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0. RESUMEN

En este trabajo se aborda el estudio de la produccioén
industrial a un nivel agregado siguiendo |la netodol ogia
de analisis coyuntural de un fendémeno concreto expuesta
en Espasa (1988). A partir de la informaci on estadistica
di sponi ble, se ha seleccionado el indice de Produccion
| ndustrial (I1Pl) elaborado por el Instituto Nacional de

Estadistica para analizar |la actividad industrial.

De acuerdo con |las pautas narcadas en |a metodol ogia
menci onada, se especifica un nodelo wunivariante con
analisis de intervencién para el IPl con el que se estinma
la inportancia que, en la evolucion de esta variable,
poseen hechos tales conb: a) que |a Semana Santa aparezca
en nonentos distintos del calendario (efecto Pascua); b)
la distinta conposicion y duracidén de |os neses (efecto
calendario); c¢) la existencia de dias festivos distintos
de sédbado y dom ngo, (efecto debido a fiestas
intrasemanal es); d) el canbio tendencial que se produce
en 1980, conb consecuencia de l|a segunda crisis
energética; e) |los canbi os estacional es acaeci dos en |os
veranos de 1980 y 1986, consistentes en wuna nmayor

reducci 6n de |a producci 6n en el nes de agosto.



Las intervenciones estimadas para el |IPl, que han sido
enuneradas en el parrafo anterior, indican que |os
conponentes tendencial, estacional e irregular de dicha

vari abl e no son puranente estocasticas, sino que cada uno
de ellos tiene una parte determnistica inportante, que
conviene tener presente a la hora de estimar dichos
conponentes. Con ello, el nodelo propuesto en este
documento es un instrumento de especial interés para

predecir y extraer sefales (conponentes) del |PI.

Final nente, a partir del crecimento de |la tendencia o
ni vel subyacente estinmado, se analiza |a evolucidn de |a
actividad industrial espafiola en 1988 vy el pri ner

senestre del ano 1989.



| . | NTRCDUCO N

Un andlisis conpleto de |a situacion coyuntural por Ila
que atraviesa la industria de un pais en un nonento

concreto del tienpo exige, al nenos, estudiar: |a demanda

de productos industriales - en sus dos vertientes,
interna y externa -, la produccion industrial, Ilas
inportaciones, |los precios y |los costes industriales, vy

el nivel de enpleo que genera la industria, a un nivel

sectorial y agregado.

De todo ello, en el presente docurmento sél o se aborda
el estudio de la producci é6n industrial en si msm, es
decir, sin relacionarla con las variables que la
determnan. E estudio se realiza a nivel agregado vy
siguiendo la netodologia de analisis coyuntural de un
fen6neno concreto expuesta en Espasa (1988) , que se ha
nostrado apropiada para analizar otras variables de Ila
econonia espafiola tales cono precios [Espasa et al.
(1987) ; Espasa y Matea (1989)]; agregados nonetarios
[Espasa y Salaverria (1988)], y exportaciones e
inportaciones [Delrieu y Espasa (1988)] .

El primer paso en un proyecto de este tipo debe consis-
tir en analizar la informaci 6n di sponible sobre |a que ha

bra que basar el estudio. Asi, en el sector industrial,



las estadisticas disponibles pueden clasificarse en
aquél | as que recogen indi cadores de caracter cualitativo

y aquéllas que reflejan indicadores cuantitativos. (1)

En el primer grupo se encuentran, basicanmente, |os
i ndi cadores que el abora el Mnisterio de Industria sobre
cartera de pedidos (nacional y extranjera), nivel de
exi stencias de productos term nados, tendencia de la
producci 6n y de los precios. Esta infornaci 6n se obtiene
a partir de las respuestas que un nunmero de enpresas de
cada sector industrial realizan a la encuesta de
opi niones enpresariales del Mnisterio de Industria vy

Ener gi a.

