de pardmetros. La variable VEE” tiene media positiva
pero débil y un pardmetro AR(1) positivo y también débil. El modelo univariante de
V24S* contiene un AR(1) de parametro negativo que resulta apenas significativamente
distinto de cero. No se detecta estructura AR adicional. La tinica estruc.tura MA es la de
relacion que indica efectos negativos y fuertes de VEE* sobre VZES* en los retardos
uno y dos. Ademds, se estima un paridmetro positivo y fuerte de correlacién
contemporénea entre VEE* y V2ES*,

La diagnosis del modelo M2 no revela signos de mala especificacién. Se detecta
cierta reduccion en las varianzas residuales de ES y AS con respecto a las del modelo
M1.

La estructura estocdstica bivariante del modelo M2 est4 formada por dos
ecuaciones cuyos errores estin correlacionados contempordneamente. La primera describe
un mecanismo de correccion de error en el que, si el error (VESt* - VASt* -2.72.2))
es positivo, la variable V2ES* (la correccién) tomard valores inferiores (a los que
tomaria si el error fuera cero) en los dos periodos siguientes, esto es, en los trimestres
t+1 y t+2,y algo superiores en el trimestre z+3. La segunda ecuacién del sistema es
la que determina el error.

Es dificil imaginar una hipétesis plausible de identificacién para el par de variables
ES y AS y esta dificultad se extiende al par de variables relevantes en el modelo M2, es
decir, V2ES* y VEE™*. El coeficiente de correlacion contempordnea (.83) no tiene
una interpretacion unidireccional plausible. Sin embargo, se puede explorar las
implicaciones de distintas hipétesis para facilitar la comprensién del sistema.

En el caso de que la correlacién contemporanea se interprete en el mismo sentido
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que la correlacion retardada, es decir, suponiendo que no hay efectos contemporaneos de
V2ES* en VEE* , puede comprobarse ficilmente que el error tiene una influencia
contemporanea positiva, ademds de la retardada negativa, sobre V2ES*. Este efecto
contemporaneo positivo no se entiende bien como parte de un mecanismo de correccion de
error porque, junto con la estructura retardada, describe una relacion dindmica, no
monoétona, que resulta poco plausible, aunque por supuesto posible. La segunda ecuacion
del sistema es la de la variable VEE*. Ambas ecuaciones pueden escribirse como dos
modelos de transferencia que relacionan VES™* y VAS™, cuyas funciones de
transferencia de relacidn tienen ganancia a largo plazo unitaria, como consecuencia de la
relacién de cointegracion, y con errores no correlacionados. Se observa que con esta
primera hip6tesis de identificacién, la segunda ecuacién carece de dinimica.

Cuando la correlacién contemporanea se interpreta en sentido contrario al de la
retardada, es decir suponiendo que VEE™ no tiene efectos contemporineos sobre
V2ES* , S€ obtiene una primera ecuacién cuya interpretacion completa es la mencionada
anteriormente en términos del mecanismo de correccién de error. La segunda ecuacién
describe una dependencia, retardada a la vez que contemporanea, del error
(VESt* - VASt* - 2.7) sobre V2ES*. El sistema puede ser escrito en forma de modelos
de transferencia, relacionando VES™ y VAS™, con respuesta retardada en ambas
direcciones y con errores no correlacionados. De nuevo, y como consecuencia de la
relacion de cointegracidn, las ganancias a largo plazo son unitarias.

Es importante sefialar que la presencia de relaciones retardadas en ambas
direcciones se encuentra siempre que se emplee una hipétesis de identificacién que no
restringa a cero la influencia contemporanea de V2ES* sobre VEE*.

A diferencia de los resultados obtenidos en el Capitulo 3, los modelos M1 y M2
revelan que ES y AS son CI(2,1). Esto es, las variables VES y VAS operan en una
relacién de cointegraciéon CI(1,1) con media apenas significativamente distinta de cero, lo

que implica que a largo plazo, las variaciones que experimentan ambas medidas son
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préacticamente iguales. No hay evidencia empirica que permita aventurar que ES sea un
indicador adelantado de AS o viceversa. El modelo estimado es reflejo de que existe una
relacion estadistica bidireccional entre ambas variables, siempre que se emplee una
hipdtesis de identificacién que permita influencia contemporanea de V2ES* sobre

VEE™.

De estos resultados se deduce que cualquiera de las dos medidas puede ser tomada
como indicador del empleo. Se justifica la eleccién de Ocupados para los andlisis de
relacion posteriores, porque: (1) se dispone de un mimero mayor de observaciones para E
(relativo a AS) y (2) parece preferible el empleo de datos de una encuesta bien disefiada

(EPA) al empleo de datos de un registro administrativo (MTAS).

5.3 Conclusiones

La eleccion de la serie de Ocupados para los anilisis posteriores de relacion es la
conclusiéon mds importante de este capitulo.

Una primera cuestién, planteada y respondida en la Seccién 5.1, se refiere a la
eleccién entre Ocupados y Asalariados, ambas procedentes de EPA. Se concluye que no
hay diferencia substancial entre estas variables. Su diferencia, No Asalariados, siempre
muy pequefia en relacidén a Ocupados y Asalariados, es I(1) cuando éstas son I(2). Este
resultado implica que la serie de No Asalariados, es menos evolutiva, y su dispersion de
innovacién es también muy pequeiia en relacion con las de Ocupados y Asalariados.

Una segunda cuestion, planteada y tratada en la Seccién 5.2, se refiere a la
eleccién entre medidas alternativas del empleo por la EPA y por el MTAS. Un primer
resultado importante es el descubrimiento de una relaciéon CI(2,1) entre estas dos medidas
alternativas. Esto quiere decir que, a largo plazo, las variaciones de ambas medidas son
en esencia iguales, lo que indica cierta indiferencia en cuanto a la eleccion. En segundo
lugar, se descubre que no es empiricamente plausible suponer que una de estas medidas

sea siempre adelantada en relacion a la otra, lo que refuerza la indiferencia anterior en

0000000000900 000000000000000000000000000000000000000000000



000000000 000000000000 00000000000000000000000000000000000600 ¢

. Capitulo 5: Andlisis de Medidas Alternativas de Empleo 205

cuanto a la eleccién de una u otra para los andlisis posteriores de relaciéon. Ademas, hay
buenas razones para preferir la variable Ocupados de la EPA: (1) se cuenta con una serie
mds larga y (2) se trata de una serie que procede de una encuesta y no de un registro

administrativo.



APENDICE T.5
Cuadros y Tablas

Este apéndice contiene los resimenes de los modelos estimados para las series de
empleo analizadas en el Capitulo 5. La notacién empleada es andloga a la del Apéndice
T.4.

En el Cuadro 5.1 se presenta el modelo multivariante (M1) para las series E, A
y NA, con estructura multivariante diagonal, en dindmica y en correlacién
contemporanea. En los Cuadros 5.2 y 5.3 se incluyen los modelos M1 y M2 para las
series ES, AS y EE. El primer caso es andlogo al presentado en el Cuadro 5.1, y el
segundo, adicionalmente contiene las relaciones estimadas entre las variables. En todos
los modelos presentados, los pardmetros asociados a las variables deterministas estin
restringidos para verificar la identidad que define la triada de cada caso.

En la Tabla 5.1 se resumen los residuos andmalos, los residuos que contribuyen a

la explicacién de distorsiones en acf, y las intervenciones.
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Cuadro 5.1: Modelo Multivariante estimado (MVE) de E, A y NA

g = -204.0(24.1)

a

VI = (1 - 49B)a]; &7 = 115; af -

Modelo M1
Et = - 465 E;,IIISO 32 6EI 111182 + 66. 6Es 11187 - 36, 2€I 1/88 - 502 ES 191
(5.9 (1.8) 2.6) (.0) (10.7)
- (40.5 + 73.1B + 904B)E} % + 42c0sT 1 + 32senTr + 23(-1)! + E]
(108) (89) (9.9) (1.2) a2 2 ()

69(2.00); Qg(14) =74

= -160.2(24.0)

*

v A’y VA = - S6BYG; 6 = 17.0;
(.10)

(.12)
At = - 31 751 11180 - 3. 651 111182 + 13, 753 87 - 36. ZEI 1/88 _ GOZES 191
2.0) (1.8) 3.6) " G0t 108"
- 58572~ (232 + 6538 + T18BHENT? 4+ 23c0sE1 + 2.15enZs + 15(-1)"
(6.6) (113) (99) (87) Ay 2 Ly 2 (6

at = 58(1.95); Qu(14) = 99

NAt = Et _ At _ 148&111/80 52965 87 100&5 1191 585&3 1192
@2)" (1.6) (6.9) (6.6)
- (173 + 7.8B + 186BH ™™ + 19cosTs + 11senTs + 8(-1)F + NA;
63) 52 (59 (:8) (8 2 (4
g = -43.8(12.4)
UNA] + 1.3 = aM; M - 78; a¥ - 00(89); Quu(15) = 234
aAE
t 1
. AA
Po|d | =|0 1
. NA 001
%
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Cuadro 5.2: Modelos Univariantes estimados (MVE) de ES, AS y EE

Modelo M1
ESt = 77. 6&3 87 - 41. 6&1 188 + 34.1 ES , 1190 - 139 965 , 1191
(5.3) (4.5) (72) 67 ¢
- 49.4 + 82.6B + 916BY)EY™? - (118 + 7.7B + 43.5B% + 10.9B%) £
62 (17 (96 @8.1) (89) (66) (1.5
§ = -223.6(19.0) g = -73.9(24.2)
- 40885 - 11sen®s + 23(-1)' + ES;'; V2ES] - a)°
6.8)° (13 2 (.6)
~ES _ . —ES _ . -
65 - 13.0; a5 = 51200); Qg(15) = 96
ASt - 4. 6ES II/87 E 11188 - 41 ES 1190 6.4&?'”91 3 370& + 6.1 65,1/95
(4.4) ( 8) "’ (5.1) 4.8) 4.1) (5.4)
- 64senls + 65(-1)F + AS); (1 + 19B)VA4S] = a
9 2 (4) (17)
JAS —AS
%5 - 89; a5 = 37(1.36); Qg (14) = 149
EE, = ES, - AS; = T3OES™ - 363118 + 38285 _ 435!
(5.5) @.7) (5.8) (5.6)
- (12.4 + 45.6B + 546 E} % + (252 + 293B - 65B% + 26.1B%EF
72) (80) (85) 75 (81 (15 (12
g = -112.6(18.9) g = 74.1(23.0)
- 46983 + 53sen™r - 42(-1)! + EE]; (1 - 31B)IVEE; - 27] = 4"
70" a3 2 (5 (.16) 2.2)
6EF = 9.7; aFE = 04(1.50); Qpp(14) = 13.5

R III92 R, III%
= &, &,

La variable tipo Rampa (R") es E = (1+B+...+B5) ES 192
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Cuadro 5.3: Modelo Multivariante estimado (MVE) de ES, AS y EE

Modelo M2
ES, - 848&5 g7 524611/88 309ES 90 34OES 1191
(7.5) . 1) . 8) G. 9)

©.3) (10.2) 9.2) 3. 2) (7.8)
g = -199.9(22.3)

.5)

- (499 + 764B + 73.6B)E} 1% - 37083V 417831 4 23(-1)? ES;
(

ASt -8 IES 7187 ~ 44 6;,1188 + 9.75.:,1/91 370& + 7.95?1195
(3.9)° 2.5) (3.8) G2 (@40
- 6.6senZt + 6.7(- 1) + AS
5 2 (.3)
EE. = ES. - AS. = 767ES ms7 48. OEII/S8 30956' 1190 - 43, 7ES 191
t t t
(7.2) 5.7 (7.8) 5.1)
- (129 + 39.4B + 36.6BH)ES? | 370(1 + B + B3EST3
t

9.0) (102) (9.4) (32)

g = -88.9(22.2) § = 111.009.7)
- 49.6E7™ 4+ 6.6senls - 4.4(-1)! + EE]
8.4)° (5 2 .5
VZES* 1 0 -(49 + .62B)B ths ths :
(14) (13)
1+ 22B)V2AS - a’®|; pola| - 0 1
 EE  EE 83 01
a —(ﬁf)[VEE —é.;‘;]) 00 1 4 4 (.06)

655 - 117; @B = 1.17(1.73); Qgg(15) = 83
645 = 87; a5 = 37(134); Qus(14) = 149
~EE

11.6; aff = 1.19(1.69); Qgz(14) = 13.8

- ER, 192 ER, 94

La variable tipo Rampa (R*) es E = (1+B+.. +B6) ES /92
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Tabla 5.1:  Valores anomalos e intervenciones de los Modelos Multivariantes estimados
(MVE) para las Triadas: E, A 'y NA,y ES, AS y EE
' Modelo
Variable

FECHA M N3

E A NA ES AS EE
77 -2.3
/77 2.1
11/80 -46.5(1) -31.7(D) -14.8(1)
1/82 2.0
I11/82 -32.6(D) -32.6(I)
I1/83 2.0 2.3
11/84 2.3
I11/85 2.0 2.7 2.1 2.7
1/87 2.4
11/87 66.6(S) 13.7(S) 52.9(S) 84.8(S) 8.1(S) 76.7
111/87 )
1/88 -36.2(1) -36.2(1) -52.4Q0) -4.4(0) -48.0()
I1/88 -2.6 2.8
I11/88 2.0 -1.8 -1.9
1/89 2.0
I11/89 2.2
1/90 30.9(S) 30.9(S)
11/90 2.3
111/90 -1.7
1/91 -50.2(S) -60.2(S) 10.0(S) -34.0(S) 9.7(S) -43.7(S)
1/92 -58.5(S) 58.5(S)
I11/92 -40.5(S) -23.2(S) -17.3(S) | -49.9(S) | -37.0(S) -12.9(S)
IvV/92 -73.1(S) -65.3(S) -7.8(S) -76.4(S) | -37.0(S) -39.4(S)
1/93 -90.4(S) -71.8(S) -18.6(S) -73.6(S) | -37.0(S) -36.6(S)
11/93 -37.0(S) 37.0(S)
111/93 -37.0(S) 37.0(S)

"|1IV/93 -37.0S) | -37.0(S)

1/94 2.7 -37.0(S) 37.0(S)
IvV/94 2.1
1/95 2.0 -41.7(S) 7.9(S) -49.6(S)




APENDICE G.5
Instrumentos Estadisticos y Graficos

Los informes presentados en este apéndice contienen los instrumentos graficos y
estadisticos de diagnosis de los modelos multivariantes del Capitulo 5.

El informe de cada modelo (M1 y M2) consta de dos paginas y contiene materiales
con interpretacién andloga a la de los incluidos en ei Apéndice G.4. En los modelos

finales de cada caso, se adjunta un grafico de la estacionalidad determinista de las series.
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Instrumentos grificos y estadisticos: E, A y NA - Modelo M1
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Instrumentos grificos y estadisticos: ES,

Wb T Lt
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Instrumentos grificos y estadisticos: ES, AS y EE - Modelo M2
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CAPITULO 6
Efectos de la Expansion Monetaria sobre el Sector

Industrial

En este capitulo se presentan los modelos de transferencia de un sélo output que
relacionan determinadas variables de la industria espafiola con la tasa de expansién
monetaria en términos del agregado monetario MI o con su nivel.

Las variables de la industria seleccionadas como outputs para los modelos de
transferencia son: el Indice General de Producci6n Industrial (InQ), Ocupados (InE), la
Utilizacion de la Capacidad Productiva (U), el Indice General de Precios Industriales
(InP) y el Salario Nominal Medio (InS). Ademads, con fines comparativos, se considera
el Indice General de Precios de Consumo (InPC). La muestra disponible para la variable
S determina la muestra que se emplea en los estudios de relacidn del capitulo, es decir
IV/83-IV/95. Esta seleccion de variables output se basa en diversos criterios expuestos a
lo largo de los capitulos anteriores.

Los modelos univariantes del Capitulo 3 indican que las variables InQ y U son
I(1) y que E, InS y InP son I(2) (todas ellas en la frecuencia cero). Como mais
adelante se expone, InPC también parece I(2). Sin embargo, la Teoria Econémica suele
formular relaciones entre los niveles de estas variables. En consecuencia, los distintos
ordenes de integracion regular generan ciertas dificultades para razonar en términos de
Teoria Econémica. Nétese que las variables de precios relativos In(S/P), In(S/PC),
In(P/PC) también parecen I(2) segin el Apéndice E.3.

Por ejemplo, considérense las variables InQ y InE, es decir, output y empleo.
La noci6n de la funcién de produccién en Teoria Econémica postula que cuando se usa

una mayor cantidad de empleo, se genera una mayor cantidad de output. Se trata, pues,
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de una relacion directa entre niveles InQ y InE (lo que equivale a una relacién directa
entre variaciones, VInQ y VInE), no una relacién entre InQ y VInE, o una entre
VInQ y InE. Los resultados univariantes que indican que InQ es I(1) pero que InE es
I(2), parecen contradecir estas nociones elementales de Teoria Econémica.

Uno de los objetivos de la construccion de los modelos de transferencia entre las
variables mencionadas y la tasa de expansién monetaria, es el de aclarar este tipo de
paradojas. Cabe formular la pregunta: ;Las variables de la industria depuradas de los
efectos de la expansion monetaria tienen el mismo orden de integracion regular? Como se
expone mas adelante, la respuesta es afirmativa. Hay otras buenas razones para estudiar
los efectos de una variable indicador adelantado de las variables industriales, pero esta es
una especialmente relevante.

Resulta necesario construir los modelos univariantes de las variables industriales y
de InPC en la submuestra IV/83-IV/95. La mayor parte de estos modelos no difieren
substancialmente de los presentados en el Capitulo 3. En este capitulo se tratan en la
Seccién 6.1.

Antes de abordar las relaciones de las variables industriales con la tasa de
expansion monetaria, en la Seccién 6.2 se exploran someramente las evidencias de
relaciones entre las variables industriales (y InPC) mediante las funciones de correlacién
cruzada entre sus residuos univariantes. La ausencia de evidencias claras de relaciones
destacables entre las variables industriales, junto con la dificultad arriba comentada debida
a los ordenes distintos de integracién regular, parecen aconsejar la estrategia de buscar
una variable input comiin a las variables industriales.

En este capitulo se considera la posibilidad de que alguna medida de la Cantidad
Nominal de Dinero en Manos del Piiblico No Bancario sea un input comiin para las
variables industriales. La Seccién 6.3 trata la seleccién de una medida (Seccién 6.3.1),
M1, presenta su andlisis univariante (Seccion 6.3.2) y ciertos anélisis univariantes que

indican que cada una de las variables InS, InP y InPC opera en una relacién de
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cointegracion CI(2,1) con la variable InMI (Seccién 6.3.3).

La Seccion 6.4 presenta los andlisis de transferencia. Cada una de las subsecciones
se corresponde con una de las variables output.

La Seccion 6.5 ofrece una exploracién somera de las evidencias de relaciones entre
las variables industriales (y InPC) depuradas de los efectos del dinero, mediante las
funciones de correlacion cruzada entre los residuos de los modelos de transferencia. El
lector puede comparar las ccf de esta seccién con las de la Seccién 6.2.

Por ultimo, en la Seccién 6.6 se resumen las conclusiones. Los Apéndices T.6.1 y
T.6.2 contienen, respectivamente, los resimenes de los modelos univariantes y de
transferencia del capitulo. Los materiales graficos de las series investigadas se presentan
en el Apéndice G.6.1, para los andlisis univariantes, y en el Apéndice G.6.2, para los

analisis de transferencia.

6.1 Modelos Univariantes de Variables Industriales en la
Submuestra IV/83-1V/95

Los modelos univariantes de las variables Q, U, E, P y S aqui presentados
son, a excepcion de P, semejantes a los del Capitulo 3. Las diferencias son dos. En
primer lugar, la muestra aqui empleada contiene observaciones desde IV/83 hasta IV/95, y
viene determinada por la disponibilidad de datos de S. Se trata de una submuestra de las
muestras empleadas en el Capitulo 3 para las cuatro primeras variables. En segundo
lugar, algunos términos de intervencién de los modelos finales del Capitulo 3 no se
incluyen.

El modelo de P del Capitulo 3 es diferente al presentado en este capitulo. En la
Seccion 6.1.5 se describe y justifica el nuevo modelo de P en la submuestra actual.