Esta encuesta tanbién incluye preguntas que van
directamente destinadas a conocer la evolucién de Ila
producci 6n en los ultinmos neses, el nivel de utilizacidn
de | a capacidad productiva, asi conb las causas
explicativas de la infrautilizacioén de dicha capacidad.
En todos |os casos - a excepcidn de la utilizacion de |la

capacidad - |a respuesta del enpresario se limta a tres

(1) En lo que sigue no se incluyen aquellas vari abl es de
las que so6lo se dispone infornaci 6n anual, tal conmo el
Producto Interior Bruto industrial, por cuanto que el
analisis de coyuntura exige disponer de nediciones de
estas variables con una periodicidad nensual o, cono
mninmo, trinestral, y que estén disponibles con un
retardo pequefio, en relacién con el periodo al que hacen
ref erenci a.



alternativas: normal, superior a lo normal e inferior a
| o nornal .

A diferencia de la informaci 6n anterior, el Instituto
Naci onal de Estadistica construye un i ndi cador
cuantitativo de la produccion industrial: el indice de

producci 6n industrial, en adelante |PI.

Las caracteristicas de este indice, desde el punto de
vista del analisis estadistico, se describen en Ila
seccion I11; baste aqui sefalar que tal indice es nmas
atil para el seguimento de la actividad industrial, que
cualquier otro de |los indicadores cualitativos sefal ados.
En efecto, el IPl inforna sobre |a evolucién del nivel de
la produccion real por ramas de actividad - excluida la
construccién - para |o que se basa, segun la rama de
actividad de que se trate, en informaci 6n sobre uni dades
fisicas, valor de la producci6n, materias prims y/o

horas trabajadas, |o que le convierte en un "indi cador"
que anticipa la variable sobre la que ideal nente deberia
centrarse el analisis: el PIBdel sector industrial, por
cuanto que se publica nensual nente con bastante adel anto
respecto dicha vari able. Ademés, el dato provisional de

| Pl se publica apenas han transcurrido dos neses desde |a
fecha a que dicho dato se refiere, con |o que |la posible
ventaja de estadistica de avance que tienen |as encuestas

cual i tativas desaparece.
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Este ultinmo punto nmerece dos conentarios adicional es:

a) La reduccion del desfase de publicacién del IPl  a
dos mneses ha desincentivado el estudio de determ nados
i ndi cador es cuantitativos tales conmo el consuno de
energia eléctrica total y para wusos industriales, |os
cual es, dado que eran conocidos con cierta antelacidn
respecto al [Pl 'y wuna vez conprobada su rel aci on
estadistica con él [ver Sanz (1979) y Mlina y Sanz
(1985)], se wutilizaban cono indicadores del IPI. Es
importante sefialar que el consuno de energia eléctrica
para usos industriales no puede considerarse cono un
i ndi cador sustitutivo del IPlI, pues el actual indice de
consuno de electricidad industrial tiene el defecto de
construirse sobre un nivel de desagregaci 6n insuficiente,
si se tiene en cuenta que wun nunero nuy reducido de
ramas industriales consunen nas del 50 por 100 de la
energia el éctrica industrial. Por otra parte, es difici
superar tal inconveniente, pues si bien las conpafias
el éctricas pueden conocer con suficiente desagregaci 6n
tenporal el consuno el éctrico de una enpresa, es difici
gue puedan recoger informaci 6n sobre a qué actividades
industriales y en qué proporcion se ha destinado.

b) Ilgualnente, Ilos indicadores cualitativos de la
encuesta de opi ni ones enpresari al es podr i an ser

utilizados cono indicadores adel antados del [PlI, pero
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j amds podrén sustituirlo, pues la infornacion de aquéll os
es nmeranente orientativa. Baste sefalar para ello que e

i ndi cador del nivel de la cartera de pedidos del total de
la industria ha evolucionado desde valores de -45, a
principios de 1985, a valores de -3, en dicienbre de
1988. Dicha evolucion es orientativa de |a recuperacién
industrial ocurrida en ese periodo, pero no parece que
deba darse relevancia al hecho de que durante 1987 y 1988
tal I ndi cador haya conti nuado regi strando val ores
negativos, lo que inplicaria que el nivel de dicha
cartera global ha estado por debajo de |o normal durante

esos afios.

De o anterior no debe desprenderse la invalidez de la
encuesta de opiniones enpresariales conb herramenta de
anal i sis de coyuntura; muy al contrario, en determ nados
periodos resulta ser un indicador adecuado del clima
econom co coyuntural por el que atraviesa la economa

espafiol a [véase Espasa (1983b) y Espasa y Rojo (1984a)].

Por otra parte, el papel destacado que se atribuye al
| Pl cono indicador de |la actividad industrial no debe ser
interpretado cono una defensa a ultranza del msno. Tal y
cono se el abora actualnmente el IPlI, su credibilidad cono
i ndicador de la actividad industrial se ve reducida ya

gue el sistema de ponderaciones que se utiliza para su
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construccié6n es bastante anticuado (se refiere al afio
1972) , incluso anterior a la prinera crisis energética, y
dentro de las distintas ramas industriales no sienpre

nmuestra productos actual mente significativos.

No obstante, conb atenuantes a |la situaci 6n obsol eta

del 1Pl se puede argunmentar que al ser un indice de
cant i dades i ncor por a, aunque con ponder aci ones
desfasadas, las variaciones de volunen que nes a nes se

dan en las distintas ramas industriales. Asi pues, el
mayor volumen de la industria electréonica en el dltino
decenio, o la reducci én de |a producci 6n naval se recogen
enel IPI. Por otra parte, el 154 %del IPl se construye
a partir de encuestas sobre el valor de la produccion,
gue luego se deflacta por el correspondiente indice de
precios industriales. En |l|as encuestas de valor, |las
especi fi caciones de |os productos son |o suficientenente
anplias conmo para que se incluyan en los indices |as
susti tuci ones de product os notivadas por canbi os
t ecnol 6gi cos. Asi ocurre, por ejenplo, con |las ramas que
present an mayores canbi os tecnol 6gi cos, conb nmaqui naria y
material el éctrico. En las encuestas de dichas ramas se
pi de, de forma predom nante, el valor de |a producci én,
con lo que en la nedida que la naquinaria y material
el éctrico vayan evol uci onando i ncor por ando canbi os

t ecnol 6gi cos, tal es canbi os quedaran recogi dos en el [|PI.
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Dado que |las encuestas de valor se realizan sobre |as
industrias mas susceptibles de incorporar tecnologia
avanzada, y puesto que |as encuestas de cantidad (81'6 %
del 1PI) se concentran fundanmental mente en |las industrias
tradi ci onal nente basi cas, cono extractivas, siderurgia,
electricidad, etc., queda, al nenos en cierta parte,

pal i ado el problema de envejecimento del [Pl (2).

El resto del docunento queda cono sigue: en la Seccidn
I se justifica la elaboracion de un andlisis
cuantitativo del IPl agregado; la Seccion Il se dedica a
presentar las caracteristicas estadisticas del IPl y a
desarrollar wunas pautas para |a nodelizacién de series
tenporales que rnuestren propiedades siml ares; a
continuacion - en la Seccion IV -, se describe el nodelo
ARI VA con analisis de intervenci 6n que se propone para |a
serie del [IPI, exponiendo de forma detallada |as
variabl es que en él se incluyen, asi cono |os efectos que
cada una de ellas tienen sobre |l os  denom nados
conponentes no observables de la serie, a saber,
tendencia, estacionalidad y elenento irregular. Esto

ultino es nuy relevante para una adecuada estinaci on de

(2) Estanps agradecidos a Pilar Rey y Pedro Revilla por
advertirnos sobre |os aspectos de la construccion de
| PI.
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di chos conponentes. La Seccién V se destina a la
extracci 6n de sefiales del | PI, obt eni éndose  una
estimaci 6n de sus factores estacionales y de su tendencia

o0 nivel subyacente.