Por ultimo, se incluye el anilisis univariante de la variable PC con fines de

comparaciéncon P y §.
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6.1.1 Indice General de Produccién Industrial (Q)

El modelo MEG de InQ (M2.Q) es anilogo al presentado en el Capitulo 3. Al
igual que en ese capitulo, en la submuestra se contrasta la hipétesis de Ay =-1. El valor
aproximado del estadistico DCD (3.22), rechaza no invertibilidad al 95% de confianza.
No se incluye la variable de intervencién escalén en IV/92 que cuantifica la caida de la
produccién como consecuencia de la crisis econémica del momento. El modelo no
contiene tal variable debido a que: (1) resulta solamente marginalmente influyente en el
parametro AR(1) estimado y (2) con los andlisis de este capitulo, se pretende captar
relaciones que podrian explicar tal incidente. La eliminacién de dicha intervencién
ocasiona la aparici6n, por distorsién, de un valor elevado en el segundo retardo de las acf
y pacf.

Aun a pesar del resultado de invertibilidad del modelo M2.Q, en esta seccién
también se presenta el modelo M3.Q en el que la estacionalidad estd restringida a ser
completamente determinista. La presentacién de este modelo estd justificada por el motivo
siguiente. En la Seccién 6.4.1 se describe el modelo de relacién entre InQ y VInMI
donde se justifica que para facilitar la identificacion y la diagnosis de la relacién entre
estas variables, es deseable emplear el modelo univariante de InQ con estacionalidad
completamente determinista (M3.Q). Ademds, es importante sefialar que la diagnosis de

tal modelo no muestra signos de mala especificacion.

6.1.2 Grado de Utilizacién de la Capacidad Productiva (U)

El modelo de U (M2.U) es anilogo al presentado en el Capitulo 3. Se excluyen
las variables de estacionalidad determinista (cos%t y sengt) de parametros estimados no
significativamente distintos de cero en esta submuestra. La presencia de la variable de
intervencién escalén en IV/91 se justifica, aunque no es influyente en el modelo
univariante, porque su eliminacién produce un residuo cercano a -36 a Y porque se

sospecha que es reflejo de un cambio metodolégico en la ECI.
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6.1.3 Ocupados (E)

El modelo M2.E presenta dos cambios con respecto al construido para la muestra
completa. En primer lugar, se aplica la transformacion logaritmica para que, al ser
relacionada con otras variables en logaritmos, sus parimetros puedan ser interpretados
como elasticidades. Como se comenta en el Capitulo 3, los datos no discriminan entre
A=0 y A=1 en esta variable, por lo que esta decisién no es inconsistente con ellos.
En segundo lugar, el modelo contiene una unica intervencién (escalon II/87) que se
justifica por el cambio metodolégico de EPA en dicha fecha. Véase Apéndice D.

Se eliminan las intervenciones restantes, presentes en M2.E de la muestra
completa, porque sus pardmetros no parecen ser influyentes en la submuestra. La
diagnosis del modelo aqui presentado no revela signos de mala especificacion. Tampoco

se aprecia ningin cambio en la estimacién del pardmetro MA.

6.1.4 Salario Nominal Medio (S)

El andlisis de la serie Incremento Salarial Porcentual (W) se describe en el
Capitulo 3. Por construccidn, esta serie mide la tasa de variacién logaritmica del Salario
Nominal Medio. Con el fin de obtener un indice de salarios nominales, se construye la
variable Salario Nominal Medio (S). La serie S se obtiene mediante dos operaciones

matemadticas consecutivas. Se integra la variable W y sobre la serie integrada se aplica la

transformacién exponencial. Véase Apéndice D.

De acuerdo con los resultados del Capitulo 3, la serie W sigue un proceso
ARIMA(0,1,0)(2,0,0)4 con dos intervenciones escalén en I/87 y 11/87 (Modelo M1.W del
Capitulo 3). En consecuencia, la serie InS sigue un proceso ARIMA(0,2,0)(2,0,0)4 con

dos intervenciones rampa en idénticas fechas (Modelo M1.S).

6.1.5 Indice General de Precios Industriales (P)

Al estimar el modelo final M2.P del Capitulo 3 en la submuestra, los pardmetros
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de la estructura ARMA resultan no significativamente distintos de cero. El anilisis de P
en la submuestra revela que no hay dudas en cuanto al orden de integracion, es decir, InP
parece 1(2). En el modelo M2.P mencionado se detecta la presencia de estacionalidad
determinista. Este hecho no resulta tan evidente cuando se analiza la acf de V2P enla
submuestra, pero los términos de estacionalidad determinista se incluyen porque resultan
estadisticamente relevantes.

El gréfico de residuos de M2.P es accidentado y su histograma revela un exceso de
valores extremos y una forma demasiado concentrada. Con el objetivo de descubrir
estructura ARMA posiblemente ocultada por los valores extremos, se llevan a cabo
diversos andlisis de intervencién. Estos ejercicios no revelan ninguna estructura, por lo

que no se incorporan intervenciones en el modelo univariante.

6.1.6 Indice General de Precios al Consumo PO

Sobre la serie PC se aplica la transformacion logaritmica atin a pesar de que los
gréaficos temporales y de media-dispersién de PC y InPC no son claramente
informativos acerca de esta decisién. La transformacion se efectia por razones similares a
las empleadas en el caso de P (Seccién 3.7.1).

El gréfico temporal de InPC presenta tendencia creciente. La serie VInPC
deambula, principalmente en los primeros y ultimos afios de la muestra, por lo que parece
conveniente aplicar una diferencia regular adicional. El grafico de V2inPC parece
centrado y presenta comportamiento estacional, puesto que, salvo excepciones, los valores
de los primeros y terceros trimestres se sitian por encima de la media global. La acf
apenas se amortigua en los retardos anuales, confirmando la no estacionariedad anual, lo
que sugiere el empleo de una diferencia anual. El grafico de VV 4InPC deambula
ligeramente. Se considera conveniente tomar una diferencia regular adicional para
asegurar la estacionariedad de la serie.

La serie V2V 4InPC parece estacionaria. La configuracion de acf'y pacf sugiere
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la estimacion de un MA(1) y un MA(1)y, cuyo resultado se recoge en el modelo M1.PC.

En el MEG inicial se contrasta A,=-1. El valor del estadistico DCD (.02)
indica que tal hipétesis no puede ser rechazada. Tras efectuar sobre el modelo los
cambios que este resultado de no invertibilidad sugiere, se procede a la contrastacién de
Ag=1. El valor del estadistico DCD (.16) revela no invertibilidad en uno de los dos
factores MA,. Seguidamente y tras incorporar al modelo los cambios que genera tal
resultado, se contrasta, de manera aproximada, A;=-1. EI valor del estadistico DCD
(.96) indica la no invertibilidad del factor MA;. Este ltimo resultado requiere la
inclusion de un factor AR; de sobreajuste. El modelo M2.PC recoge los cambios que los
resultados de no invertibilidad sugieren sin presentar signos de mala especificacion.

Una caracteristica nada afortunada del modelo M2.PC es que se estima que
E( V21r1PC) =-.03% , porque implica que, a largo plazo, la tasa de inflacién VInPC no
es constante sino decreciente y, en el limite futuro, infinitamente negativa. Dada la
muestra, esta dificultad es inevitable en el andlisis univariante, pero el modelo de
transferencia presenta caracteristicas de largo plazo mas plausibles: si la tasa de expansién

monetaria es constante, a largo plazo la de inflacién lo es también.

6.2 Evidencias de Relaciones entre Variables
Industriales

En esta seccion se estudian las evidencias de relaciones entre las variables InQ,
InE, U, InS, InP y InPC, consultando las ccf residuales de los modelos univariantes
M2.Q, M2.E, M2.U, M1.S, M2.P y M2.PC.

Se presentan diversas dificultades para el andlisis de las relaciones entre estas seis
variables. Entre seis variables pueden operar 30 relaciones cruzadas ademés de las 6
relaciones de autodependencia. Es este un ejemplo de la llamada maldicién de la
dimensionalidad: la complejidad de una descripcién aumenta con el cuadrado del nimero

de dimensiones que comprende.
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Esta dificultad es ain mayor cuando se tiene en cuenta el nimero de
especificaciones de intervencion que pueden ser relevantes para cada variable. Un hecho
anomalo puede ser influyente en los pardmetros del modelo univariante y, sin embargo,
ser explicado por un modelo de relacién. También es cierto que un hecho anémalo puede
no ser influyente en los pardmetros del modelo univariante y serlo en los parimetros de un
modelo de relacion. En consecuencia, un estudio completo requiere un anilisis de
relacién por cada especificacion univariante posible.

En las consultas de evidencias de relacién aqui efectuadas no se contemplan todas
las opciones posibles de intervencién: aqui se emplea el nimero minimo de
intervenciones. Las ccf presentadas se calculan entre los residuos de los modelos finales
en esta submuestra (Seccion 6.1). Los modelos de InQ, InP y InPC no contienen
intervenciones. El modelo de la variable InE contiene un escalén en II/87, justificado
por un conocido cambio metodoldgico de la EPA. La presencia de un escalén (IV/91) en
el modelo de U se justifica porque se sospecha que es reflejo de un cambio metodolégico
en la ECI. En el modelo de InS se incluyen dos rampas consecutivas e influyentes (en
los pardmetros del modelo univariante) en I/87 y I1/87, aunque no se dispone de
informacion extramuestral con que comprenderlas.

El lector puede consultar las funciones de correlacion cruzada entre los residuos
univariantes de InQ, InE, U, InS, InP y InPC en el Apéndice G.6.1. Algunas
relaciones parecen evidentes. Por ejemplo, InQ y U parecen relacionarse directamente,
con una correlacion contempordnea importante y correlaciones retardadas sugerentes en
ambas direcciones. Pero lo mds llamativo de estas ccf es que no aparecen muchas
relaciones muy destacables.

Esta apariencia de escasez de relaciones fuertes entre las variables de interés, puede
tener causas diversas. Los residuos extremos no modelizados por intervenciones pueden
distorsionar varianzas al alza y asi ocultar estructuras de relacion en las ccf. Las

relaciones pueden operar con tanta lentitud que no se revelan en las ccf.
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Hay al menos dos razones que aconsejan no prestar mucha atencién a estas ccf'y,
Como consecuencia, que aconsejan no tomar muy en serio esta aparente falta de
relaciones. En primer lugar, como se comenta en la introduccién al capitulo, los érdenes
de integracion regular difieren entre estas series de manera que, aunque se vieran
relaciones destacables en estas ccf, en muchos casos no se las sabria interpretar en
términos econdmicos. En segundo lugar, algunas de estas variables (S, P y PC) son
variables nominales y otras (Q, E y U) son reales, y las ccf presentadas admiten la
presencia de ilusién monetaria a largo plazo en los casos en que se mezclan. La
interaccion entre estos dos tipos de razones permite dudar de la utilidad de estas ccf.

Por ejemplo, InQ es I(1) y InP es I(2). Entonces la ccf de los residuos
univariantes de estas dos variables relaciona de forma implicita VInQ con V21nP, lo
que equivale a relacionar InQ con VInP. Se podria dudar de si tales clases de relacion
fueran o no comprensibles desde una perspectiva econdmica, pero no cabe duda que tales
relaciones (entre InQ y VInP, ambas variables reales) no admiten ilusiéon monetaria a
largo plazo.

Considérese otro ejemplo, el de InS y InP, ambas variables I(2). La ccf en
cuestién relaciona V 2InS y VzlnP, lo que equivale a relacionar VInS y VInP, 6 InS
y InP. No hay ninguna restriccién, explicita o implicita, que excluya la posibilidad, p.e.,
de que InP influya en InS sin realimentacion con ganancia a largo plazo distinta de 1.0.
Es decir, la ccf no excluye la ilusién monetaria a largo plazo.

Otro ejemplo diferente y revelador trata InE y InS, ambas I(2), la primera real, y
la segunda nominal. La ccf presentada relaciona V2InE y VzlnS, lo que equivale a
relacionar InE con InS. Cualquier relacién de InS influyendo en InE, que no tenga la
ganancia a largo plazo cero, supone la presencia a largo plazo de ilusién monetaria.

Los argumentos empleados cuestionan fuertemente la relevancia de estas ccf. Cabe
preguntarse porqué consultar estos instrumentos. Una respuesta es que algunas de las ccf,

p.e. entre InQ y U, no padecen estas dificultades. En todo caso, la exploracién de las
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posibilidades sugeridas por la curiosidad no debe censurarse en el analisis empirico, al
menos si los costes (de célculo, p.e.) no son elevados. En la Seccidn 6.5 se presenta el
conjunto de ccf entre los residuos de los modelos de transferencia que se elaboran en la
Seccién 6.4. Tales ccf no padecen todas las mismas dificultades.

A continuacién se inicia una estrategia de investigacion consistente en tratar los
efectos sobre las variables industriales (y InPC) de una medida de la Cantidad Nominal
de Dinero en Manos del Publico No Bancario. Esta estrategia, en primer lugar, intenta
encontrar una variable plausiblemente exdgena al sector industrial, que juegue el papel de
indicador adelantado para las variables del sector y que explique buena parte de su
comportamiento. En segundo lugar, se elige este tipo de variable, una Cantidad Nominal
de Dinero, para obtener variables depuradas de sus efectos que pueden interpretarse
econdmicamente como variables reales. En tercer lugar, se busca relaciones de
cointegracién con la esperanza de que las variables depuradas de los efectos del dinero
sean todas I(1), facilitando estudios posteriores de relacion con menores dificultades de

interpretacién econdémica.

6.3 Cantidad Nominal de Dinero en Manos del Publico
No Bancario

Los estudios de esta seccion son el punto de partida de los anilisis de los efectos
de la cantidad nominal de dinero en manos del piblico no bancario sobre las variables
seleccionadas del sector industrial. En estos andlisis se asume, como hipétesis de trabajo,
la inexistencia de efectos de realimentacion de las variables de la industria sobre la
variable de cantidad nominal de dinero. Esta hipétesis parece plausible puesto que, entre
1975 y 1995, la proporcion del PIB agregado que supone el componente industrial (sin
construccién) no supera el 30% (pesetas constantes).

En la Seccién 6.3.1 se justifica la eleccién del agregado monetario MI como

medida de la cantidad nominal de dinero en manos del piblico no bancario. En las
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Secciones 6.3.2 y 6.3.3 se describen, respectivamente, los andlisis univariantes de la
variable M vy de las variables Inversa de Saldos Reales Monetarios en términos de

Empleo, Produccion y Consumo.

6.3.1 Agregados Monetarios: La Eleccion de MI1

En esta seccion se justifica, mediante argumentos estadisticos y te()rif:os, la
eleccion del agregado monetario MI en vez de uno de los tres agregados alternativos
M2, M3 y ALP. Estas cuatro variables son medidas del concepto de dinero en manos
del publico no bancario en Espafia. En muchos estudios del caso espafiol, se analizan
datos de ALP 6 M3; véase Dolado y Escrivd (1992) y las referencias citadas en este
trabajo sobre la demanda de dinero y los objetivos de la politica monetaria en Espafia. No
obstante, ninguna de estas opciones se ajusta adecuadamente al concepto estricto del
dinero como medio de pago. Un tratamiento mis general de esta cuestion requeriria el
andlisis de las cuatro variables MI, M2, M3 y ALP en un modelo cuatrivariante, en el
que se admitiera la posibilidad de que mds de una de ellas, o incluso todas, tuvieran
influencia sobre variables del sector industrial. Sin embargo, un enfoque tan general
desborda los limites del presente estudio. Aqui se realizan ciertos anlisis elementales
para informar sobre la eleccién de una sola variable, M1, y asi concentrar los esfuerzos
de esta investigacidn en el estudio de los efectos de ésta, sobre las variables del sector
industrial. En el Capitulo 7 se citan las propuestas de investigacién futura acordes con un
enfoque mds general.

La muestra analizada comprende el periodo IV/82-IV/95. Se inchlxye un afo
adicional de observaciones para evitar la pérdida de grados de libertad cuando se identifica
tiempo muerto positivo en alguna de las relaciones.

Los graficos temporales de los agregados monetarios M1, M2, M3 y ALP
presentan mayor dispersion conforme aumenta el nivel, hecho que se refleja también en

los de media-desviacién tipica. Por tanto, parece conveniente que estas variables sean
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transformadas logaritmicamente.

Los graficos temporales de InMI, InM2, InM3 y InALP presentan tendencia
creciente. En las primeras diferencias regulares se observa comportamiento estacional: los
valores de los primeros y cuartos trimestres se sitian, salvo excepciones, por debajo y por
encima de la media global, respectivamente. Las acf apenas se amortiguan en retardos
anuales, confirmando la no estacionariedad anual, lo que sugiere el empleo de una
diferencia anual.

Las medias de las primeras diferencias de estas series se encuentran entre un 2.3%
y un 2.8%. La desviacién tipica de VInM1 (3.5%) es mayor que la de VInM2 (2.6%)
y muy superior a las dos restantes. Destaca la proximidad que entre la de V1nM3
(1.0%) y lade VInALP (1.1%) se detecta. La comparacién grafica sefiala una visible
similitud por pares, de modo que VInMI presenta patrones de comportamiento similares
alosde VInM2,y VInM3 similares a los de VInALP.

Las series V4InM1, V 4InM2, V4 InM3 y V4InALP deambulan y se aprecia un
decrecimiento muy lento en los retardos regulares de las acf. Ambos hechos indican la
necesidad de aplicar una diferencia regular adicional.

Todos los agregados monetarios crecen en esta muestra a una tasa media anual
proxima al 11%, a excepcién de M2 que crece a una tasa del 9.5%. De nuevo, la
desviacion tipica de V 4InMI1 (6.4%) es mayor que la de V4InM2 (5.0%), y ambas son
muy superiores a las de V4InM3 (2.8%) y V4InALP (2.9%), con clara similitud entre
las dos ultimas variables.

Las tasas logaritmicas de variacién anuales de las cuatro variables, comienzan a
tomar valores por debajo de la media global a partir de 1/92, sin volver a tal media en la
muestra estudiada. Los minimos histdricos se alcanzan en II/93 para V4 InMI y
Vi4InM2, en IV/92 para V 4InM3 y en III/92 para V4InALP. En consecuencia, tanto en
términos graficos como estadisticos, parecen encontrarse patrones de comportamiento

afines entre las variables MI y M2, por un lado, y M3 y ALP, por otro.
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Las series VV4InMI, VV4InM2, VV,4InM3 y VV 4InALP parecen
estacionarias. En las dos tultimas, se identifica un gran efecto escalén negativo en 1/92,
ausente en las dos primeras. Se aprecia una secuencia de valores negativos entre II/91 y
11/93, que resulta muy evidente en las primeras dos series. En todos los casos las medias
muestrales son inferiores a las desviaciones tipicas de estos estadisticos, sugiriendo que las
medias son cero en todos los casos. La desviacion tipica de V'V 4InM1 (2.5%) estd
préxima a la de VV4InM2 (2.0%), pero ambas resultan claramente superiores a las de
V V4 nM3 (1.0%)y VV4InALP (1.0%). La configuracién de acfy pacf sugiere en
todos los casos un MA(1)4, ademas de un AR(1) en VVyIinMI y VV,4InM2. En
VV4InM3 parece haber evidencia de algin tipo de estructura regular adicional, no
identificada posiblemente como consecuencia del efecto distorsionador del valor extremo
de 1/92. Nuevamente parecen encontrarse similitudes gréficas y estadisticas entre
VVylnMI 'y V'V InM2, por un lado, y entre VVInM3 y V'V 4InALP, por otro.

Con el fin de examinar ciertas relaciones plausibles entre las cuatro variables de
agregados monetarios, se consideran a continuacién tres variables ratios: M2/M1,
M3/M2 y ALP/M3. En cada caso, el numerador es igual al denominador mas un nuevo
componente de dinero. Por ejemplo, M2 - M1 es el saldo de Depésitos de Ahorro.

El analisis comparado de los graficos temporales de M2/MI1, M3/M2 vy
ALP/M3, asi como el de sus transformaciones logaritmicas, no parece revelar semejanzas
salvo en el aspecto deambulante que todos ellos presentan. Las medias muestrales de
estos ratios indican que (en media) M2 es mayor que MI enun 75%, M3 que M2
enun 117% y ALP que M3 tan sélo en un 8%. La desviacion tipica muestral de
In(ALP/M3) (2.1%) es la mitad de la de In(M3/M2) (4.2%) y aproximadamente un
tercio de la de In(M2/MI1) (5.7%).

Las medias muestrales de VIn(M2/M1), VIn(M3/M2) y VIn(ALP/M3) apenas
son superiores a sus respectivas desviaciones tipicas, lo que refleja que las tasas

logaritmicas de variacién de las variables que componen los ratios son muy semejantes en
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media. La desviacion tipica muestral de VIn(ALP/M3) (.61%) es aproximadamente la
mitad de la de VIn(M2/MI) (1.2%) y un tercio de la de VIn(M3/M2) (2.0%).