Fi nal ment e, en la Seccion VI, se utiliza el
instrunental desarrollado en los epigrafes anteriores,
para |levar a cabo un andlisis de la actividad industrial

espafola en 1988 y el priner semestre del afio 1989.
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1. JUSTIFICAOON DE UN ANALI SI'S CUANTI TATI VO SOBRE EL
| Pl AGREGADO

En este articulo se estudia el [Pl a nive
conpl etamente agregado, pero hay que advertir que, de
acuerdo con la Qasificacion Nacional de Actividades
Econbmcas (CNAE), el [Pl se desconpone, a niveles
sucesivos de desagregaci On, en cuatro divisiones
(clasificacion a un digito), veintiséis agrupaciones
(clasificacion a dos digitos) y ochenta y nueve grupos
(clasificacion a tres digitos). En Revilla et al. (1989),
se presenta un procedimento automati co de nodelizacion
de series tenporales con el que se analizan vy
caracterizan, nediante nodelos univariantes, todas |as

di vi si ones, agrupaci ones y grupos del 1PI.

De dicho estudio se desprende que las diferencias de
conportamento entre las cuatro divisiones del IPl no son
grandes. La nayor discrepancia se da entre la division de
la energia y las restantes, pues aquélla se vio afectada
positivamente por la crisis de la energia de 1980 y |as

otras divisiones de forma negativa. Por |o denmds, todas

las cuatro divisiones, al igual que el indice global,
presentan tendencias estocasticas de tipo cuasi-lineal vy
est aci onal i dad; ademas, se ven afectadas por la

conposi ci 6n del calendario y el efecto de Pascua y, salvo
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la division 3, tienen un nivel de inpredictibilidad
simlar. Estos aspectos se recogen en el cuadro 1
adjunto, que esta construido a partir de los datos

contenidos en la referencia citada.

La simlitud de conmportamento entre las divisiones
apunta que el andlisis agregado del IPlI, frente a Ila
alternativa de analizar separadanente  sus cuatro
divisiones y luego agregar |los resultados, es aceptable
(3). De hecho, si envez de nedir la inpredictibilidad
del 1Pl (4) a través de su nodel o agregado, cono se hace
en la prinera linea del cuadro 1, se m de agregando | os
resul tados obtenidos para las divisiones, teniendo en

cuenta las covarianzas de | os correspondi entes residuos,

(3) Una tercera alternativa, que necesarianmente no puede
producir resultados peores que |as otras dos, consiste en
realizar un analisis nultivariante de las cuatro
divisiones. No obstante, dado que estas series estan
sonetidas a distintas intervenciones, dicho analisis
nul tivariante seria excesivanmente conplejo para nuestros
fines, al tienmpo que los beneficios del msno serian
mninmos, ya que los correlogramas cruzados entre |os
residuos de |os nodelos wunivariantes de las cuatro
divisiones, tienen nuy pocos valores significativos vy
nunca superiores a 0.23 en valor absoluto. Estanos
agradecidos a Pilar Rey por facilitarnos esta informacion

(4 La inpredictibilidad del IPl reflejada en el cuadro 1
se obtiene a partir de un nodelo ARINMA con analisis de
intervencion para dicha serie obtenido por el
procedimento automatico de construccidén de nodel os
uni vari antes desarrollado en Revilla et al. (1989). En el
estudio wunivariante que se presenta en la Seccién IV de
este docunento tal inpredictibilidad es del 1.86 %
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Cuadro 1
CARACTER STI CAS DE LAS SER ESDEL | P Y SUS CUATROD M S ON\ES
EFECTO
DE LA 2" EFECTO EFECTO
SERI E TENDENCI A CRI SI S ESTACI O CALEN- PASCUA | MPREDI C-
(@) (2) ENERG. NAI SDAD DARI O (5) TI Bl LI DAD
(3) (4) (6)
| PI estoc.lin. Si -1'8% -4' 1% 2" 68%
1 energia estoc.-lin. + Si -0' 9% -3'0% 2'70%
(10' 3%
2 extraccion y
t ransf or maci 6n
de m nerales no
ener géti cos
(21' 2% estoc.-lin. - Si -1'1% -2'5% 3' 04%
3 industrias
transformador as
de netal es
(24*2% estoc.-lin. - Si -3'2% -5' 7% 6' 07%
4 otras in-
dustri as
(44" 3% estoc.-lin. - Si -1'6% -4' 7% 3'33%

(1) Entre paréntesis se da |la ponderaci éon de la division en el indice

gl obal .
(2) estoc.-lin.: tendencia estocastica de tipo |lineal.