Los graficos temporales de VIn(M2/MI1) y VIn(M3/M2) presentan
estacionalidad: los valores de los primeros y cuartos trimestres se sitian, respectivamente
y salvo excepciones, por encima y por debajo de la media global, de lo que puede
deducirse que los perfiles de estacionalidad de los componentes de dichos ratios difieren.
A diferencia de los casos anteriores, VIn(ALP/M3) parece estacionario (con media
posiblemente distinta de cero) puesto que el grifico temporal estd centrado y no presenta
signos de estacionalidad. Parece apropiado concluir que InALP y InM3 presentan
perfiles estacionales idénticos.

Las series V4In(M2/MI) y V 4In(M3/M2) deambulan. Las series
VVIn(M2/M1) y VV4In(M3/M2) parecen estacionarias. En las acf y pacf se
identifican sendos MA(1)4, ademds de un poco de estructura AR regular en
VV 4In(M3/M2). Estos procesos son compatibles con los identificados para los
componentes de los ratios.

En resumen, se detecta que las desviaciones tipicas de las transformaciones InMI
son sensiblemente mayores que las de InM2, y radicalmente superiores a las de InM3 vy
InALP, que son entre si muy semejantes. El andlisis grifico y estadistico de las tasas
logaritmicas de variacion trimestrales y anuales parece revelar pautas de comportamiento
similares entre las variables de los pares InMI y InM2,y InM3 y InALP. Todos ellos
parecen estacionarios tras la aplicacion de una diferencia regular y otra anual y también
por pares los procesos estocasticos identificados son andlogos. Entre los ratios
In(M2/M1), In(M3/M2) y In(ALP/M3) no se observan semejanzas destacables. Es
llamativo comprobar que las ribricas afiadidas a M3 para obtener ALP, no superan en
media el 8% de M3. El anlisis de los ratios VIn(M2/M1) y VIn(M3/M2) parece
indicar que el perfil estacional detectado en InMI es diferente del de InM2, y éste del

de InM3. Sin embargo, VIn(ALP/M3) no presenta estacionalidad, lo que sugiere que el
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perfil identificado en InM3 es igual al de InALP.

Se realizan andlisis univariantes de las variables M1, M2, M3, ALP, M2/M1I,
M3/M2 y ALP/M3, aunque los resultados detallados sélo se presentan en el caso de M]I
(Seccién 6.3.2). Se aprecia que, con la excepcion de ALP y ALP/M3, todas las
variables presentan caracteristicas semejantes de estructura: no parecen tener incidentes
andémalos influyentes, presentan estacionalidad totalmente determinista, son I(2), la media
de la segunda diferencia no difiere de cero y algunas presentan algunas estructuras ARMA
débiles.

La serie ALP, con o sin término de intervencion escalén 1/92, presenta
estacionalidad determinista y la forma IMA(2,1) con la media de la segunda diferencia
negativa y factor MA(1) no invertible, lo que equivale a IMA(1,0). La serie InALP/M3
sigue un paseo aleatorio con media (de la primera diferencia) positiva. Parece que la serie
ALP - M3 es I(1) con tanta varianza que domina el caricter I(2) de M3 en la suma
ALP. Parece poco plausible que fuera I(1) (en frecuencia cero) una medida de la cantidad
nominal de dinero, lo que milita en contra de ALP y a favor de M3.

La eleccion de un determinado agregado monetario debe justificarse, en parte al
menos, por su efectividad como medio de pago. De acuerdo con el BE, Diciembre 98,
p.15, ALP difiere de M3 en la ribrica denominada Otros Componentes del ALP
(Pasivos del Sistema Crediticio y de los Mercados Monetarios), que conceptualmente se
contrapone a la nocién de medio de pago. Este argumento junto con las conclusiones
estadisticas obtenidas, fundamentan la eleccién de M3 frente a ALP.

La variable M3 estd compuesta por M2, Depdsitos a Plazo y Otros Componentes
de M3 (Dep6sitos en Moneda Extranjera, Cesiones Temporales de Activos,
Participaciones de Activos, Valores a Corto Plazo del Sistema Crediticio y Valores a
Largo Plazo de Entidades de Depésito). Los Depdsitos a Plazo y el contenido de Otros
Componentes de M3 son activos cuya conversion en efectivo estd penalizada por costes

relevantes de transaccion, por lo que estos componentes de M3 no pueden ser
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considerados como medios de pago cominmente aceptados. El anilisis estadistico y
gréfico revela considerables diferencias entre ambos agregados, entre las que destaca la
mayor variabilidad de las transformaciones de M2 frente a las.de M3. De dos series
temporales candidatas para indicador adelantado, que no difieran en otras caracteristicas,
la de mayor variabilidad es preferible, al menos como primer intento. Estos argumentos
sugieren la eleccién de M2 frente a M3.

La diferencia entre M2 y MI es la partida de Depdsitos de Ahorro. La
evolucion del sistema bancario espafiol en los tltimos afios, ha propiciado el uso de
tarjetas de crédito y débito y talonarios de cheques tanto sobre Depdsitos de Ahorro como
sobre Depdsitos a la Vista. En consecuencia, aunque en la actualidad la diferenciacion
entre ambos tipos de depésitos es cuestionable en términos de su funcién como medio de
pago, esta afirmacién no puede hacerse extensiva para el total de la muestra analizada.
Por tanto, aunque M1 (Efectivo en Manos del Piblico y Depdsitos a la Vista) es la mas
restringida de todas las definiciones de cantidad nominal de dinero, también es la que
mejor se justifica como medio de pago. Ademads, el analisis estadistico comparado revela
que M1 es el agregado monetario cuyas transformaciones presentan mayor varianza, por
lo que parece el candidato mejor como indicador adelantado de las variables de la
industria en este estudio. Estudios posteriores pueden evaluar las alternativas a esta

decision.

6.3.2 Modelo Univariante de M1

De acuerdo con el anilisis de la seccién anterior, la serie V'V 4InMI parece
estacionaria. La éonﬁguracién de acf y pacf sugiere la estimacién de un AR(1) y un
MA(1)4, cuyo resultado se recoge en el modelo M1.M1.

En el MEG inicial se emplea el contraste DCD para Ay=1. El valor del
estadistico (.94) indica no invertibilidad en el factor MA,,. Tras incorporar este resultado

al modelo, se contrasta la hipdtesis nula de Ay =-1. El valor del estadistico DCD (.44)
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revela no invertibilidad en el factor MA,. Este caso requiere el empleo de un AR, de
sobreajuste. Al incorporar en el modelo el resultado de no invertibilidad, se observa que
el valor estimado del pardmetro &)1 se incrementa considerablemente (.77(.10)) con
respecto a su valor en el modelo M1.M1 (.47(.13)). Este resultado sugiere contrastar la
hipétesis de ¢;=1. Se emplea el contraste SF. El valor de este estadistico (1.27) indica
que, para un nivel de confianza del 95%, no se rechaza no estacionariedad. Por tltimo,
se aplica el contraste aproximado de DCD para A;=-1. El valor del estadistico (1.16)
sugiere no rechazar la hipétesis nula al 95% de confianza. Este resultado requiere la
inclusion de un AR de sobreajuste.

Los cambios que sugieren tanto los resultados de no invertibilidad como el de no
estacionariedad quedan recogidos en el modelo final M2.M1, que no presenta signos de
mala especificacion.

El modelo M2.M1 estimado en la submuestra IV/83-IV/95 no presenta cambios
significativos con respecto al aqui presentado por lo que no se acompafia en las tablas del

Apéndice T.6.1.

6.3.3 Inversa de los Saldos Reales Monetarios en términos de Empleo
(S/M1, ;), Produccion (P/MIl, ;) y Consumo (PC/MI, )

En esta seccion se presentan los andlisis univariantes de las variables S/M1I, ;,
P/MI1, ; y PC/MI, ;. Hay dos razones que motivan tales andlisis. En primer lugar, la
construccion de los modelos univariantes de estos ratios con interpretacion econémica
permite, de manera sencilla, la deteccion de posibles relaciones de cointegracién entre el
numerador y el denominador. En segundo lugar, se construyen los ratios bajo la premisa
inicial de que el nimero de periodos que los precios tardan en responder ante variaciones
del input es al menos de uno. Esta es la razén por la que las variables inversa de saldos
reales monetarios se construyen como el cociente entre los precios nominales y un retardo

de la variable M].
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La semejanza entre los modelos univariantes de estos tres ratios, permite que su
presentacion sea conjunta. En los tres casos se toma la transformaci6n logaritmica porque
sobre sus componentes es aplicada.

Los modelos de las variables que forman los ratios presentan estacionalidad
determinista, a excepcion de InS (sin estacionalidad), en cuyo caso las variables
InS/M1, ;, nP/M1, ; y InPCJ/MI, ;, presentan tinicamente dicho tipo de
estacionalidad. Por otro lado, los modelos M1.S, M2.P, M2.PC y M2.M1 revelan que
InS, InP, InPC y InMI son I(2). En consecuencia, se propone, como punto de
partida, la estimacion de sendos modelos ARIMA(0,2,0) con estacionalidad determinista
para las variables InS/MI, ;, InP/MI, ; y InPC/M1,_;, cuyo resultado se recoge,
respectivamente, en los grificos de los modelos M0.S/M1(-1), MO.P/M1(-1) y
MO.PC/M1(-1). En las acf y pacf de los tres casos, se identifica un MA(1), cuyos valores
estimados son, respectivamente, .54(.15), .56(.15) y .59(.14). No se detectan signos de
mala especificacion en la diagnosis de los modelos IMA(2,1) resultantes (no presentados).

Antes de llevar a cabo el contraste DCD de no invertibilidad, se afiade a cada
modelo un AR(1) de sobreajuste. En el caso de In§/M1, ;, el MA(1) se estima
literalmente no invertible. Para contrastar la no invertibilidad del MA(1) en el modelo de
lnPC[/Mlt_ 7> se emplea el estadistico DCD, cuyo valor (1.82) indica que, para un nivel de
confianza del 95%, no se rechaza la hip6tesis nula de no invertibilidad.

Los modelos finales M2.S/M1(-1) y M2.PC/M1(-1) incorporan los cambios que los
resultados de no invertibilidad sugieren y no presentan signos de mala especificacién.

El resultado de la aplicacién del contraste DCD en el modelo de InP/MI -] €8
diferente a los casos anteriores. El modelo M2.P/M1(-1) contiene el AR(1) de sobreajuste
cuyo parametro se estima no significativamente distinto de cero. El valor del estadistico
de contraste DCD de no invertibilidad (2.12) indica que tal hipétesis se rechaza a un nivel
de confianza del 95%.

Aun a pesar de que el estadistico DCD indica que la variable InP/MI, ; es1(2),
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a modo de prueba se estima un modelo ARI(1,1) con p vy estacionalidad determinista.
La diagnosis de tal modelo (M3.P/M1(-1)) no revela signos de mala especificacién. El
pardmetro AR(1) se estima rhuy lejos de la unidad (.53(.12)) y el valor del estadistico SF
(4.86) indica que la serie es I(1). En la acf y pacf no se encuentran indicios de
infradiferenciacion y el grafico temporal de residuos ofrece la apariencia de una serie
estacionaria. En consecuencia, aunque el resultado del contraste DCD indica que

InP/M1, ; es1(2), la diagnosis del modelo ARI(1,1) con p y estacionalidad
determinista, permite cuestionar el resultado de tal contraste.

Ademads, dado que el tiempo muerto detectado en los modelos de transferencia de
InS y InP es de dos periodos, se presentan los modelos finales univariantes de los ratios
InS/M1, , y InP/MI, 5, M2.S/M1(-2) y M2.P/MI1(-2), respectivamente. La
construccion de sus modelos univariantes es analoga a la de los modelos de las series con
tiempo muerto de un periodo. En el caso de In§/M1, ,, el MA(1) se estima
estrictamente no invertible cuando el AR(1) de sobrejuste se incluye. En el caso de
InP/MI, , el valor del estadistico DCD (.92) indica que el factor MA(1) es no invertible.
En consecuencia, los andlisis completos revelan que las variables ratio siguen procesos
ARI(1,1) con p vy estacionalidad determinista.

Este ultimo resultado es paraddjico. El estadistico DCD en el modelo de
InP/M1I, ; indica que dicha variable es I(2) mientras que en el modelo de InP/M1, ,
indica que es I(1). Este tipo de resultado empirico paraddjico es posible en el analisis
practico de series finitas. En este caso, los datos no discriminan entre I(1) e I(2). En
consecuencia, parece aceptable considerar que InP/MI 1 s I(1).

El resultado mds importante de esta seccion es que, mediante sencillos andlisis
univariantes, se detectan tres relaciones de cointegracién CI(2,1) entre las variables
nominales InS, InP, InPC y InMI, y que ademds cada una de ellas viene descrita por
un vector de cointegracién (1,-1). Es decir, son I(1) todas las variables In(S/M1I),

In(P/M1), In(PC/MI) vy, por implicacion, las variables In(S/P), In(S/PC) y In(P/PC).
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Aqui se encuentran otros resultados paradéjicos, ya que los anilisis univariantes directos
de las ultimas tres variables en el Apéndice E.3 del Capitulo 3 indican que son I(2). A
continuacion se desarrollan los analisis de transferencia, que emplean la especificacion I(1)
para las tres variables en cuestion. Esta especificacion también se diagnostica en cada

modelo de transferencia estimado.

6.4 Modelos de Transferencia

La especificacion inicial de los modelos aqui presentados se formula en base a dos
principios tedricos y uno empirico. En primer lugar, se estudia la influencia de la tasa de
expansion monetaria, VInM/ s> sobre las variables reales: InQ,, InE,, U,, InS/MI, ,,
InP/MI1, ; y InPC/MI, ;. La Hipétesis de Neutralidad Monetaria (HNM) esta
implicitamente impuesta cuando el input de estos modelos de transferencia es VInM] ¢
Esta especificacion postula que el nivel de InMI,: (1) no tiene efectos a largo plazo sobre
las variables reales, es decir, en relaciones con variables reales como output, la ganancia a
largo plazo es nula, y (2) tiene efectos unitarios a largo plazo sobre los niveles de las
variables nominales, tales como lnSt, lnPt y lnPCt, esto es, la ganancia a largo plazo es
unitaria en las relaciones correspondientes. El empleo de esta hipétesis facilita la
obtencion de la parametrizacién de cada funcién de transferencia.

Al final de cada andlisis se relaja y contrasta la HNM utilizando la parametrizacién
final obtenida. Se estima una versién més general del modelo de transferencia en que el
operador V, en la definicién del input VInMI, se generalizaa 1 - «B con parimetro o
por estimar. Este factor se convierte en parte integrante de la funcién de transferencia de
relacion, siendo el nuevo input InMI. Ambas versiones del modelo, con « estimado y
con o restringido al valor 1.0, se estiman por maxima verosimilitud, y se construye el
estadistico correspondiente de razén de verosimilitudes. Este estadistico se distribuye (en
grandes muestras) como Chi-Cuadrado con un grado de libertad. Los valores criticos

relevantes son, con niveles de confianza entre paréntesis, 1.32 (75%), 2.71 (90%) y
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3.84 (95%).

En segundo lugar, se supone inicialmente que las variables InS,, InP, y InPC,
no reciben efectos contemporaneos de la variable InM1,. Esta hip6tesis implica,
conjuntamente con la anterior, que la respuesta de las variables InS/MI, ;, InP/M1, ; y
InPC/M1, ; ante un cambio en VInMI, no es instantdnea, sino que al menos se retrasa
un trimestre. Tal hipGtesis es contrastable.

En la especificacion de cada funcién de transferencia de relacion se emplea la ccf.
En el célculo de la ccf inicial (o de identificacion) se utiliza la técnica de preblanqueo. El
output y el input del modelo, en desviaciones de los componentes deterministas, son
filtrados por la estructura univariante estocdstica del modelo del input VInM1 p €StO es,
un ARI(3,1) particular. De este modo, la ccf inicial presenta la dependencia entre el
output filtrado por el modelo univariante del input y la serie de residuos univariantes del
input.

La especificacion inicial de la funcion de transferencia de relacién se realiza en
base a la apariencia de la ccf inicial. En todos los casos se comprueba que las respuestas
de las variables output son lentas ante cambios en VInM1,. Por esta razén, se especifica
un AR(1) con pardmetro positivo.

La especificacion inicial para el modelo univariante del ruido en cada modelo de
transferencia es igual a la especificacién del modelo univariante de la variable output.

La reformulacion de cada modelo se justifica por diagnosis, incluyendo operaciones
de sobreajuste. Se emplean como materiales de apoyo la ccf residual en el caso de la
funcién de transferencia y las acf y pacf en el caso del modelo del ruido. El célculo de la
ccf residual también emplea la técnica de preblanqueo.

En todos los casos se estima eficientemente el modelo del input conjuntamente con
el modelo de relacién. Sus resultados no se presentan por no diferir de los obtenidos en

su estimacién univariante (modelo M2.M1).
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6.4.1 Produccion: InQ

La construccion de la ccf inicial de este caso requiere un tratamiento especial
puesto que el modelo univariante del output (M2.Q) presenta estacionalidad mixta,
estocastica en la frecuencia uno y determinista en la frecuencia dos, mientras que el
modelo univariante de MI tiene estacionalidad completamente determinista. Estos
hechos implican que el filtrado de la variable output por el modelo univariante estocastico
del input genera una serie todavia no estacionaria en la frecuencia uno y una c¢f muy poco
informativa. Estas implicaciones son visibles en el grafico temporal de InQ
Preblanqueado (1), en el gréifico de acf correspondiente y en el de la ccf inicial ().

Para evitar que la estacionalidad estocdstica de frecuencia uno del output
distorsione la identificacién de la relacion entre InQ y VInMI, se emplea el siguiente
artificio. En la Seccién 6.1.1 se presentan dos modelos univariantes del output, M2.Q y
M3.Q, que difieren solamente en la frecuencia uno, donde el componente es estocéstico en
M2.Q y determinista en M3.Q. El contraste DCD elige M2.Q, pero M3.Q no difiere
mucho de M2.Q y su representacién de la estacionalidad es mds 1til para la identificacién
por cc¢f. Los parametros estimados de estacionalidad determinista obtenidos en M3.Q se
emplean para calcular la desviacién del output de sus componentes deterministas, que
posteriormente se filtra por el modelo univariante del input. Con este artificio se obtiene
una serie de InQ Preblahqueado (2) estacionario en la frecuencia uno y una ccf
inicial (2) en la que se identifica la relacién entre InQ y VInMI. Este procedimiento se
implementa en cada etapa del proceso de construccion del modelo de transferencia. No
obstante, el modelo M2.Q, con estacionalidad mixta, se emplea como modelo univariante
del ruido en cada una de las estimaciones eficientes que conducen al modelo final de
transferencia de relacién.

La ccf inicial (2) indica la dependencia positiva entre las variables mencionadas.
En el primer paso del proceso analitico se estima un modelo de transferencia cuya funcién

de transferencia de relacion estimada, V(B), es puramente MA:
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9(B) = .35 + 21B + 40B% + .16B3 + .64B* + 29B° + 34BS
(13) (16) (17) (16) (16)  (00)  (.16)

g =24(6) I =32014)

De hecho, esto equivale a una estimacion de los primeros términos de la ccf. Se detecta la
ausencia de tiempo muerto en la funcién de transferencia. El signo de los pardmetros
confirma una fuerte relacion positiva entre las variables InQ y VInMI.

La ccf residual (no presentada) parece indicar que, con la parametrizacion anterior,
no se capta por completo la relacion. El modelo se reformula afiadiendo secuencialmente
parametros MA en la funcién de transferencia de relaciéon. Se observa que el valor
absoluto de los mismos decrece conforme aumenta el retardo, lo que parece indicar que la
relacion que se modeliza requiere un factor AR(1) con pardmetro positivo. Este proceso

conduce a la formulacién de la funcién de transferencia siguiente:

(16) (17) (16), (17, (1), (2D (17)
40 + .09B + .36B% + .02B3 + .60B* + .05B° + .30B

1 - 43B
(.18)

g =329 1 =379

9(B) =

donde se observa que los pardmetros MA de los retardos impares son no
significativamente distintos de cero. La eliminaci6n de tales pardmetros conduce al
modelo final presentado. En la ccf residual destacan los valores de los retardos 8 y 11; se
justifican por distorsion negativa entre el ruido preblanqueado y los residuos del modelo
del input, respectivamente, en II/94 y I1/92, y en II1/86 y III/84 para el retardo 8, y IV/92
y II/90 para el retardo 11. La diagnosis de los residuos no revela signos de mala
especificacion.

A pesar de que el modelo no presenta evidencia de mala especificacion, se llevan a

cabo sucesivos experimentos de sobreajuste mediante la inclusién de pardimetros MA
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adicionales en la funcion de transferencia de relacién. Se concluye que ninguno de tales
experimentos mejora la calidad de representacion.

A modo de ensayo se incluye un escalén para representar el incidente anémalo de
IV/92 presente en el modelo univariante de InQ del Capitulo 3. Se concluye que no es
influyente en ninguno de los pardmetros del modelo de transferencia final. Ademds, se
observa que el residuo en IV/92 del modelo univariante en la submuestra que aqui se
emplea es de -3.16,, pero el correspondiente al modelo de transferencia tan sélo es de
-2.46,. Este resultado sugiere que parte de tal efecto podria explicarse por la influencia
que VInMI ejerce sobre InQ.

El contraste de la HNM no rechaza tal hipétesis. El estadistico de contraste toma
el valor de .64.

En el modelo final se estima que la ganancia a largo plazo es 3.1. Este resultado
indica que, si VInMI aumenta enun 1%, InQ a largo plazo aumenta en nivel un 3%.
El retardo medio de esta respuesta es de aproximadamente un afio.

El grafico de la irf indica que la relacion de dependencia es positiva, lo que implica
que la srf es monétona creciente. En la irf se observa que la respuesta del output es mds
débil en los primeros retardos impares que en los pares.

Con el modelo de transferencia final se logra una reduccion del 44% de la varianza
residual de InQ en relacioén a su modelo univariante en la submuestra, empleando un

pardmetro menos de intervencion.

6.4.2 Empleo: InE

En la ccf inicial se detecta una relacién positiva. El tiempo muerto es de dificil
identificacion dado que los valores de la ccf en los primeros retardos estin proximos a
cero. Adicionalmente se observa que a partir del retardo séptimo, los valores de dicha
funcién decrecen, por lo que parece evidente la presencia de un AR(1) de parimetro

positivo en la funcién de transferencia de relacion.
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A modo de ensayo se especifica inicialmente una funcién de transferencia de
relacion con estructura MA(3) y un AR(1). Nétese que el modelo del ruido tiene la forma
del modelo final univariante de InE (M2.E), un IMA(2,1) con estacionalidad
completamente determinista y una intervencion escalén en II/87. En el primer modelo de
relacion (no presentado) se observa que el tiempo muerto es cero y que los parametros
estimados tienen el signo esperado. La ccf resultante indica la presencia de estructura
adicional.

Secuencialmente se afiaden pardmetros MA en la funcién de transferencia de
relacion hasta alcanzar el quinto retardo. El modelo estimado proporciona un resultado
destacado. El parametro MA(1) del ruido se estima literalmente no invertible. En las acf
y pacf residuales (no presentadas) se detecta la presencia de un AR(1) de pardmetro
positivo. La incorporacion de los cambios, que el resultado de no invertibilidad y la
diagnosis residual sugieren, se hace en el modelo denominado Intermedio. La ccf revela
la presencia de estructura de relacién adicional.

Secuencialmente se afiaden dos parametros MA. El resultado de tal estimacién se
recoge en €l modelo final del que se eliminan los pardmetros AR(1) y p del modelo del
ruido por resultar no significativamente distintos de cero. En la ccf residual destacan los
valores de los retardos 11 y 12; se justifican por distorsién negativa entre el ruido filtrado
y los residuos del input entre las observaciones 1/93 y 1I/90, para el retardo 11, y entre
11/91 y 11/88, para el retardo 12. La diagnosis de los residuos no encuentra signos de
mala especificacién. Como en el andlisis anterior, se llevan a cabo diversos experimentos
de sobreajuste que no consiguen mejorar la calidad de representacidn.

El contraste de la HNM no rechaza tal hipétesis. El valor del estadistico de
contraste es de .02.

En el modelo final 1a ganancia a largo plazo estimada es 5.5, lo que indica que, si
VInMI aumenta en un 1%, InE a largo plazo aumenta en nivel en un 5.5%. El retardo

medio estimado de la respuesta es de siete trimestres. En el grafico de la irf se observa
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que la respuesta de InE es positiva en todos los retardos. Este hecho se refleja en que la
srf es mondtona creciente.

| Los resultados mas destacados de esta seccion se resumen a continuaciéon. En
primer lugar, una vez extraidos los efectos de VInMI, se aprecia que InE es I(1) en vez
de I(2) como indica su analisis univariante. Este es un resultado paradéjico: el analisis
univariante indica que InE es I(2), pero el andlisis de relacién revela que InE es I(1).
Tales resultados son imposibles en teoria y en grandes muestras, pero son posibles en la
préctica con una muestra finita. Ademds, este resultado hace mas comprensible las
posibles relaciones con los niveles de otras variables econémicas con igual orden de
integracién (i.e InQ y U). Es interesante, ademds, que la variacién del empleo
industrial es (en media) cero, una vez descontados los efectos de VInMI. La
modelizacién de la relacién detectada permite reducir la varianza residual en un 53% en

relacion a su modelo univariante.

6.4.3 Uso del Capital: U

La ccf inicial indica una relacién positiva. Se observa que a partir del retardo
cuarto los valores de esta funcién decrecen, lo que sugiere un AR(1) de parametro
positivo en la funcién de transferencia de relacion.

Se especifica inicialmente una funcién de transferencia de relacién con estructura
MA(1) y AR(1). Los resultados de estimacion se presentan en el modelo final. La ccf
residual presenta apariencia de estructura adicional, con correlaciones de signo negativo
desde el retardo 9 hasta el 13, que no se justifican por distorsién. La diagnosis de los
residuos no indica mala especificacién

Se llevan a cabo diversos experimentos, afiadiendo secuencialmente parametros MA
en la funcién de transferencia de relacién, pero éstos resultan no significativamente
distintos de cero. En todos los casos se observa que la situacion de estimacion estd mal

definida (altas correlaciones entre muchos de los pardmetros de relacién), por lo que este
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experimento puede considerarse fallido. Cada experimento se realiza con la intervencién
escalon en IV/91 y también sin ella, sin obtenerse diferencia con los resultados descritos.
Se concluye que no es factible mejorar el modelo presentado.

El contraste de la HNM no rechaza tal hipétesis. El valor del estadistico de
contraste es .44.

La ganancia a largo plazo es aproximadamente 180, lo que implica que un aumento
de un 1% en VInMI produce a largo plazo un aumento en el nivel de U de un 1.8%.
El retardo medio estimado de su respuesta es de un afio. Todos los valores de la irf son
de signo positivo.

Con respecto a la varianza residual, se observa que con el modelo de transferencia

se produce una reduccién del 23% con respecto a su representacién univariante.

6.4.4 Salario Nominal Medio: InS

La ccf inicial presentada se construye suponiendo que el tiempo muerto de
respuesta del output InS/MI, ; es de un periodo. El grafico de la ccf indica una
respuesta negativa y lenta. Se especifica inicialmente una funcién de transferencia de
relacion con estructura MA(3) y AR(1) de parametro positivo. Se aprecia que este
modelo intermedio, que se presenta, es de baja calidad. Se observa que el pardmetro MA
estimado en el retardo cero es -1.00. Este valor indica que es altamente probable que el
tiempo muerto especificado sea erréneo y que es al menos superior en un trimestre. Los
pardmetros MA de 6rdenes 1, 2 y 3 son no significativamente distintos de cero. En el
grafico de residuos se detecta la presencia de un valor extremo (-4.36,) en 1/87. Se
propone su modelizacién mediante un efecto rampa. Esta propuesta est4 en consonancia
con la intervencién efectuada en igual fecha en el modelo univariante de InS, en el que
también se modeliza un incidente en II/87 que no resulta anémalo en el presente analisis.

La ccf residual intermedia indica la presencia de estructura de dependencia adicional,

aunque débil.



248 Capitulo 6: Efectos de la Expansién Monetaria. ..

La anomalia en 1/87 se revela distorsionante de la ccf residual. Al incorporar la
variable rampa en 1/87, en la ccf se detecta mas estructura, lo que motiva el empleo de
dos términos MA adicionales. Con la inclusién de estos parametros MA adicionales, la
ccf no presenta mas evidencia de relacién.

El parametro MA asociado al retardo cero se mantiene durante todo el proceso
anterior en el valor estimado de -1.00. Este resultado indica que el tiempo muerto es de
dos periodos. La imposicién de tal restricciéon conduce al modelo final.

En este modelo final se presenta una correlaciéon de -.93 entre el pardimetro
estimado (.057) y el pardmetro de intervencién (-.026). Esta sobreparametrizacion es
necesaria. Si se suprime el pardmetro de intervencién, muchos de los demis pardmetros
estimados cambian significativamente, es decir, este pardmetro es influyente. Si se
suprime u, la media de los residuos difiere de cero. La interpretacién de la intervencion
es que . antes de I/87 es 5.7% y después es 3.1%.

En acf destaca el valor del retardo 2; se trata de distorsién negativa entre los
residuos 11/89-1V/89, y 1/94-111/94. La diagnosis del modelo no evidencia signos de mala
especificacion. Al igual que en casos anteriores, se efectiian diversos experimentos de
sobreajuste sobre el modelo final, que no mejoran la calidad de la representacién de
In§/M1, 5 vs VioM1, ,.

Es importante sefialar que los pardmetros de estacionalidad del output, en todos los
modelos, se estiman restringidos al valor de los de la estacionalidad de InMI. Estas
restricciones se deben a que el modelo univariante de InS no presenta estacionalidad.

El contraste de la HNM no rechaza tal hipétesis. El valor del estadistico de
contraste es de 1.49.

La ganancia a largo plazo de la funci6n de transferencia indica que un incremento
del 1% de la tasa de expansién monetaria produce a largo plazo un aumento de saldos
reales monetarios en términos de empleo de un 6%. El retardo medio estimado de esta

respuesta es de un afio y medio. En los grificos de la irf y srf de In§/M1, 5 vs
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VInMI, se representan los resultados descritos.

También se incluyen los grificos de irf y srf que representan la relacioén entre InS
y InMI. La srf es monétona creciente porque todos los valores de la irf son positivos.
Se aprecia que los efectos a corto plazo se estiman con mayor precisién que en los casos
de InP y InPC de las Secciones 6.4.5 y 6.4.6, respectivamente.

Con el modelo de transferencia se observa que la varianza residual de InS se
reduce en relacién a su modelo univariante en un 37%, adn a pesar de que se emplea un
parametro de intervencion menos. También es notable que el proceso estocastico residual
es I(1) en vez de I(2) como resultado de la relacién de cointegracién detectada entre las

variables InS y InMI (Seccién 6.3.3).

6.4.5 Precios Industriales: InP

Al igual que en el andlisis anterior, la ccf inicial se construye suponiendo que el
tiempo muerto de la respuesta del output InP/MI, ; es de un periodo. El grifico de ccf
indica que se trata de una respuesta negativa y muy lenta. Inicialmente se especifica una
funcién de transferencia de relacién con estructura MA(4) y AR(1). El resultado de
estimacion se presenta en el modelo Intermedio (1), de muy baja calidad. Se observa que
el parametro MA de orden O resulta no significativamente distinto de -1.00, lo que parece
indicar que el tiempo muerto es de dos periodos. Los pardmetros de los retardos 2, 3 y 4
resultan no significativamente distintos de cero. El parimetro AR (.99(.01)) presenta un
valor extremadamente elevado que resulta poco plausible. Los valores estimados tanto de
la ganancia a largo plazo como del retardo medio también son excesivamente altos (en
valor absoluto), ademdis de no significativamente distintos de cero. En la ccf se detecta
algo mas de estructura de relacién.

En los residuos intermedios (1) destaca un incidente anémalo en 1/86 (-3.16,) que
se modeliza mediante una rampa. Con la incorporacién de esta variable, en la ccf (no

presentada) se hace més evidente que hay estructura de relacién adicional.
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Secuencialmente se incorporan parametros MA. De nuevo, el valor estimado del
parametro MA en el retardo cero no difiere significativamente de -1.00. Se observa que
a medida que aumenta el orden de la estructura MA: (1) el valor estimado del pardmetro
AR(1) decrece, aunque en ningdn caso es menor a .98, y (2) la ganancia a largo plazo y
el retardo medio estimados, aunque elevados, se reducen en valor absoluto
considerablemente.

El resultado de este proceso se resume en el modelo Intermedio (2). La funcién de
transferencia de relacién tiene estructura MA(7) y AR(1). Este modelo, al igual que el
Intermedio (1), es de baja calidad. El parimetro MA asociado al retardo O no es
significativamente distinto de -1.00, indicando de nuevo que probablemente el tiempo
muerto es de dos periodos. Los pardmetros MA entre los retardos 3 y 7 se estiman no
significativamente distintos de cero. El parametro AR(1) estimado sigue muy alto. La
ganancia a largo plazo y el retardo medio estimados, aunque muy inferiores en valor

absoluto con respecto a los del primer modelo presentado, se estiman con escasa
precision. En la ccf intermedia (2) parece detectarse estructura adicional.

En el grifico de residuos intermedios (2) destacan las observaciones de 1V/94
(2.16,) y I/95 (3.16,), que se modelizan mediante rampas. La ccf todavia evidencia
estructura de relaciéon. Se afiade un pardmetro MA.

El resultado de estimacion de tal especificacion se resume en el modelo final, en el
que el tiempo muerto estd restringido a ser de dos periodos. A excepcidn del parimetro
MA asociado al retardo cero, los parametros MA son muy pequeifios, algunos -
individualmente significativamente distintos de cero y otros no. Este es un caso de
sobreparametrizacién consciente; véase el caso de InPC (Seccién 6.4.6) para comentarios
mas detallados acerca de un caso ain mds extremo en el mismo sentido. El pardmetro
AR(1) estimado, aunque elevado, es el de menor tamaiio de entre todas las estimaciones
efectuadas. No se detectan signos de mala especificacion en el modelo. Al igual que en

casos anteriores se efectian experimentos de sobreajuste que no consiguen mejorar la
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representacion de InP/MI, , vs VInMI, ,.

El modelo del ruido no contiene el pardmetro p en ninguno de los casos, porque
desde el comienzo del andlisis, se estima en no significativamente distinto de cero. Este
resultado implica que a largo plazo, el Indice General de Precios Industriales crece a la
misma tasa que M. Las rampas en este modelo suponen cambios implicitos en .
Entonces p es, de hecho, cero solamente para fechas anteriores a 1/86, cuando baja al
valor de -2.4%, que se mantiene hasta III/94, cuando ocurren aumentos en IV/94 y 1/95,
que dejan el valor estimado de p en -.64%.

Los parametros estimados de la estacionalidad determinista en el modelo final
difieren individualmente de los parimetros correspondientes de InMI, ,, aunque se
presentan altas correlaciones entre los primeros y los segundos. Es decir, la
estacionalidad de InP no se debe exclusivamente a la de InMI.

El contraste de la HNM no rechaza la hipétesis. El valor del estadistico de
contraste es 1.33.

En el modelo final, el valor estimado de la ganancia a largo plazo indica que un
aumento de 1% en VInMI supone un aumento a largo plazo de los saldos reales
monetarios en términos de producto industrial de un 15%. El retardo medio de esta
respuesta se estima en tres afios y medio, aunque con poca precision. Los graficos de irf
y srf de InP/M, , vs VInMI, representan los resultados estadisticos descritos.

También se incluyen los grificos de la irf 'y srf que representan la relacion entre
InP y InMI. La irf estimada presenta valores negativos en los retardos 3 y 5, aunque
estos no son significativamente distintos de cero. En consecuencia, la srf es monétona
creciente a partir del sexto retardo, y esencialmente monétona no decreciente en general.
Resulta evidente que esta muestra no permite evaluar con precision las respuestas a corto
plazo de InP vs InMI, excepto la respuesta fuerte a los seis meses.

El modelo de transferencia supone una reduccién de la varianza residual del 71%

en relacién al modelo univariante de InP, 9% de la cual se debe a los tres pardmetros de
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intervencién y el 62% restante a InM1. El proceso estocastico residual es I(1) en vez de
I(2) como resultado de la relacién de cointegracion detectada entre InP y InMI (Seccién

6.3.3).

6.4.6 Precios de Consumo: InPC

Al igual que en los dos dltimos andlisis, la ccf inicial se construye bajo el supuesto
de que el tiempo muerto de la respuesta del output InPC/MI, ; es de un periodo. El
grafico de ccf, indica que la respuesta es negativa y muy lenta. La funcién de
transferencia de relacién que inicialmente se especifica tiene estructura MA(4) y AR(1).
Este modelo intermedio estimado es de baja calidad. El parimetro MA(0) parece distinto
de -1.00. Los pardmetros MA de los retardos 1, 2 y 4 se estiman no significativamente
distintos de cero y el parametro AR(1) estimado tiene un valor excesivamente elevado. La
ganancia a largo plazo y el retardo medio son estimados con poca precision y sus valores
son también, en valor absoluto, excesivamente altos. En la ccf se detecta estructura de
relacion adicional.

Secuencialmente se incorporan pardmetros MA a la funcién de transferencia de
relaciéon. En todos los casos se observa que el parametro AR(1) estimado de esta funcién
decrece a medida que el orden del polinomio MA es superior. Los valores estimados de
la ganancia a largo plazo (en valor absoluto) y del retardo medio también se reducen.

El proceso de reformulacion se detiene cuando la ccf no evidencia estructura
adicional. En ese caso, la funcién de transferencia de relacién estd compuesta por un
MA(@) y un AR(1):

(.03) (.037) (.034) (.04) (.035) (.037) (.034) (.037) (037) (.04)
.90-.013B +.038B2 +.15B3 - .038B* +.015B° +.001B% + .019B7 +.089B8 + .11B°

1 - 94B
(.01)

g = -22939 I = 18.9(4.3)

V(B) =-
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Obsérvese que el parametro MA del retardo cero es significativamente distinto de
-1.00, lo que indica que el tiempo muerto esta bien especificado en un periodo. Los
pardmetros MA de los retardos 1, 5, 6 y 7 son claramente no significativamente distintos
de cero. El parametro AR(1) estimado es inferior al del valor estimado en el modelo
intermedio. Los valores estimados de la ganancia a largo plazo (en valor absoluto) y del
retardo medio, también se reducen de manera importante.

A continuacién se efectiian experimentos de sobreajuste con un resultado positivo.
Secuencialmente se afiaden pardmetros MA en la funcién de transferencia de relacion hasta
alcanzar un MA(13). Los parametros MA estimados de los retardos 10, 11 y 12 son no
significativamente distintos de cero, pero el pardmetro del retardo 13 resulta muy
significativamente diferente de cero. En todos los casos la situacién de estimacion esta
bien definida. Sin embargo, la incorporacién de pardmetros MA con retardos superiores
al 13 resulta computacionalmente inviable (componentes de gradiente distintos de cero o
correlaciones altas entre pardmetros estimados).

Este modelo final es un ejemplo de sobreparametrizacion consciente con el que se
puede modelizar una respuesta muy lenta. La funcién de transferencia de relacion
estimada contiene 14 parametros MA, de los cuales 8 son, de forma individual,
claramente no significativamente distintos de cero (en retardos 1, 2, 4, 5, 6, 7, 10 y 12)
aunque 5 son claramente distintos de cero (en retardos 0, 3, 8, 9y 13) y 1 (retardo 11) es
significativamente distinto de cero al 90% de confianza. Sin embargo, con este modelo se
consiguen algunos resultados ttiles. Se aprecia con claridad que el tiempo muerto es de
un periodo. El pardmetro AR(1) estimado estd muy alejado de la unidad y es inferior a
cualquier valor anteriormente estimado. Tanto la ganancia a largo plazo como el retardo
medio se estiman con precisién relativamente alta y tienen valores plausibles. El retardo
medio estimado es de aproximadamente tres afios.

Un analista interesado en obtener una parametrizacion escueta de la relacion puede

suprimir los pardmetros MA de los retardos 1, 2, 4, 5, 6, 7, 10, 11 y 12. La estimacién
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del modelo restringido no se presenta aqui. Se observa que los cambios que experimentan
los parametros restantes apenas son significativos, pero que tanto la ganancia a largo plazo
como el retardo medio estimados, aumentan significativamente (en valor absoluto). Se
trata de una respuesta lenta y una muestra suficientemente breve para que resulte
imposible estimar con precision las respuestas a corto plazo, aunque el empleo de la
sobreparametrizacion en parametros MA permite estimar la respuesta a largo plazo con
bastante precision.

En la ccf residual no hay ninguna evidencia de estructura. En la acf destacan los
valores de los retardos 8 y 12. Son debidos a distorsién negativa entre las observaciones
II1/87 y 111/89, y I11/89 y I1I/91 en el retardo 8, y II/89 y II/92 en el retardo 12.