(3) +: el efecto fue fundamental mente positivo.
-: el efecto fue claranmente negativo.

(4) Descenso en |a producci6n en un mes que tenga un dia |aborable

menos que | o normal.

(5) Descenso en la produccién debido al periodo vacacional
Pascua.

(6) Desviaci6on estandar del error de prediccion con un nes
ant el aci 6n.
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se obtiene una nedida de inpredictibilidad del [Pl de

229 9% que es ligeranente superior a |la obtenida por el
primer procedimento: 2'68 % Todo |o anterior indica que
es procedente realizar el analisis de la actividad
industrial a través del indice agregado de producci 6n en

tal sector.

Conviene sefalar, sin enbargo, que dentro de Ias
di visiones, grupos con ponderaciones simlares pueden
tener conportam entos bastante diferentes, pero en este
estudio descartanos realizar el analisis a un nivel tan

desagregado cono el de grupos.



L. MODELI ZACCON  DE SERIES TEMPORALES CUANDO LGS
COVWPONENTES TENDENCI AL Y ESTACI ONAL Tl ENEN

ESTRUCTURAS M XTAS ( ESTQOCASTI CAS Y
DETERM NI STI CAS)

I11.1. Aspectos esenciales de |a metodol ogia de analisis
coyuntural utilizada para analizar la actividad

i ndustrial .

Teniendo en cuenta | o sefal ado en la introducci én sobre
el objetivo del presente trabajo y justificada, desde un
punto de vista estadistico, la decisidén de abordar el
analisis de la actividad industrial a través del IPl de
un nodo directo y no a través de las cuatro grandes
divi siones, procederenos a sefialar a continuaci 6n, |o0s
puntos esenciales de la netodologia de andlisis
coyuntural que seguirenos en este trabajo. Tales puntos
(ver Espasa (1988) para un nmayor detalle) son |los

Si gui ent es:

1. Estimar la senda de evolucion firnme y suave de Ila
variable que se analiza. A esta senda se |e denomna
nivel subyacente y se corresponde con el conponente

tendencial de |la vari abl e.

2. Quantificar el crecimento (en térmnos anual es) del

nivel subyacente en cada nonento del tienpo. La propuesta
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que se realiza en la referencia nmencionada consiste en
estimar ese crecimento subyacente a partir de una tasa
que conpara el nivel medio de |a tendencia en doce neses
consecutivos con el nivel nedio de los doce neses

consecutivos inmedi atanente anteriores. A dicha tasa, que
12
refleja el crecimento subyacente, se le denomna T
12
(debi danent e centrada) de |a tendenci a.

Al utilizar tasas centradas, que son |las necesarias
para que novimentos ciclicos de una tasa anual se
correspondan con los de las tasas de crecimento
nmensual es que peri 6di canente publica el I NE, aparece e

probl ema de que si la ultima observaci 6n di sponi bl e sobre

12
el nivel se refiere al nest, latasa T correspondiente
12 12
a t - digase T (t) -sblo se puede calcular wutilizando
12
predicciones del nivel ent+1, ..., t+11l. Con ello, en

12
| os meses sucesivos, el valor de T (t) se ira revisando
12

(act ual i zando) al sustituirse pr edi cci ones por

observaci ones. En nuestro caso, las revisiones en |a tasa
12
T son, ademés, necesarias por el hecho de utilizar una

12
nmedida de nivel que no es el valor observado, sino una
estimacion de su tendencia, estimaci 6n que se va
revi sando hasta que en t+k (generalnente, k > 12) pasa a

consi derarse cono definitiva.