Los pardmetros estimados de la estacionalidad determinista en el modelo final
difieren individualmente de los parametros correspondientes de InM1, ;, aunque se
presentan altas correlaciones entre los primeros y los segundos. Es decir, la
estacionalidad de InPC no se debe exclusivamente a la de InM]1.

El contraste de la HNM se efectita sobre el modelo cuya funcién de transferencia
de relacion, anteriormente presentada, contiene un MA(9) y un AR(1), y con ccf sin
evidencia de estructura. EI valor del estadistico de contraste es .38, por lo que no se
rechaza la hipétesis. Dicho contraste no puede ser llevado a cabo en el modelo final por
producirse indefinicién en la situacién de estimacion.

En el modelo final, el valor estimado de la ganancia a largo plazo indica que si
VInMI aumenta en un 1% entonces el nivel de los saldos reales monetarios en términos
de consumo aumentan a largo plazo en un 17%. El retardo medio estimado de la
respuesta es de 13 trimestres. Los graficos de irfy srf de InPC/MI, ; vs VInMI,
representan los resultados descritos.

También se incluyen los graficos de irf 'y srf que representan la relacién entre
InPC y InMI1. La srf es monétona creciente a partir del retardo 14, pero los valores

negativos en los retardos 4, 9, 10 y 14 de la irf hacen que no sea globalmente mondtona.
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Esta no monotonicidad de la srf refleja las mismas dificultades en estimar las respuestas a
corto plazo comentadas anteriormente.

Por 1ltimo, cabe destacar que el modelo de transferencia reduce la varianza
residual en un 64% en relacién al modelo univariante de InPC. Ademds, el proceso
estocdstico residual es I(1) en vez de I(2) como resultado de la relacién de cointegracién

detectada entre InPC y InM1 (Seccion 6.3.3).

6.5 Evidencia de Relaciones entre Variables Industriales
Depuradas de Efectos de InM1

En esta seccion se estudian evidencias de relaciones entre las variables output de
los modelos de transferencia descritos en la seccién anterior depuradas de los efectos del
input en dichos modelos. Los andlisis de transferencia resuelven algunas de las
dificultades sefialadas en la Seccién 6.2. En primer lugar, tales variables depuradas de los
efectos del dinero son necesariamente variables reales. Esto quiere decir que, sean como
sean las relaciones entre ellas, la ilusion monetaria a largo plazo se excluye. En segundo
lugar, tras los andlisis de relacién con InM1, todas las variables (depuradas de los efectos
del dinero), resultan I(1). Las correlaciones entre residuos reflejan solamente relaciones
posibles entre los niveles de las variables, lo que facilita interpretaciones mdas acordes con
nociones existentes de Teoria Econdmica.

La informacion que proporcionan los graficos de las ccf del Apéndice G.6.2 se
describe a continuacién. Se detecta correlacion positiva contemporanea y bidireccional
retardada muy débil entre InQ y InE, yentre InQ y U. Se observa dependencia
positiva de InE sobre el pasado de U. Estas correlaciones parecen indicar que un
aumento en la produccion se asocia con un uso del capital mas intensivo junto con un
aumento del empleo y viceversa, caracteristicas muy plausibles tanto de la tecnologia

como del comportamiento econémico.

El lector puede comprobar que se presentan muy pocas evidencias de otras
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relaciones entre estas variables depuradas. Se detectan algunas correlaciones, nunca muy
grandes y muchas veces de interpretacion econémica cuestionable. Esto no quiere decir
que no existan relaciones, pero indica que la investigacion para profundizar en ellas puede
ser especialmente dificil. Las ccf no son mas que una herramienta de especificacion
empirica. Es util apreciar que no se perciben relaciones fuertes y por esta razon se
presentan. Pero pueden reflejar distorsiones debidas a valores extremos. Un andlisis a
fondo requiere la estimacion eficiente de modelos de relacion paramétricos especificos,
modelos dificiles de parametrizar por la ausencia de evidencias claras en estas ccf.

Parece que estas ccf fundamentan una conclusién provisional y prudente: no se

perciben relaciones fuertes entre las variables industriales depuradas de los efectos de M].

6.6 Conclusiones

En primer lugar, cabe destacar que, mediante un sencillo andlisis univariante, se
detectan tres relaciones de cointegracién CI(2,1) entre las variables nominales InS, InP,
InPC y InMI, descritas, cada una de ellas, por un vector de cointegraciéon (1,-1). Como
consecuencia, los ratios In(S/P), In(S/PC) y In(P/PC) también son I(1). Estos
resultados parecen contradecir los obtenidos en el Apéndice E.3, donde brevemente se
describe que los analisis univariantes de estas Gltimas variables ratio indican que son I(2).
La introduccién de los efectos de la variable InMI permite detectar cointegracion entre
InS, InP y InPC. Este resultado, aunque imposible en muestras infinitas (tedricas), es
factible en la muestra efectiva de estos andlisis.

En los modelos de transferencia finales de un sélo output, todos los procesos de
ruido parecen I(1). Este resultado es novedoso con respecto a los resultados de los
analisis uni'variantes de las variables InE, InS, InP y InPC. En el caso de InE, se
trata de un resultado paraddjico: el andlisis univariante de esta variable indica claramente
que es I(2) y sin embargo, cuando se construye un modelo de transferencia que emplea

como input VInMI, se descubre que la variable InE es seguramente I(1). Esta paradoja
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también, aunque imposible en teoria, es factible en la practica con muestras finitas.
Ademas, desde el punto de vista de la Teoria Econdmica, facilita la comprension e
interpretacion de las posibles relaciones con los niveles de otras variables econémicas con
igual orden de integracion (i.e. InQ y U). En el caso de las variables nominales InS,
InP y InPC, el ruido de los modelos de transferencia es I(1), puesto que se detecta un
factor comin no estacionario en InS, InP y InPC que se identifica con InMI.

Los resultados de las secciones anteriores indican que un aumento de un 1% de la
tasa de expansién monetaria (VInMI), estimula a largo plazo los niveles de la produccién
(InQ), el empleo (InE), el uso del capital (U), los saldos reales monetarios en términos
de empleo (InMI; ,/S;), de produccién industrial (InM1, ,/P;) y de consumo
(InM1, ,/PC;), enun 3.1%, 5.5%, 1.8%, 5.9%, 153% y 15.9%, respectivamente,
aunque también aumenta las tasas de inflacion VInS, VInP y VInPC enun 1% a largo
plazo. Se deduce que, cuando VInMI aumenta en un 1%, la productividad media del
factor trabajo (InQ/E) decrece a largo plazo en un 2.4%, el salario real en términos de
producto industrial (InS/P) aumenta en un 9.4%, en términos de consumo (InS/PC)
aumenta en un 10%, la proporcién del valor del output industrial que supone la masa
salarial (In[(S)(E)/(P)(Q)]) aumenta en un 11.8% 'y el ratio de precios industriales en
relacion a los precios de consumo no industriales (In(P/PC)), no sufre cambios.

Se observa que las respuestas con retardo medio mdis bajo son las de InQ y U
con un afio, seguidas de la de InE con siete trimestres y la de InS con dos afios. Las
respuestas mds lentas son las de InP y InPC, ambas con retardos medios estimados
entorno a los cuatro afios.

Resulta relativamente sencillo calibrar las respuestas a corto plazo de las variables
InQ, InE, U y InS en esta muestra. La lentitud de las respuestas de InP y InPC
dificulta la estimaci6n de los efectos a corto plazo. Esta dificultad es patente en el signo
negativo de algunos valores estimados de la irf en el caso de InP y, de manera mas

destacada, en el caso de InPC. Aln a pesar de estas dificultades y matizaciones, puede
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afirmarse que, en general, se encuentra evidencia de monotonicidad en todas las
respuestas.

Si se considera el comportamiento de las variables cuando VInMI es constante, la
tasa de variacion anual a largo plazo de InQ se estima en 2%, la de InE en cero, la de
InS en 5.7% antes de I/87 y en 3.1% después de esta fecha, la de InPC en -1.9%

y lade InP en cero antes de 1/86, en -2.4% entre 1/86 y I1I/94, en -1.4% enIV/94y
en -.64% a partir de I/95. Bajo las mismas condiciones, la variacién a largo plazo de
U se estima en cero.

Las desviaciones tipicas residuales son muy semejantes en los casos de InS, InP
y InPC: .31%, .38% y .32%, respectivamente. Estos valores son aproximadamente la
mitad de la desviacién tipica residual de InE (.67%) y la quinta parte de la de InQ
(1.8%).

Los modelos de transferencia reducen considerablemente las varianzas residuales en
relacion a los modelos univariantes respectivos: 44% en InQ, 53% en InE, 23% en
U, 37% enInS, 62% en InP y 64% en InPC.

Estos modelos de transferencia se especifican y estiman bajo la Hipotesis de
Neutralidad Monetaria (HNM). En cada modelo final se contrasta esta hipétesis y el
contraste de razon de verosimilitudes no rechaza la HNM en ningiin caso.

Una vez que las variables output son depuradas de los efectos del dinero, se
obtienen variables necesariamente reales, por lo que relaciones entre ellas excluyen la
ilusion monetaria. Ademas, teniendo en cuenta que todas ellas resultan I(1), es mas ficil
la interpretacién de relaciones posibles entre sus niveles desde el punto de vista de la
Teoria Econémica.

Mediante los graficos de ccf entre los residuos de los modelos de transferencia, se
buscan evidencias de relaciones. Las correlaciones detectadas entre InE y InQ, entre
InQ y U, yentre InE y U, parecen indicar que un aumento en la produccion se asocia

con un uso del capital mas intensivo y un aumento del empleo, y viceversa. En las ccf
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restantes no se encuentran evidencias destacadas de relaciones o las halladas son de
interpretacién econdémica poco plausible. Aunque las c¢f son herramientas de
especificacion empirica y la presencia de andmalos puede ocultar la relacién entre
variables, parece claro que no se perciben relaciones fuertes entre las variables industriales
depuradas de los efectos de InM1.

Aunque los resultados de este capitulo parecen muy positivos, resulta evidente que
queda un terreno amplio por explorar todavia. En el Capitulo 7 se comentan las

direcciones de investigacion que sugieren los presentes resultados.



APENDICE T.6.1
Tablas: Modelos Univariantes

En la Tabla 6.1.1 se resumen los resultados de estimacién de los modelos
ARIMA(p,d,q)(P,D,Q), y de los MEG con intervencidn, asociados a las series analizadas
en el Capitulo 6. Todos los pardmetros estimados, a excepcion de la desviacion tipica
residual, van seguidos de su desviacion tipica estimada entre paréntesis.

La informacién diagnéstica de los modelos ARIMA(p,d,q)(P,D,Q), y MEG se
recoge en la Tabla 6.1.2. La Tabla 6.1.3 resume valores anémalos e intervenciones de
los modelos finales incluidos en la Tabla 6.1.2, ademds de los que se consideran
reveladores para la busqueda de hechos anémalos comunes entre series. En caso de
intervencion, el tipo se indica entre paréntesis junto a su valor cuantificado.

La notacion de este apéndice es andloga a la empleada en el Apéndice T.3.
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Tabla 6.1.2: Resumen de la diagnosis de los residuos de los modelos
ARIMA(p.d,q)(P,D,Q) 4 y Modelos de Estacionalidad Generalizada estimados (MVE) con

intervencion
MOD.VAR a(é;) Qk) RESIDUOS ANOMALOS

M2.Q -.06%(.34%) 12.913) |11/86: 22 1V/92: 3.1
M3.Q -.02%(.34%) 10.3(14) |1V/85: 2.1 IV/92: 2.8
11/88: 2.0 II1/92: -1.9

M2.U .04(.18) 11.715) | 1y/92. 53
M2.E .00%(.14%) 9.7(14) |1I1/92: -1.8  1IV/92: 2.1
M1.S -.042%(.057%) | 10.0(13) |[1/91: 2.0 III/94: 2.0
111/84: -1.7  1/85: 2.3
M2.P -.07%(.10%) 7.7(15) |1/86: 2.7 11/86: 1.8

1/91: 2.1
I/8s: - 2.3  1/87: 3.0

M1.PC .038%(.091%) 73(13) | quss: e
I11/85: 2.5 1/86: 1.9
M2.PC -010%(.076%) | 6.2(13) |pyy/gq. 22 III/89: 2.0
1/88: 1.8 II/88: 2.0
M1.M1 -.06%(.28%) 13.5(13) |11/90: 1.8 11/92: -1.9

IV/92: 2.6
111/84: 2.6 I1/90: 2.3

M2.M1 -.06%(.26%) 13.413) |1y/02. 50

M2.S/M1(-1) | -.03%(.28%) 10.0(14) |1/93: 2.1
M2.S/M1(-2) | -.03%(.26%) 10.5(14) |1/85: 2.0 IV/88: 2.0
IV/84: 2.5 1/86: 2.8

M2.P/M1(-1) | -.08%(.31%) 5.1(13) | 1v/e0. 20
M3.P/M1(-1) | -.06%(.30%) 6.4(14) |1/86: 2.5  1I1/90: 2.0

M2.P/M1(-2) | -.08%(.24%) 16.1(14) |[I1/93: 2.2
IV/84: 2.5 II1/90: 2.1

M2.PC/M1(-1)| -.04%(.26%) 10.4(14) |1/03. 50

00000000000 0000000000000000000000000000000000000000000O0C0C00
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APENDICE G.6.1
Instrumentos Estadisticos y Graficos: Analisis
Univariantes

Los informes presentados en este apéndice contienen tanto los instrumentos
gréficos y estadisticos de especificacién inicial univariante de las series analizadas en el
Capitulo 6 como los instrumentos de diagnosis de sus modelos estimados. La informacién
contenida en cada informe tiene interpretacion aniloga a la ofrecida en el Apéndice T.3.

Para el conjunto de series ya analizadas en el Capitulo 3 (InQ, InE, InS y InP)
unicamente se incluyen los instrumentos de diagnosis de sus modelos estimados en la
submuestra IV/83-IV/95. En el caso de InP, también se adjuntan los instrumentos de
especificacion inicial.

También se incluyen dos paginas que contienen los graficos de las ccf
bidireccionales de los residuos univariantes de los modelos M2.Q, M2.E, M2.U, M2.S,
M2.P y M2.PC. Estos materiales se incorporan tras los instrumentos graficos de analisis
de la variable InPC. La interpretacion de las ccf es semejante a la descrita en el
Apéndice G.4.

A continuacién se presentan los materiales de apoyo relativos a la Seccién 6.3.
Estos materiales corresponden a los anélisis de las series: M1, M2, M3, ALP, M2/MI,

M3/M2, ALP/M3, SIM1, PIMl y PCIMI.
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APENDICE T.6.2
Cuadros y Tablas: Modelos de Transferencia

En los Cuadros 6.2.1 - 6.2.11 se resumen los modelos de transferencia presentados
en el Capitulo 6.

El informe de un modelo estd compuesto por cuatro lineas. La primera describe la
forma de los componentes deterministas de la variable output. En la segunda linea se
escribe la relacion del modelo de transferencia. El simbolo asterisco en las variables input
y output, indica que ambas se relacionan en desviaciones de sus respectivos componentes
deterministas. Al pie de la funcién de transferencia se escribe el valor estimado de la
ganancia a largo plazo (¢) vy el valor del retardo medio estimado (l_). En la tercera
linea se escribe el modelo del ruido junto con su desviacion tipica residual. La cuarta
linea contiene la media residual estimada (a) y el valor del estadistico Q con
interpretacion andloga a la descrita en el Apéndice T.3.

Junto a los pardmetros estimados aparecen los valores de sus respectivas
desviaciones tipicas entre paréntesis.

La Tabla 6.2 presenta los valores anémalos en los residuos y las intervenciones en
los modelos finales de transferencia. En el caso de las intervenciones, el tipo se indica

junto a su valor cuantificado entre paréntesis.
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Cuadro 6.2.1

Modelo Final de Transferencia InQ; vs VInMI,

InQ; = .046(-1) + nQ,’
(.002)

(15 (14)_ (15 (.10)
mo* = 42 3782 + .60B* + 28BS
t 1 - 47B
(12)

g =31(8) I =38(12)

VinMI + N

1 + 39B)[V(l + BN, - .010] = (1 + .76B%d, 6, = 1.8%
(.15) (.004) (11)

a=-04%(26%) Q(13) = 14.6

0000000000000 00009000000000000000000000OOCO0CCGOIOOIOGOIOINONNOIOCIIOIIOOINORNOIOYYOSYNI
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Cuadro 6.2.2

Modelo Intermedio de Transferencia InE;, vs VInMI,

InE; = 030E,™™ + 0026senZs + 0013(-1)’ + InE,"

(.008) (0013) 2 (.0005)

(07) (07) (07) ) (.065) , (.06) . (.077) S
mg* - 11+ .14B + .12B® + 052B> + .16B* + 081B° o . .+ | N,
t 1 - .89B t
(.04)

g =6022) I =102(34)

(1 - 27B[VN, + 00%] = 4; &, = .79%
(17) (23%)

a =.00%(12%) Q(14) = 12.6

Cuadro 6.2.3

Modelo Final de Transferencia lnEt Vs VlnMIt

InE, = 02487 + 0027senZs + 0014(-1)" + InE,

(.008) (0011) 2 (.0006)

(06) (06) (05) (072) (05 (.06) (.05) (.07
g 19 + .18B + .14B%+ 049B3+ .18B*+ .15B°+ 23B%+ .15B

1 -.77B
(.04)

£ =558 I =69014)

VN, = 4 6, = 67%

a = .02%(.10%) Q(14) = 14.7

= VinM1" + N,
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Cuadro 6.2.4

Modelo Final de Transferencia Uy vs VlnMIt

U = 318" -y v )
12) (.08)
9.0) (9.5
y* - 246 + 141B o, Lo, N,
t 1 - 78B t
(.08)
¢ = 177.1(75.3)
I = 40(1.1)
UN, = 4 5, = 1.08
a = 09(.16) Q(15) = 12.9

2000009000000 000090000000000009000000000000C0OC0C0COCOCCRCPCGEPIOGIONOIOOIOS® S (
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Cuadro 6.2.5
Modelo Intermedio de Transferencia In 7 vs VInM1i,,
t-1
S S
In—'— = 017cos™t - .012senZ¢ - .0095(-1)° + In—"
Ml;; (003) 2 (003) 2 (.0010) M1,
s (.04) (.059) (.054) , (046) ,
n_"t _ _ 100 + 009B + 006B* + 010B> o . » N,
Ml 1 - .89B t-1
1-1 (.08)
g =-9233) [ =80(@.1)
(1 - .74B)[VN, - .031] = 4, 6, = .51%
(.12) (.004)
a =.00%(07%)  Q(l4) = 6.1
Cuadro 6.2.6
S
Modelo Final de Transferencia In 1‘ vs VInMI,,
t-2
S S’
In—1_ - -026EF" + 013cosZs + 014senZs + .0095(-1) + In L
It 2 (003) (002) 2 (003) 2 (0009 M1,
g (03) (.04) (.04) , (09 (03D
It - _ 90+ .16B + .16B* + 138> + 051B* _ . .+ | N,
Ml 1 - .76B 1-2
t-2 (.04)

& =-59(6) 1 =4.006)

A - .58B)[VN, - 057] = 4, 6, = 31%
(.13) (.003)

a = -.00%(.04%) Q(14) = 9.2
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Cuadro 6.2.7
Modelo Intermedio (1) de Transferencia In 7 vs VInMI;_,;
t-1

P P;

In—'— = -012cos "¢ - .016sen™s + .0093(~1)’ + In L

MIyp  (003) 2 (003) 2 (0010) Ml

p* (.05) (.05) (.052) , (.048) , (.049) ;
m_.t . _ 104 - 168 + 039B* - 033B° - .025B VInMI*I . N,
Mil* 1 - 99B t-
t-1 (.01)

g = -1544(221.6) 1 = 177.2(244.0)

(1 - .84B)VN, = 4, 8, = .53%
(13)

a = -.06%(.07%) Q(14) = 9.2
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911 = 1O (%90)%00" = P
S (ar)
S %8¢ = "9 ' = Ina(geL - 1)
Ky
S
g (59)8TI = 1 (19)esT- = &
g 1 _
V
S +0) z-1
3 NI E— g6 - 1 . .Es
$ * LATS0" + oF6S0° + FETO" + ,GLED + G880 + 4SSO + H6LO + T8 1,
w (€00~ (6v0) ~ (v0)  (Lv0)  (6¥0)  (6v0)  (s¥0) (£07) *
3
&~
N
S . .
,W (L007)810°= &
O “hm (100) , (2000 , (200) ,. 81009 (0500)  (€00) gy
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Cuadro 6.2.10

Modelo Intermedio de Transferencia In 7 vs VinMl, ,
t-1
PC PC
In—° = 016cosEz - .0098sen"¢ - .0081(-1)' + In !
Mlzr (o03) 2 (00259 2 (0009) Ml
pC (04) (038) (038) ~ (04) (038
It _ _ 94 - 0198 + 008B + .12B3 - .045B ViML | + N,
Ml 1 - 98B I-
t-1 (.01)
g =-603(367) I =58.7(364)
( - .17B)[VN, + .029] = d; 8, = 45%

(.15) (.008)

a = -.00%(.07%) Q(14) = 9.7




$81 = (DO (%+0)%00° = P

(200
%ze = "o v = 610 + 'NA
sl = 1 On691- =&
#0’)
406 - 1

- = A
e @EL + 5 88E0'~ ({950 + o @500 + (@ET + g@TT +  H8S0 + oHIE0 + (G800 + ,8C00 — (HOT + @VE0 + LE0 +88 ~ D

(10 (av0)  (1€0)  (e0)  (0)  (€0)  (Lb0) T (820) T (v0)  (1£07)  (£0) (€07 (€07 (€0)

-2
i N
N+ FPlinma @s = —wu
od
i 6000) , (O100) , (@00) Ity
U0+ (1-)8800° — 1 UISEE00" ~ 1,7S09910" = ———1]
lod | od
NnnNg
I
IWUIA $4 ———U] BPUIIJSUBI], P [eulq OPPO
od
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Tabla 6.1 Valores anomalos en los residuos e intervenciones de los ruidos de los modelos
finales de transferencia

Variable Output
InQ, InE, U, InS,/M, , | InP/M,, |InPC/M,,
I1/85 2.3
1/86 2.5 -.024(R)
1/87 -.026(R)
11/87 .024(S)
I1/89 2.4
I11/89 2.2
1/90 2.7
1/91 2.0
IvV/91 -3.1(S)
IV/92 2.4
1/93 2.0
1/94 2.4
11/94 2.1
I11/94 2.4
IV/94 .95%(R)
1/95 -2.0 81%(R)
H1/95 2.6

Fecha




APENDICE G.6.2
Instrumentos Estadisticos y Graficos: Analisis de
Transferencia

Este apéndice presenta los instrumentos graficos y estadisticos de identificacién y
diagnosis de los modelos de transferencia del Capitulo 6. También se incluyen los
graficos de la irf y srf que ayudan a interpretar las relaciones modelizadas. Las dos
ultimas paginas de este apéndice contienen los graficos de las ccf bidireccionales de los
residuos de los modelos de transferencia. La interpretacion de tales grificos es semejante
a la descrita en el Apéndice G.4.

Cada informe contiene diversos elementos. Se presentan la ccf inicial o de
identificacién y la ccf residual o final. Algunos informes contienen también ccf
denominadas intermedias, empleadas en la reformulacién de modelos. En el eje de
abscisas se representan los retardos k>0 y en el eje de ordenadas los valores de las
correlaciones entre el output preblanqueado (ccf inicial) o el ruido preblanqueado (ccf
intermedia o residual) por el modelo univariante del input vs la serie de residuos del
modelo univariante del input. Con lineas verticales discontinuas se marcan los retardos
0, 4, 8 y 12,y con lineas horizontales discontinuas las bandas +2/N, donde N es el
nimero de observaciones de las series representadas. Al pie de cada ccf aparece el
estadistico portmanteau Q con 16 valores. El cilculo de este estadistico es anélogo al
caso univariante, donde se sustituye la autocorrelacién de orden k por la correlacion de
orden k entre el par de variables estudiadas. Los grados de libertad aparecen entre
paréntesis junto a Q y se calculan como 15 -r - s.

El formato de los gréficos temporales de residuos es similar al de los del Apéndice

G.3. En su cabecera se especifica si se trata de la serie de residuos de una especificacién
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intermedia o de los de un modelo final. A la derecha de este tipo de graficos se
acompanan los de la acf (arriba) y la pacf (abajo) con iguales caracteristicas a los del
Apéndice G.3.

El anélisis de InQ es un caso especial. Adicionalmente se incluyen los graficos
del InQ Preblanqueado (1) y del InQ Preblanqueado (2). En el primer caso, el output
se construye en desviaciones de componentes de estacionalidad determinista presentes en el
modelo univariante M2.Q, y en el segundo, de los presentes en el modelo univariante
M3.Q. También se incluyen las correspondientes ccf iniciales (1) y (2).

Al final de cada informe se acompaian los graficos de la irf y srf estimadas. En el
eje de abscisas se representan los retardos k y en el de ordenadas, los valores de las
correspondientes funciones estimadas y los de sus respectivas bandas de confianza. Los
valores de la irf y de la srf se representan mediante barras verticales. Las bandas de
confianza se dibujan en trazo continuo y entorno a cero. El valor de la banda superior
(inferior) de una determinada funcién en el retardo k&, es mas (menos) dos veces la
desviacion tipica del valor de la funcién en el retardo k. Con lineas verticales
discontinuas se marcan el retardo cero y los retardos multiples de cuatro, hasta alcanzar el
retardo ventiocho.

Al pie de los graficos de la irf 'y de la srf se escriben, respectivamente, el valor del
retardo medio estimado y el de la ganancia a largo plazo estimada. Junto a estos valores
aparecen sus respectivas desviaciones tipicas estimadas. No se escribe la desviacién tipica
de la ganancia a largo plazo cuando el output del modelo de relacién representado es una
variable nominal, InS, InP 6 InPC. Esto es debido a que las funciones de transferencia
de relacion con cada una de estas variables como output se estiman restringidas a tener

ganancia unitaria a largo plazo.
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Instrumentos graficos y estadisticos

del anilisis de InQ,

InQ Preblanqueado (1) o8 acf
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Instrumentos graficos y estadisticos del anilisis de InS,

ccf inicial
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Instrumentos grificos y estadisticos del analisis de InP,
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CAPITULO 7
Conclusiones y Direcciones para la Investigacion

Futura

En este capitulo se resumen las contribuciones principales de esta tesis y se
describen las direcciones de investigaciones futuras que los estudios efectuados sugieren.
Esta tesis esta formada por un conjunto de estudios econométricos de series temporales
estadisticas de la Industria Espafiola (sin construccion), inicialmente entre 1/75-IV/95 y,
con atencion especial, entre IV/83-IV/95. Este capitulo se organiza en secciones, una por
cada contribucion identificable, aunque no todas de la misma envergadura. También se
comentan las direcciones que conducen a investigaciones futuras, motivadas por los

resultados y las limitaciones de este trabajo.

7.1 Catalogo y Seleccion de Datos

Se construye un catdlogo de las series temporales estadisticas disponibles en las
estadisticas espafolas referidas al total del Sector Industrial sin construccién (Apéndice B).
A partir de este catdlogo se efectian diversas selecciones del conjunto de variables a
analizar. Se elige estudiar series trimestrales, por lo que las series anuales, i.e, quedan
excluidas. Una segunda seleccion entre las variables trimestrales se basa en la
disponibilidad de un tamafio muestral suficiente para el andlisis y en la fiabilidad
estadistica de la fuente de datos.

Este catidlogo de datos ofrece una descripcion detallada de los contenidos de la
Encuesta de Coyuntura Industrial (ECI). Esta es una fuente de datos muy rica, que como
en la proxima seccion se expone, define diversas lineas de investigacion futura. De esta

encuesta inicamente se estudian en esta tesis, dos series que miden los conceptos
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economicos de Grado de Utilizacién de la Capacidad Productiva y la Previsién del mismo.

Asumo la actualizaciéon y mantenimiento continuo del catilogo de datos como
proyecto para el futuro inmediato. Pretendo publicar esta informacion en Internet con el
fin de que los investigadores interesados puedan consultarla.

El Apéndice D contiene los datos estadisticos, las fuentes y las definiciones de las
series analizadas en esta tesis. En este apéndice también se detalla la construccién de la
serie del Salario Nominal Medio, basado en la Estadistica de Convenios Colectivos de
Trabajo. Esta fuente ha sido poco explotada en estudios econométricos, quizas debido al
formato peculiar con que se presentan los datos. Los métodos de construccién del Salario
Nominal Medio aqui empleados pueden también aplicarse tanto a los datos

correspondientes a subsectores industriales como a los de sectores no industriales.

7.2 Anadlisis Univariantes

Los modelos univariantes construidos son el contenido del Capitulo 3 y parte del
Capitulo 6, y el punto de partida para la elaboracién de los modelos de relacién de los
Capitulos 4, 5 y 6. Pueden resultar ttiles en operaciones pricticas de seguimiento y
prevision, aunque no es este el objetivo central de esta tesis.

En el Capitulo 3 se analizan 22 indicadores de Produccién, Empleo, Uso del
Capital, Salarios, Financiacién, Conflictividad Laboral, Precios, Exportaciones e
Importaciones.

Destacan los resultados obtenidos para las series analizadas de la Encuesta de
Salarios en la Industria y los Servicios (INE), donde se descubre que el cambio
metodolégico operado en 1/89 significa un cambio en el proceso generador de los datos
por submuestras (I/81-IV/88 y IV/88-IV/95). Estas submuestras son insuficientemente
largas para los andlisis de relacién y no coinciden ni aproximadamente con la submuestra
que se elige en los andlisis de relacion (IV/83-IV/95) del Capitulo 6. Estos resultados

realzan la relevancia que el indicador del Salario Nominal Medio construido tiene en esta
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investigacion.

Se comprueba que en ocasiones el andlisis univariante de (los logaritmos de)
variables ratio (con interpretacién econémica) es capaz de detectar relaciones de
cointegracién CI(2,1) con coeficientes (1,-1). Ejemplos con resultado positivo pueden
encontrarse entre (los logaritmos de) las variables del Indice General de Precios
Industriales (InP), los Precios de Exportaciones (InPX) y los Precios de Importaciones
(InPM) de Productos Industriales Terminados, donde se descubren dos relaciones CI(2,1)
(Capitulo 3). Los ejemplos de resultados sin éxito son mas numerosos (Apéndice E.3).
Destaca que los andlisis univariantes, mencionados en el Apéndice E.3, del salario real en
términos de producto industrial (InS/P), salario real en términos de consumo (InS/PC) y
precio relativo de productos industriales en términos de consumo (InP/PC) no revelan
cointegracién. Sin embargo, los andlisis univariantes de las variables Inversa de Saldos
Reales en términos de Empleo (InS/M1), de Producto Industrial (InP/M1) y de Consumo
(InPC/M1) indican que estas variables son I(1) (Capitulo 6). Estos andlisis revelan tres
relaciones de cointegracion. Ademds, estos resultados de cointegracion contradicen los
resultados negativos, es decir, implican relaciones CI(2,1) con coeficientes (1,-1) entre
pares de InS, InP y InPC. Parece que todas las variables nominales (S, P, PC, PX,
PM 'y MI) operan en relaciones bivariantes CI(2,1) con coeficientes (1,-1).

Un importante campo de investigacion apenas explorado en esta tesis es la base de
datos de la ECI. Se trata de una base de datos muy extensa que dispone de una gran
variedad de indicadores econémicos de la Industria (sin construccién). El analisis
univariante de las series de esta base de datos es interesante en varios sentidos. En primer
lugar, existe un nimero elevado de variables que no son medidas a través de otras fuentes
estadisticas (i.e. Utilizacion Capacidad Productiva, Cartera de Pedidos y Stock de
Productos Terminados). En segundo lugar, existe un conjunto importante de variables
cuyo concepto también es medido a través de otras fuentes estadisticas (i.e. Empleo,

Produccion y Precios). Parece tener interés propio comparar dos indicadores distintos del
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mismo concepto econémico con el fin de evaluar sus diferencias. En tercer lugar, ademés
de las series de Uso del Capital analizadas en esta tesis, existen los pares de variables de
Nivel (realizacién) y Tendencia (prevision) de la Cartera de Pedidos, los Stocks de
Productos Terminados, la Produccién y el Empleo. Cada uno de estos pares contiene una
variable realizacién y otra que es la previsién de la anterior (un periodo hacia adelante).
Interesa en cada caso, averiguar si la serie prevision es capaz de mejorar la previsién
univariante de la variable realizacién. En estas dos ultimas lineas de investigacién esti el
trabajo de Estrada y Urtasun (1998).

Resulta evidente que, del andlisis superficial de los contenidos de la ECI, se
desprenden un conjunto de preguntas interesantes. Para responderlas, todas ellas precisan,

como punto de partida, la construccién de modelos univariantes.

7.3 Prevision de la Utilizacion de la Capacidad
Productiva

En el Capitulo 4 se estudia la calidad predictiva de la Prevision (un trimestre hacia
adelante) de la Utilizacion de la Capacidad Productiva; ambas series proceden de la ECI.
El anilisis revela que la serie de la Prevision aporta poca informacién adicional a la del
pasado de la variable Utilizacion. Los resultados de este estudio indican que la utilidad de
la pregunta acerca de la Prevision de la Utilizacion de la Capacidad Productiva en el
cuestionario de la ECI es dudosa.

En el Capitulo 4 se emplea un sencillo procedimiento con el que evaluar la calidad
de la Prevision de la Utilizacién de la Capacidad Productiva. El mismo procedimiento
puede ser aplicado, con las matizaciones propias de cada caso, a muchas otras series de la

ECI. Tales trabajos constituyen una direccién futura de investigacion.

7.4 Asalariados y No Asalariados

El objetivo del Capitulo 5 es el de elegir entre las medidas de empleo disponibles,
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un buen indicador de empleo para los andlisis de relacién del Capitulo 6. El capitulo
contiene dos estudios. En el primer estudio se comparan Ocupados y Asalariados (EPA) y

se concluye que no hay diferencia substancial entre ambas variables.

7.5 Empleo por EPA y por Seguridad Social

El segundo estudio del Capitulo 5 evalia las diferencias entre el empleo medido
por la variable Ocupados (EPA) y el medido por Trabajadores en Alta Laboral en el
Sistema de la Seguridad Social del Régimen General y Mineria del Carb6n (MTAS). Se
descubre que ambas medidas operan en una relacién CI(2,1), por lo que, a largo plazo,
las variaciones entre ambas variables son casi iguales. Ademds se comprueba que no es
plausible que una de las medidas sea indicador adelantado de la otra. Estos resultados
indican que es indiferente elegir una u otra medida para los andlisis de relacién del
Capitulo 6. Se elige Ocupados porque es una serie mas larga y porque parecen preferibles

los datos de una encuesta de calidad (EPA) a los de un registro administrativo (MTAS).

7.6 Efectos de la Expansion Monetaria

El contenido central del Capitulo 6 es la descripcion de los andlisis de transferencia
efectuados. Se estudia la influencia de la tasa de expansién monetaria del agregado M1
sobre las variables Indice General de Produccién Industrial (InQ), Ocupados (InE),
Utilizacién de la Capacidad Productiva (U), Saldos Reales Monetarios en términos de
Empleo (InM1/S), de Producto Industrial (InM1/P) y de Consumo (InMI/PC). A
continuacion se detallan los resultados de este estudio.

Se descubre que la variable MI es un indicador adelantado de todas las variables
de la industria seleccionadas (y de InPC). Sus efectos son notables tanto a corto plazo
como a largo plazo y en ningin caso se detectan sefiales de realimentacidn.

Se encuentran relaciones de cointegracion entre InS, InP, InPC y InMI. Este

resultado implica que hay un factor comin no estacionario en todas las variables
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nominales del sector que se puede identificar con este indicador adelantado.

Los efectos de VInM1 sobre las variables estudiadas son cuantitativamente
importantes. Se observa que un aumento de un 1% de VInMI genera, a largo plazo,
aumentos en los niveles de un 3.1% en InQ, 5.5% en InE, 1.8% en U, 5.9% en
In(M1, ,/S), 15.3% en In(MI, ,/P) y 15.9% en In(M1, ,/PC)). Por supuesto,
también aumenta las tasas de inflacién VInS, VInP y VInPC enun 1% a largo plazo.

De los resultados anteriores se deduce que los efectos de VInM1 a largo plazo
tienen interpretaciones econdémicas sugerentes. Cuando VInMI aumenta enun 1%, la
productividad media del factor trabajo (InQ/E) decrece a largo plazo en un 2.4%, el
salario real en términos de producto industrial (InS/P) aumenta en un 9.4%, en términos
de consumo (InS/PC) aumenta en un 10%, la proporcién del valor del output industrial
que supone la masa salarial (In[(S)(E)/(P)(Q)]) aumenta en un 11.8% Yy el precio relativo
de bienes industriales versus bienes y servicios de consumo no industriales (InP/PC), no
sufre cambios.

Se observa que las varianzas residuales estimadas de los modelos de transferencia
son considerablemente inferiores a las de los respectivos modelos univariantes. Estas
reducciones ascienden a un 44% en InQ, 53% en InE, 23% en U, 37% en InS,
62% en InP y 64% en InPC.

La lentitud de las respuestas estimadas indica que MI resultard muy qtil en
operaciones de previsién y seguimiento de las variables del sector. Se observa que las
respuestas frente a VInMI con retardo medio estimado mas bajo son las de InQ y U
con un afio, seguidas de la de In(S/MI, ;) con seis trimestres y la de InE con siete
trimestres. Las respuestas con retardo medio estimado mds elevado son las de
In(PC/M1, ,) con trece trimestres y In(P/MI ¢.]) con quince trimestres. Las respuestas
de las variables nominales frente a InMI tienen un retardo medio estimado de dos afios
en InS y de cuatro afios en InP y InPC.

Se aprecia que todas las variables output depuradas de los efectos del dinero son
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necesariamente reales e I(1) en la frecuencia cero. En consecuencia, el estudio de
relaciones entre ellas excluye la ilusion monetaria y facilita la interpretacién econémica de
relaciones posibles entre sus niveles. Es interesante que en la submuestra actual se
encuentran pocas evidencias de relaciones destacadas entre las variables output depuradas
de los efectos de MI.

La eleccién de M1 en esta investigacion como medida de la cantidad nominal de
dinero en manos del publico no bancario, frente a los agregados monetarios de M2, M3
y ALP, esta justificada en base a argumentos tedricos y estadisticos (Seccioén 6.3.1). Un
tratamiento mas general de esta eleccion requiere un conjunto de estudios adicionales. En
primer lugar, se podrian analizar relaciones entre estos agregados monetarios en un
modelo cuatrivariante. La forma en que pueden especificarse el estudio de sus relaciones
es variada. Por ejemplo, una posibilidad seria relacionar los niveles de M1, M2, M3 y
ALP. Otra posibilidad seria estudiar relaciones entre M1, M2 - M1, M3 -M2 y
ALP - M3, esto es, entre M1 y los componentes que, por agregacion acumulativa en
M1, resultan en M2, M3 y ALP. En segundo lugar, se podrian estudiar los efectos que
otros indicadores econémicos (p.e de politica monetaria) podrian tener sobre estos
agregados monetarios (en la forma escogida). Un tercer tipo de estudio, ligado con los
dos anteriores, seria el andlisis de los efectos de estos agregados monetarios, y de otros
indicadores con efectos sobre éstos, sobre las variables de industria seleccionadas. Se
pone de manifiesto que un tratamiento més general de la eleccion de uno o varios
indicadores potencialmente adelantados de las variables de la industria es una linea de
investigacién futura muy amplia y variada.

Una extensién natural de la investigacion presente es la reestimacién de los
modelos finales de transferencia (y de los modelos univariantes necesarios para su
formulacién) en una muestra mas larga y llegando a fechas mas recientes. Con esta
propuesta de trabajo se pretende contrastar la fiabilidad de los resultados obtenidos, y

mejorar la estimacion de todos los pardmetros, en especial los efectos a corto plazo de las
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respuestas mas lentas (InP y InPC).

Una linea de trabajo adicional consiste en la estimacién conjunta de los seis
modelos de transferencia en la muestra ampliada. Este ejercicio no esti exento de
dificultad dado el elevado nimero de pardmetros con el que cada relacién se modeliza,
pero constituye el paso proximo en esta secuencia de trabajos de investigacion.

Por 1ltimo, se propone para el futuro el estudio de las relaciones entre las variables
de la industria depuradas de los efectos de la cantidad nominal de dinero MI. Se trata de
extender el conjunto de modelos de transferencia de un sélo output cada uno, a un modelo

de transferencia con outputs multiples.

7.7 Otras Investigaciones Futuras

Una importante linea de investigacion es la que engloba el tratamiento del sector
exterior. En el Capitulo 3 se describe la construccién de los modelos univariantes de las
series de volumen y de indices de precios de Exportaciones e Importaciones de Productos
Industriales Terminados. De hecho, los indices de precios de exportacién e importacién
mencionados resultan cointegrados con el Indice General de Precios Industriales. También
se presenta el modelo del Indice "The Economist" de Precios de Materias Primas
Industriales. Todas estas variables pertenecientes al sector exterior pueden relacionarse
con las variables del sector industrial, pero el estudio de tales relaciones no se realiza en
esta tesis y debe realizarse en el futuro como extensién de la misma.

Una variable probablemente relevante para el sector industrial, pero no tratada en
esta tesis, es el precio interior del petréleo. Se trata de una variable seguramente exégena
al sector, porque se forma en funcion del tipo de cambio y del precio del petrdleo en los
mercados mundiales. Los datos de esta variable se recogieron y se realiz un analisis
univariante de la serie, que parece seguir un paseo aleatorio. Seria deseable en el futuro

evaluar los efectos de esta variable sobre las variables del sector industrial.
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APENDICE B
Datos de la Industria Espaiola Sin Construccion

En este apéndice se pretende sintetizar la oferta de series temporales disponibles en
las estadisticas espaiiolas, para el total del Sector Industria Sin Construccién. EI resultado
de esta busqueda se presenta en la Tabla B, al final de este apéndice. Por un lado, facilita
la labor investigadora de cualquier lector interesado en el tema y, por otro lado, ayuda a
justificar la eleccion de las series analizadas en esta tesis.

Las columnas de la Tabla B presentan el nombre de cada serie y describen su
procedencia (P), longitud del intervalo muestral (I), fechas de disponibilidad, fuente
original, localizacion y cddigo oficial. Las siglas que denotan tanto la procedencia de la
serie (encuesta o registro), como las que describen las instituciones y organismos oficiales
responsables de su construccidn, se encuentran al final de estas lineas.

La longitud del intervalo muestral de las series es anual (A), mensual (M) o
trimestral (T). La disponibilidad de datos se describe mediante el afio de inicio, seguido
del afo final cuando la estadistica se ha dejado de publicar. Si los datos no son anuales,
al afio le precede un nimero ardbigo o romano seguido de una barra, que indica
respectivamente, el mes en el caso de series mensuales y el trimestre en el de las
trimestrales.

En cuanto a la localizacién, la mayor parte de las series pueden ser obtenidas a
través de Internet (http://www.ine.es y http://www.mtas.es, direcciones del Instituto
Nacional de Estadistica (INE) y del Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales (MTAS),
respectivamente). Las series de la Encuesta de Coyuntura Industrial (ECI), construidas
por el Ministerio de Industria y Energia (MINER), pueden ser obtenidas, previa peticidn,

en la Secretaria General Técnica, Subdireccién General de Estudios del ministerio
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mencionado. En la base de datos Series del Ministerio de Economia y Hacienda (MEH),
pueden encontrarse muchas de las series contenidas en las anteriores bases, ademds de las
producidas por la Direccién General de Politica Econémica y Defensa de la Competencia,
Subdireccion General de Previsién y Coyuntura (DGPC) de este ministerio.

Las series de "Empleo total" y "Empleo asalariado" de la Contabilidad Nacional de
Espana (CNE), aparecen desagregadas en "Total productos energéticos" y "Total
productos industriales” en la Tabla B. Estas son las partidas que componen la ribrica de
"Industria sin construccion”, no disponible en Internet en la actualidad. Se encuentra una
excepcion en "Produccion efectiva”, que solamente aparece en la categoria
correspondiente a "Total productos energéticos”. De manera similar, en la Estadistica de
Sociedades Mercantiles (SM) se ofrecen el nimero y capital de sociedades mercantiles
constituidas, bajo los epigrafes de "Energia y agua", "Extraccién y transformacion de
minerales no energéticos y productos derivados e industrias quimicas", "Industrias
transformadoras de metales y mecdnica de precision" y "Otras industrias manufactureras”,
que conforman, de acuerdo con la Clasificaciéon Nacional de Actividades Econémicas
(CNAE), el Sector Industria Sin Construccién. En cuanto a las series de la Nueva
Encuesta de Salarios (NES) y la Encuesta de Salarios de la Industria y los Servicios (SIS),
estan referidas al total de categorias (empleados y obreros), total de establecimientos y
ambos tipos de contrato (tiempo completo y parcial).

La base de datos construida por Garcia et al. (1994), en adelante GGO, contiene
series anuales de 14 sectores industriales desde 1964 a 1989. Esta base de datos esti
elaborada mediante la combinacién de tres fuentes estadisticas distintas. Los datos de
1964 a 1981 son el resultado de una reclasificacion en 14 sectores industriales de los datos
de Gandoy (1988) y Gomez Villegas (1987). Para el periodo 1978-1989, Garcia et al.
(1994) emplean los datos de la Encuesta Industrial (EIG).

En el Capitulo 3, se lleva a cabo una exploracién univariante inicial de una

seleccion de las series contenidas en la Tabla B. Las razones en las que se basa tal
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seleccion, son varias. Por un lado, la longitud del intervalo muestral elegido en este
estudio es trimestral, por lo que no procede el anilisis de las anuales (Central de Balances
(CB), CNE, EIG, Encuesta Industrial de Empresas (EIE) y base de datos GGO). Con
respecto a las series de la Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR), los estudios de De
Cabo (1996, 1998) desaconsejan su investigaciéon. La serie de "Consumo de energia
eléctrica con usos industriales” (Banco de Espafia (BE)) queda excluida al dejar de
publicarse en 1994.

Tampoco se estudian series que se obtienen al combinar la informacién procedente
de otras incluidas en la Tabla B. Este es el caso de la serie "Coste laboral unitario en la
industria manufacturera” (DGPC del MEH), que "se define como la remuneracién por
asalariado dividida por la productividad por ocupado", y que no se investiga por dos
razones. En primer lugar, en su construccién se emplean las series de "Valor Afiadido
Bruto" (CNE) trimestralizada, "Ganancia media por trabajador" (Nueva Encuesta de
Salarios (NES), Encuesta de Salarios en la Industria y los Servicios (SIS)) y "Ocupados”
(Encuesta de Poblacién Activa (EPA)). Para mis detalles, véase "Sintesis Mensual de
Indicadores Econémicos”, Mayo 1991. En segundo lugar, la serie del coste laboral es un
indice referido al subsector manufacturero, cuya ponderacién en el Indice General de
Produccién Industrial no supera el 40% del total de la industria.

La serie "Indice de clima industrial” (DGPC del MEH) es el resultado de un
proceso de desestacionalizacion llevado a cabo por el Banco de Espaia, sobre una
combinacion lineal de series ("Nivel de cartera de pedidos”, "Nivel de existencias de
productos terminados" y "Previsién de la produccion") procedentes de la ECI, razén por
la que tampoco se investiga.

La ECI es una extensa fuente de datos, tanto en nimero, como en longitud
muestral de las series. Su estudio requiere un andlisis profundo de diferentes técnicas que
permitan la transformacién de los datos, medidos en porcentajes y en saldos. Ademds, se

registran faltas de homogeneidad, debido a diversos cambios metodolégicos operados en la
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encuesta (Aranda Martin et al. (1994), Valle Muiioz et al. (1994) y Sanz (1983)). Por
tanto, el vasto nimero de series, el especial tratamiento que los datos requieren y los
cambios metodoldgicos, son las tres razones que justifican que su estudio al completo
exceda los limites de esta tesis. Las series de la ECI analizadas son la "Utilizacién" y la
"Prevision de Utilizacién de la Capacidad Productiva", por ser dos variables de interés, no
medidas a través de ninguna otra fuente estadistica.

Las series procedentes de la Estadistica de Apertura de Centros de Trabajo (ACT),
Encuesta de Coyuntura Laboral (ECL), Empresas inscritas en la Seguridad Social (EMP),
Empresas de Trabajo Temporal (ETT), Sociedades Laborales (LAB), Prestaciones por
Desempleo (PDR) y Suspensiones de Pagos y Declaraciones de Quiebra (SQ), no se
analizan ya que, dado el fin de muestra escogido (IV/1995), en ningtin caso se dispone de
mas de 36 observaciones por serie, por lo que no parecen factibles andlisis estadisticos
rigurosos.

Las variables de empleo estudiadas en el Capitulo 3 son "Ocupados”,

"Asalariados" (EPA) y "Trabajadores en Alta Laboral en el Régimen General y Mineria
del Carbon" de la Estadistica de Afiliacién de Trabajadores al Sistema de la Seguridad
Social (AFI). Las series de EPA se consideran indicadores de referencia de la evolucién
del empleo espafiol. La serie de AFI parece ser una medida alternativa a "Ocupados", por
lo que con su andlisis se pretende estudiar el fundamento de dicha hipétesis. Las series de
"Colocaciones registradas segin sector de actividad" (Movimiento Laboral Registrado
(MLR)), las procedentes de las Estadisticas de Mediacién, Arbitraje y Conciliacién
(MAC), Regulacién de Empleo (REG) y SM no se analizan por ser registros
administrativos cuya investigaciéon puede llegar a ser muy compleja y costosa en relacién a
su valor potencial. También se excluye la Estadistica de Permisos de Trabajo a
Extranjeros (PTE) por su escasa importancia con respecto al total del empleo en el Sector

Industria Sin Construccidn.
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Siglas de Registros y Encuestas, y de Instituciones y Organismos Productores de

Series del Sector Industrial (sin construccién)

Los registros y encuestas con informacién disponible son las siguientes:

ACT: Apertura de Centros de Trabajo

AFI: Afiliacion de Trabajadores al Sistema de la Seguridad Social
ATE: Estadistica de Accidentes de Trabajo y Enfermedades Profesionales
CB: Central de Balances

CCT: Estadistica de Convenios Colectivos de Trabajo

CNE: Contabilidad Nacional de Espaiia

CNTR: Contabilidad Nacional Trimestral

EA: Estadistica de Aduanas

ECI: Encuesta de Coyuntura Industrial

ECL.: Encuesta de Coyuntura Laboral

EIE: Encuesta Industrial de las Empresas

EIG: Encuesta Industrial

EMP: Empresas Inscritas en la Seguridad Social

EPA.: Encuesta de Poblacién Activa (Principales Resultados)

ETT: Empresas de Trabajo Temporal

GGO: Garcia et al. (1994)

HUE: Estadistica de Huelgas y Cierres Patronales

IPI: Indice de Produccién Industrial

IPR: Indice de Precios Industriales

LAB: Sociedades Laborales

MAC: Estadistica de Mediacién, Arbitraje y Conciliacién

MLR: Movimiento Laboral Registrado

NES: Nueva Encuesta de Salarios (afio 1989)

PDR: Prestaciones por Desempleo

PTE: Estadistica de Permisos de Trabajo a Extranjeros

REG: Estadistica de Regulacién de Empleo

SIS: Encuesta de Salarios de la Industria y de los Servicios (afio 1996)
SM: Sociedades Mercantiles

SQ: Estadistica de Suspensiones de Pagos y Declaraciones de Quiebra

y las instituciones y organismos oficiales que las construyen son:

BE: Banco de Espafia (Boletin Estadistico)

INE: Instituto Nacional de Estadistica (Base de datos: Tempus)

INEM: Instituto Nacional de Empleo

MINER: Ministerio de Industria y Energia

MTAS: Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales (Boletin de Estadisticas Laborales
(BEL))

MTSS: Ministerio de Trabajo y Seguridad Social

MEH: Ministerio de Economia y Hacienda (Base de datos: Series)

RM: Registro Mercantil
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APENDICE D
Datos Estadisticos Empleados, Fuentes y
Definiciones

En las Tablas D.1.1-D.1.23 y D.2.1-D.2.9 estdn recogidas, respectivamente, las
series mensuales y trimestrales empleadas en esta investigacion. Al pie de cada tabla se
describe la fuente de donde se obtienen las series de datos. Todas ellas se refieren al total
del Sector Industrial Espariol Sin Construccién, a excepcién del Indice General de Precios

de Consumo y de los Agregados Monetarios.

Produccion
Indice General de Produccién Industrial (0)]

Es un nimero indice Laspeyres mensual con base (100.00) la media mensual de los
datos de 1990, elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Mide el nivel de
la actividad productiva de las ramas industriales, excluida la construccién, contenidas en la
Clasificacion Nacional de Actividades Econémicas 1993 (CNAE-93). Para mas detalles
acerca de la construccion de este indice véase Rey del Castillo (1994).

La serie mensual empleada en este estudio, procede del Boletin Estadistico del
Banco de Espaia (BE). La serie Q es trimestral, desde I/75 hasta IV/95 (84

observaciones) y se obtiene como la media geométrica simple de la serie mensual.

Uso del Capital
Grado de Utilizaciéon (U), Prevision del Grado de Utilizacion (PU) y
Error en la Prevision (ER,= U, - PU, ;) de la Capacidad Productiva

Las series U y PU forman parte de la Encuesta de Coyuntura Industrial (ECI) y
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son elaboradas por el Ministerio de Industria y Energia (MINER). Miden en porcentaje el
grado de utilizacion de la capacidad productiva en los ultimos tres meses y la previsién de
ese grado de utilizacion para los tres proximos meses, respectivamente. La serie ER, se
construye como la diferencia entre U, y PU,; y mide el error en la prevision de
utilizacion de la capacidad productiva en el periodo ¢. Las series U y PU se obtienen
de la base de datos Series de la Direccién General de Politica Econémica y Defensa de la
Competencia (DGPC) del Ministerio de Economia y Hacienda (MEH), son trimestrales y
comprenden el periodo I/75-IV/95 (84 observaciones). La serie ER cuenta con una

observaciéon menos.

Empleo
Ocupados (E), Asalariados (A) y No Asalariados (NA = E - A)

Las series E y A son trimestrales y forman parte de la Encuesta de Poblacién
Activa (EPA) del INE. La serie E mide el nimero de "...personas de 16 y mds arios
que durante la semana de referencia han tenido un trabajo por cuenta ajena (Asalariados)
o ejercido una actividad por cuenta propia (No asalariados), pudiendo haber estado
durante dicha semana: a)trabajando al menos una hora a cambio de un sueldo, salario,
beneficio empresarial o ganancia familiar, en metdlico o en especie, y b)ausentes de su
empleo o trabajo (por vacaciones, enfermedad, conflicto laboral, regulacién de empleo,
nuevo trabajo), pero manteniendo un fuerte vinculo con él. Se entiende que el vinculo es
Juerte cuando el entrevistado espera poder reincorporarse a su trabajo al término de la
contingencia que origina la ausencia”. (Notas de Empleo y Salarios del Boletin

Estadistico del Banco de Espafia, Julio 95, p. 242).

Las series E y A se obtienen de la base de datos Tempus del INE. De la
diferencia entre ambas se calcula NA. La muestra analizada comprende el periodo III/76-

IV/95 (78 observaciones), en el que se han producido dos cambios metodoldgicos en la
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EPA: (1) a partir de II/87 y a diferencia de la EPA de 1976, se comienza a contabilizar a
una parte de los trabajadores espafioles en el extranjero que antes se exclufan, a utilizar el
criterio de la situacion del entrevistado en la semana de referencia como base para la
clasificacion de las personas entrevistadas cuando son trabajadores ocasionales y ayudas
familiares, y a producir trasvases entre diferentes series de EPA debidos a cambios de
definicion sugeridos por la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT, XIIF Conferencia
Internacional de Estadigrafos del Trabajo, Ginebra 1982) y (2) desde 11/88 la EPA
también se realiza en Ceuta y Melilla donde en ese periodo el nimero de ocupados en el
sector industria estaba entorno a 2100 (100 asalariados y 2000 no asalariados). Para mds
informacidn acerca de estos cambios metodoldgicos, véase respectivamente, las

publicaciones del INE: en 1988, EPA. Series revisadas. I11/1976-1/1987 y en 1990, nota

de EPA. Resultados Detallados. Cuérto Trimestre de 1989, y en 1988, Boletin Trimestral

de Coyuntura, n°® 29, Septiembre 1988.

Las series £ y A, medidas en miles de personas, se presentan corregidas del
efecto de la incorporacién de Ceuta y Melilla, sumando el nimero correspondiente, desde

III/76 hasta 1/88.

Ocupados (ES), Trabajadores en Alta Laboral en el Sistema de la
Seguridad Social del Régimen General y Mineria del Carbén (AS) y
Diferencia (EE = ES - AS)

El Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales (MTAS) construye y publica
mensualmente en el Boletin de Estadisticas Laborales (BEL), las series de Trabajadores en
Alta Laboral en el Sistema de la Seguridad Social del Régimen General y Mineria del
Carbon en los subsectores de energia y agua, extractivas e industria quimica,
transformacién de metales y otras industrias manufactureras. La suma de estas cuatro

series coincide numéricamente, con la serie que el BE denomina Efectivos en el Régimen
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General y Especial de Mineria del Carb6n para el Sector Industria (en adelante, efectivos)
y que ambas instituciones definen como "el nimero de trabajadores en alta laboral y
situaciones asimiladas, tales como incapacidad laboral transitoria, suspensién por
regulacion de empleo, desempleo parcial, etc. en cualquiera de los regimenes del sistema
de la Seguridad Social; no se incluye desempleo y situaciones especiales sin efecto en
cotizaciones. Los efectivos no se corresponden necesariamente con el nimero de
trabajadores, sino con el de situaciones que generan obligacion de cotizar, es decir, la
misma persona se contabiliza tantas veces como dé lugar a cotizaciones por diferentes
actividades, en un mismo régimen o en varios". (Notas de Empleo y Salarios del Boletin
Estadistico_del Banco de Espaiia, Julio de 1995, p. 251).

La serie de efectivos ha sido extraida del BE. Sobre ésta se ha calculado la media
aritmética de las observaciones mensuales asociadas a cada trimestre, dividiendo por 1000
y tomando dos digitos decimales de precision para obtener la serie AS, que tiene la
misma unidad de medida (miles de personas) que E. La muestra de AS abarca el
periodo 1/85-IV/95 (44 observaciones).

La serie ES es una submuestra de E, que abarca el periodo 1/85-1V/95 (44
observaciones).

La serie EE se construye como la diferencia entre ES y AS.

Salarios

Incremento Salarial Trimestral Porcentual en Convenios Colectivos (W)
La Direccién General de Proceso de Datos (DGPD) del MTAS recoge en la base

de datos Simbad la informacién contenida en la Estadistica de Convenios Colectivos de

Trabajo perteneciente al BEL. Para mds detalles acerca de esta estadistica, véase Giraldez

(1994).

De la base de datos Simbad se han extraido dos series mensuales: (1) Incremento
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Salarial Revisado en Convenios Colectivos y (2) mimero de Trabajadores Afectados por
Convenios Colectivos, que pertenecen a la Estadistica de Convenios Colectivos, medidos
respectivamente en porcentaje y miles de trabajadores. La DGPD me facilité dos diskettes
de Simbad. El primero, de 1994, cubre el periodo Enero 84-Febrero 93 y el segundo,
correspondiente al n°143 del BEL (Abril 97), abarca el periodo Enero 88-Marzo 97, por
lo que ambos diskettes ofrecen datos del periodo Enero 88-Febrero 93. Cada serie
mensual se construye tomando del primer diskette, los datos de Enero 84 a Diciembre 87
y del segundo de Enero 88 a Diciembre 95. Este enlace se justifica por la provisionalidad
de los ultimos datos del primer diskette.

Segun estos diskettes, los datos de ambas series "...se refieren al afio de inicio de
efectos economicos de cada convenio y acumulativamente al mes de registro estadistico.
El dato de diciembre se actualiza continuamente con los registrados posteriormente al afio
de efectos econdmicos hasta transcurridos 18 meses pasando entonces a ser definitivo".

A partir de estas dos series se propone la construccién de un indicador del
Incremento Salarial "desacumulado" por Convenios Colectivos, que emplea la informacién
contenida en el parrafo anterior acerca del registro estadistico de los datos.

Sea Nti el nﬁmero. de trabajadores afectados por convenios "acumulado” al mes i

]
del afio ¢, tal que Nti = Y N, donde N, es el namero de Trabajadores Afectados por

s=1
Convenios Colectivos en el mes s del aiio ¢, con i =1, 2,.,12 y ¢t = 84, 85,..., 95.

Entonces, dado que Ntl Ny vi, Ny = N: - N;_l y puede calcularse para
s =2,3,., 12. Ademais, segin la definicién que la DGPD del MTAS proporciona
acerca del Incremento Salarial Revisado "acumulado", z;;, matematicamente puede

escribirse como:

1
i=1,2,.12 =84, 85,.,95 ©-1)
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donde yg, es el Incremento Salarial Revisado ("desacumulado”) en el mes s del afio t,

que puede calcularse mediante la expresién (D.2) derivada a partir de la ecuacién (D.1):

i i-1
it > Ny~ 251 Y, Nt (D.2)
Yy = —321 s=1 i=1,2,.,12 =284, 85,95
N.
t

i

Finalmente, el Incremento Salarial Revisado y Desacumulado en el trimestre J del
afio ¢ (Y}t), se obtiene como una media ponderada del indicador mensual (), con

ponderaciones Nit’ tal que:

3j
2 Nivie
v, =22 j=1,2,3,4 i=1,2,,12 t=38485,..,95 (D.3)

3j
Y Ny

i=3j-2

La muestra de Y}‘t abarca el periodo 1/84-IV/95 y sobre ésta se aplica la
Y.
transformacién logaritmica: In (1+ 1—66) = Wj-t, que puede interpretarse como la tasa

logaritmica de crecimiento trimestral del Salario Nominal Medio, S;. La serie S, se
t

calcula integrando W, de modo que S, = exp{ Z W; + InSpy/e30 con InSpyes = 0
i-1

y I = 1V/83, 1/84,..., IV/95.

Ganancia Media por Trabajador y Mes (WR), por Hora Trabajada
(SR) con pagos ordinarios y Niimero Medio de Horas Trabajadas por
Trabajador y Mes (H, HR = WR/SR), en jornada normal y
extraordinaria y para el total de categorias (empleados y obreros)

Las serics WR y SR son construidas por el INE y forman parte de la Encuesta
de Salarios en la Industria y los Servicios de 1989 (ES89). De acuerdo con esta encuesta,

ganancias "son las remuneraciones en metdlico pagadas a los trabajadores y los pagos en

000000000000000000000000000000000000000000000000000000000 O
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especie de cardcter regular pactados en convenio o contrato de trabajo. Todos los
conceptos de ganancia se refieren a su importe bruto, es decir, antes de la deduccién de
los impuestos y cotizaciones a la Seguridad Social a cargo del trabajador. El concepto
ganancias incluye: el salario base y los complementos salariales, ya sean estos
personales, por puesto de trabajo, por cantidad o calidad de trabajo, de vencimiento
periddico superior al mes o en especie. Pudiendo ser los pagos de esta remuneracion:
1°Ordinarios: los de cardcter mensual, incluidos los pagos extraordinarios que estén
prorrateados; 2°Extraordinarios: los de vencimiento superior al mes y no prorrateados, y
3°Totales: que incluyen los pagos ordinarios, los pagos extraordinarios y los pagos
atrasados (desfase de convenio).” En cuanto a las horas, "...La Encuesta distingue entre:
1°Pactadas: son las horas contractualmente convenidas entre empresario y trabajador
(media mensual de las anualmente convenidas). 2°Trabajadas: diferencia entre las
pactadas y las perdidas por incapacidad laboral transitoria, expediente de regulacion de
empleo y conflicto laboral, y afiadiendo las horas realizadas en jornada extraordinaria.
Dentro de estas se distingue: 2.a) Normales: horas trabajadas en la jornada laboral
normal de la empresa; 2.b) Extraordinarias: horas trabajadas fuera de la jornada laboral
y pagadas generalmente a tasas mds elevadas, y 2.c) Ambas jornadas: total de horas

trabajadas (normales y extras)". (Notas de Empleo y Salarios del Boletin Estadistico,
Julio 1995, p. 255).

Sin embargo, en La Encuesta de Salarios en la Industria y los Servicios (1990) p.9,

el INE afirma: "...La implantacion de la Encuesta de Salarios en la Industria y los
Servicios a partir del primer trimestre de 1989, que sustituye a la anterior encuesta
(Encuesta de Salarios de 1981, ES81), ha supuesto un importante cambio en la
elaboracion de esta estadistica, ya que se han introducido modificaciones significativas en
cuanto a los conceptos y definiciones utilizados". Las diferencias estructurales entre una y

otra encuesta, se detallan bajo el epigrafe "Principales Modificaciones y Diferencias con la
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anterior Encuesta” (p.11 de la publicacién mencionada del INE). En la tabla siguiente se

resumen algunas de ellas:

Tabla I: Diferencias estructurales entre ES81 y ES89

Concepto ES81 ES89

Colectivo de Trabajadores fijos a tiempo Todo tipo de trabajador
trabajadores completo independiente de la modalidad de
investigado contrato y duracion de jornada
Tamafo Con 10 o mads trabajadores ‘Con 5 0 mds trabajadores
unidades -Exhaustivo con 200 o mds -Exhaustivo con 500 o mas
investigadas trabajadores trabajadores

Sectores de 23 ramas investigadas 45 ramas investigadas
actividad

econdmica

Cuestionarios 2700 unidades 6700 unidades

En el anexo de La Encuesta de Salarios en la Industria v los Servicios, Instituto

Nacional de Estadistica (1990), pp.123 y ss., se detalla como se calcula el enlace entre la

metodologia empleada en ES81 y en ES89. De hecho, "...el periodo de referencia para
el cdlculo del coeficiente de enlace es el cuarto trimestre de 1.988. En este trimestre se
dispone de los resultados completos de una y otra encuesta. Es decir:
K=FEstimacion(ES89) (IV-88) / Estimacion(ES81) (IV-88)
donde K= coeficiente de enlace. El cdlculo de la serie enlazada se realiza multiplicando
el dato de la serie historica por el coeficiente de enlace: Dato corregido (ES81 ) =
(ES81), * K. Las series enlazadas son Ganancia media por trabajador y mes en jornada
normal y extraordinaria, para los conceptos de pagos ordinarios y pagos totales
(ordinarios, extraordinarios y atrasados), Ganancia media por hora trabajada en jornada
normal y extraordinaria, para los conceptos de pagos ordinarios y pagos totales
(ordinarios, extraordinario y atrasados) y Niumero medio de horas por trabajador al mes

en jornada normal y extraordinaria".

Las "Diferencias metodoldgicas entre las dos encuestas" se exponen en las pp.117
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y ss. del mencionado anexo. En la siguiente tabla se detallan algunas de ellas:

Tabla II: Diferencias metodoldgicas entre ES81 y ES89

Concepto ES81 ES89
Horas no Por incapacidad laboral ILT, expedientes de regulacién de
trabajadas transitoria (ILT) empleo y conflicto laboral
Horas Se calculan en funcién de las Se calculan en funcién de las horas
trabajadas horas trabajadas en el mes pactadas por afio deduciendo la
deduciendo la proporcién en proporcion en horas de dias no
horas de dias no trabajados con| trabajados con ausencias superiores
ausencias superiores a 3 dias a 3 dias
Ganancia Sueldos y salarios de Sueldos y salarios de todos los
trabajadores presentes trabajadores, excluyendo los ingresos
salariales por ILT o expediente de
regulacion
Pagos No recogen pagos prorrateados | Los que regular y mensualmente se
ordinarios abonan al trabajador. Incluye los
vinculados al concepto de pago
extraordinario que se prorratean
mensualmente de forma efectiva
Pagos Todos los pagos vinculados a | Se computan los no prorrateados (los
extraordinarios este concepto que se pagan en un mes determinado
del afio)

Para més detalles acerca de las definiciones de las variables y de los cambios
metodolégicos de esta encuesta, véase Frutos (1994).

Las series WR, SR y H se han extraido de la base de datos Tempus del INE vy
HR se calcula como el cociente de las dos primeras. Las muestras abarcan el periodo
I/81-IV/95 con 60 observaciones. De acuerdo con lo descrito anteriormente, son el
resultado de un procedimiento de enlace entre dos encuestas (ES81 y ES89) que son

estructural y metodolégicamente diferentes.

Financiacion
Crédito a Otros Sectores Residentes. Financiacion por Actividades
Productivas. Industria (C)

Es el crédito concedido a empresas y empresarios individuales cuya actividad
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principal se desarrolla dentro del sector industria. Se mide en millones de pesetas, es
trimestral y la muestra analizada abarca el periodo I11/83-IV/95 (50 observaciones). Se ha
producido un cambio metodoldgico: los datos de IV/93 y posteriores han sido elaborados
de acuerdo con CNAE-93 y los previos en términos de la CNAE-74. La serie C es

construida por el Banco de Espaiia y obtiene del BE.

Conlflictividad Laboral
Jornadas No Trabajadas en Huelgas (JH)

La serie de jornadas no trabajadas en huelgas forma parte de la Estadistica de
Huelgas y Cierres Patronales que elabora mensualmente la Direcciéon General de
Informatica y Estadistica del Ministerio de Trabajo y Seguridad Social (MTSS). "En los
casos mds sencillos (huelga de dias completos y con participacién constante) es resultado
de multiplicar el total de trabajadores participantes por el niimero de dias laborables de

duracion del conflicto. En los otros casos, se tienen en cuenta, para dicho cdlculo, la

parte de las jornadas no trabajadas”. (Notas de Empleo y Salarios del Boletin Estadistico
del Banco de Espaiia, Julio 1995, p. 253).

Esta serie mensual estd contenida en el Boletin Mensual de Estadistica (BME) del
INE y ha sido extraida de su base de datos Tempus, donde aparece con dos digitos de
precision tras el punto decimal. En la tabla de este apéndice, los datos se presentan
redondeados al entero mas préximo. La serie JH, que es trimestral, se construye
sumando los datos mensuales asociados a cada trimestre. La muestra abarca el periodo

1/1982-IV/1995 (56 observaciones).

Precios
Indice General de Precios Industriales (P)

El INE elabora este nimero indice Laspeyres, con base (100.00) la media mensual
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de los datos de 1990, que mide la evolucién mensual de los precios de los productos
industriales fabricados y vendidos en el mercado interior, en el primer paso de su
comercializacion, excluyendo los gastos de transporte y el impuesto sobre el valor afiadido
(IVA) facturado. Para mas detalles acerca de la construccién del indice, véase Rey del
Castillo (1994).

La serie P es trimestral, y se obtiene como la media geométrica de la serie

mensual. La muestra de P comprende el periodo I/75-IV/95 (84 observaciones).

Indice General de Precios de Consumo (PO)

Es un nimero indice Laspeyres mensual con base (100.00) la media aritmética
simple de los datos de 1992, elaborado por el INE. Mide el nivel de precios de un
conjunto de articulos seleccionados (147), con ponderaciones procedentes de la Encuesta
de Presupuestos Familiares, realizada entre 1 de Abril de 1990 al 31 de Marzo de 1991.
Los datos para fechas anteriores a 1992 provienen de la serie con base en 1982. La serie
analizada en esta investigacion ha sido enlazada por el INE.

La serie PC es trimestral y se obtiene como la media geométrica de la serie

mensual. La muestra de PC comprende el periodo IV/83-IV/95 (49 observaciones).

Indice "The Economist" de Precios de Materias Primas Industriales (B)
La revista "The Economist" elabora semanalmente el nimero indice Laspeyres de
precios de materias primas industriales metélicas (aluminio, cobre, niquel, zinc, estafio y
plomo) y no metélicas (algodon, madera, caucho, lana, cuero, soja, aceite de soja, palma
y de coco)). La DGPC del MEH recoge mensualmente este indice en su base de datos
Series tras calcular la media aritmética de los datos semanales.
La serie B es trimestral y el resultado de calcular la media aritmética simple

sobre la mensual medida en pesetas, que se obtiene tras multiplicar por el tipo de cambio
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peseta/ddlar con base la media mensual de los valores de 1990. El Banco de Espaiia
construye la serie del tipo de cambio oficial como la media de los datos diarios. Se halla
disponible en el BE y en la base de datos Series, de dénde ha sido extraida.

La muestra de B cuenta con 64 observaciones y abarca el periodo 1/80-IV/95.

Sector Exterior

Exportaciones e Importaciones de Productos Industriales Terminados a
precios corrientes (YX e YM), a precios constantes (QX y OM) y
Precios de Exportaciones e Importaciones de Productos Industriales
Terminados (PX = (YX/0X)-100 y PM = (YM/QOM)-100)

Las series mensuales de exportaciones, importaciones y precios, se han extraido de
la base de datos Series de la DGPC del MEH. Las series nominales se miden en millones
de pesetas y son construidas, en sus componentes, por el Departamento de Aduanas de la
Agencia Tributaria y agregadas por la DGPC bajo el epigrafe de Productos Industriales
Terminados. Recogen el comercio con el exterior de bienes de consumo duraderos y no
duraderos y bienes de capital (dentro de la ribrica de productos no energéticos). Los
precios son nimeros indice Paasche con base 100 en 1991, construidos por la DGPC. Las
series de comercio en pesetas constantes se miden en millones de pesetas de 1991 y se
obtienen a partir de las nominales y las de precios. (Para mis detalles, Notas de
Estadisticas de Aduanas, Boletin Estadistico del Banco de Espaia, Abril 1995). La base
de datos Series ofrece en estos datos dos digitos de precision después del punto decimal
hasta Diciembre 90 y tres a partir de Enero 91. En este apéndice, a excepcion de las
series de precios, se presentan redondeadas al entero mas préximo.

Las series trimestrales YX, QX, PX, YM, OM y PM, son medias geométricas

simples de las mensuales y abarcan el periodo 1/81-IV/95 (60 observaciones).
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Agregados Monetarios
Los agregados monetarios M1, M2, M3 y ALP miden, en millones de pesetas,
distintos conceptos de la cantidad nominal de dinero en manos del piblico no bancario.
La Tabla III resume las definiciones de los agregados monetarios (Boletin
Estadistico del Banco de Espaifia, Diciembre 98, p.15).
Tabla III:  Agregados Monetarios

ACTIVOS LIQUIDOS EN MANOS DEL PUBLICO frente al sistema credicticio y los
mercados monetarios (ALP) (1+2)

1. M3
a) Pasivos del sistema crediticio
1.1 M2
1.1.1 MI
1.1.1.1 Efectivo en manos del publico
1.1.1.2 Depésitos a la vista
1.1.2 Depbsitos de ahorro
1.2 Depésitos a plazo
1.3 Otros componentes de M3
1.3.1 Dep6sitos en moneda extranjera
1.3.2 Cesiones temporales de activos
1.3.3 Participaciones de activos
1.3.4 Valores a corto plazo del sistema crediticio
1.3.5 Valores a largo plazo de entidades de depésito (incluye banco
ex Entidades Oficiales de Crédito)

2]

2. Otros componentes de ALP

a) Pasivos del sistema crediticio

2.1 Valores a largo plazo del Instituto de Crédito Oficial y
Establecimientos Financieros de Crédito

2.2 Pasivos por operaciones de seguro

b) Pasivos de los mercados monetarios
2.3 Transferencias no interbancarias de activos privados
2.4 Letras endosadas y avales a pagarés de empresa
2.5 Pagarés del Tesoro en manos del piblico
2.6 Lentas del Tesoro en manos del publico
2.7 Valores a corto plazo de Otras Administraciones Publicas
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Las series mensuales de estos agregados monetarios son construidas como medias
de datos diarios por el Banco de Espafia. Los datos se obtienen del BE. Las series
trimestrales M1, M2, M3 y ALP se construyen seleccionando el dltimo mes de cada

trimestre.
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RELACION DE SIGLAS Y ABREVIATURAS

acf
ACT
AFI
ARf
AR(p)
AR(P)4
ARMA
ARIMA

AS

AST

ATE

BE
BEL

BME

CEE
ccf
CB
CCT

Asalariados

Funcién de autocorrelacion simple

Apertura de Centros de Trabajo

Afiliacion de Trabajadores al Sistema de la Seguridad Social
Operador autorregresivo de frecuencia f

Operador autorregresivo regular de orden p

Operador autorregresivo anual de orden P

Autorregresivo de media mévil

Autorregresivo integrado de media mévil

Trabajadores en Alta Laboral en el Sistema de la Seguridad Social del

. Régimen General y Mineria del Carbén

Andlisis de Series Temporales

Estadistica de Accidentes de Trabajo y Enfermedades Profesionales
Indice "The Economist" de precios de materias primas industriales
Boletin Estadistico del Banco de Espaiia

Boletin de Estadisticas Laborales

Boletin Mensual de Estadistica

Crédito a Otros Sectores Residentes. Financiacién por Actividades
Productivas. Industria

Comunidad Econémica Europea

Funcién de correlacién cruzada

Central de Balances del Banco de Espaiia

Estadistica de Convenios Colectivos de Trabajo
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CI@d,b)

CNAE
CNE

CNTR

DCD
DGPC
DGPD

EA
ECI
ECL
EE
EIE
EIG
EMP
EPA

ER

ES
ETT
Ja
FLT
GGO

Relacion entre variables I(d), en que una combinacién lineal contemporinea

es I(d-b)

Clasificacién Nacional de Actividades Econémicas
Contabilidad Nacional de Espaiia

Contabilidad Nacional Trimestral

Numero de diferencias regulares

Numero de diferencias anuales

Contraste de No Invertibilidad de Davis et al. (1995, 1996)
Direccion General de Politica Econdmica y Defensa de la Competencia
Direccién General de Proceso de Datos

Ocupados, muestra III/76-1V/95

Estadistica de Aduanas

Encuesta de Coyuntura Industrial

Encuesta de Coyuntura Laboral

= ES-AS

Encuesta Industrial de las Empresas

Encuesta Industrial

Empresas Inscritas en la Seguridad Social

Encuesta de Poblacion Activa

= Uy - PU;_;. Error en la Prevision del Grado de Utilizacién de la
Capacidad Productiva

Ocupados, muestra IV/83-IV/95

Empresas de Trabajo Temporal

Factor de amortiguamiento

Funcién Lineal de Transferencia

Base de datos construida por Garcia et al. (1994)
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HNM
HR
HRA
HRB
HUE
1(d)
INE
INEM
IPI
IPR
IVA
JH
LAB
In
MAf
MA(g)
MA(Q)4
MAC
MEG
MEH
MINER
MLR
MTAS
MTSS
MVE

Numero medio de horas trabajadas por trabajador y mes
Hipoétesis de Neutralidad Monetaria

= WR/SR

= WRA/SRA

= WRB/SRB

Estadistica de Huelgas y Cierres Patronales
Integrada de orden d, variable

Instituto Nacional de Estadistica

Instituto Nacional de Empleo

Indice de Produccién Industrial

Indice de Precios Industriales

Impuesto sobre el valor afiadido

Jornadas no trabajadas por huelgas
Sociedades Laborales

Logaritmo neperiano

Operador media mévil de frecuencia f
Operador media mévil regular de orden ¢
Operador media mdvil anual de orden Q
Estadistica de Mediacion, Arbitraje y Conciliacién
Modelo de Estacionalidad Generalizada
Ministerio de Economia y Hacienda
Ministerio de Industria y Energia
Movimiento Laboral Registrado

Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales
Ministerio de Trabajo y Seguridad Social

Maixima Verosimilitud Exacta
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NA

NES

pacf
per
PDR
PM
PTE
PU

PX

oM

10).¢

REG

SF
SIS
SM
SQ
SR
SRA

SRB

= E - A, No Asalariados

Nueva Encuesta de Salarios

Indice General de Precios Industriales

Funcién de autocorrelacién parcial

Periodo

Prestaciones por Desempleo

Precios de Importaciones de Productos Industriales Terminados
Estadistica de Permisos de Trabajo a Extranjeros

Prevision del grado de utilizacién de la capacidad productiva
Precios de Exportaciones de Productos Industriales Terminados
Indice General de Produccién Industrial

Importaciones de Productos Industriales Terminados a Precios Constantes
Exportaciones de Productos Industriales Terminados a Precios Constantes
Valor de la acf estimada en el retardo x

Estadistica de Regulacion de Empleo

Registro Mercantil

Periodo estacional

Salario Nominal Medio

Valor de la pacf estimada en el retardo x

Contraste de No Estacionariedad de Shin y Fuller (1998)
Encuesta de Salarios de la Industria y de los Servicios
Sociedades Mercantiles

Estadistica de Suspensiones de Pagos y Declaraciones de Quiebra
Ganancia Media por Hora Trabajada, muestra 1/81-1V/95
Ganancia Media por Hora Trabajada, muestra 1/81-1V/88

Ganancia Media por Hora Trabajada, muestra IV/88-1V/95
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US

UT

Grado de Utilizacién de la Capacidad Productiva

Modelo, anilisis univariante general

Modelo, andlisis univariante estocdstico

Modelo, andlisis de transferencia con un sélo input
Incremento Salarial Trimestral Porcentual

Ganancia media por Trabajador y Mes, muestra I/81-1V/95
Ganancia media por Trabajador y Mes, muestra 1/81-1V/88
Ganancia media por Trabajador y Mes, muestra IV/88-1V/95
Importaciones de Productos Industriales Terminados

Exportaciones de Productos Industriales Terminados

RLIOTEGH
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