3. Conparar la estinmaci on contenporanea del crecimento

subyacente con:
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a) El crecimento subyacente estinmado en nmeses
anteriores, para evaluar el inpacto de las innovaciones
(conponent e no esperado 0 inpredecible) de | as
observaci ones mas recientes en el crecimento tendencial
de | a variable que se analiza. Este es uno de |os efectos
cuyo conocimento suele ser mas inportante para eval uar

| a evoluci 6n coyuntural de un fendénmeno econdni co.

b) La expectativa de crecimento a nedio plazo, a I|a
gue denom narenps inercia, que es e wvalor de Ila
pendiente de la funcioén de predicciodon a largo plazo del
nodel o ARI MA especificado y estimado para la variable en
cuesti on. En |l a practica, la inercia se calcula nediante
el valor al que converge la tasa de crecimento anual
de wun periodo t frente al m sno periodo del afio anteri or
t-s (siendo s el periodo estacional) - calcul ada sobre la
secuencia de predicciones realizadas en un determn nado
periodo base y corregidas de los efectos de Pascua,
calendario y fiestas intrasemanal es, que explicarenpns nas

adel ant e.

Par a poder cumplimentar el primer paso de I a
met odol ogi a expuesta, se requiere realizar |as siguientes

t ar eas:

1. Especificar y estimar un nodel o para |la variable de

i nterés, di sti ngui endo entre | os conponent es



-22-

determ nisticos y |os conponentes estocasticos presentes

en el m sno.

2. Prolongar la serie tenporal hacia el futuro con

predi cci ones el aboradas a partir del nodel o esti nado.

3. Corregir la serie prolongada con predicciones, de
| os ef ect os I nduci dos por | os conponent es

det erm ni sti cos.

4. Extraer seflales de la serie prolongada y corregida
obt eni endo una estinmaci 6n del conponente estacional y de
conponente no estacional. Este Gltino, a su vez, esta

formado por la tendencia y el elenento irregular.

5. Inputar a cada conponente obtenido en |a etapa
anterior, que, recuér dese, son los de wuna serie
corregida, los diversos efectos de 10s conponentes
determnisticos presentes en el nodelo, para |legar
nmedi ante un proceso de "descorrecci6n", a la estimacion
final de la tendencia, I|a estacionalidad y el conponente

irregular de la serie original.
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[11.2. Caracteristicas del |PI

Bl IPl se elabora a partir de una nuestra de unos 3000
establ ecimentos industriales que sumnistran infornacion
con una periodicidad mensual o trinestral, segun |as
distintas ramas, |la cual se agrega siguiendo un esquena

de ponderaci ones que tiene cono base el afio 1972.

Dejando a un lado las caracteristicas técnicas de
msno [ver INE (1982)], interesa destacar al gunos aspec-
tos que estan presentes en el |Pl y cuya consideraci on es
basi ca para culmnar con éxito la especificacion inicia
de un nodelo univariante para dicha variable, prinmera
etapa a cubrir en la metodologia de andlisis de Ila

coyuntura resumda en el apartado anterior.

Estas caracteristicas, que son las relativas al propio
proceso de producci 6n inherente a |a mayoria de |as ranas
industriales, son las siguientes: I|a jornada industria
se estructura en turnos de producci 6n que no funcionan,
| 6gi canmente, en dias festivos - festividades fijas: do-
m ngos, fiestas estatales y locales; y festividades no-
viles: los dias de Pascua - y funcionan a nmenor ritno en
épocas de vacaciones que, en el caso del sector in-
dustrial, suelen concentrarse en el nes de agosto. Esta
reducci 6n de |l a producci 6n de caréacter estacional de |o0s
nmeses de agosto se pone claranente de nmanifiesto en el

grafico de la serie original (Gé&fico 1).
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Las caracteristicas resefiadas, o nmejor aun, |os efectos
de dichas caracteristicas sobre la evolucién del IPlI se
denonminan: a) efecto calendario; b) efecto debido a
fiestas intrasemanal es; c) efecto Pascua. Una descripcion

de tales efectos se presenta a continuaci 6n

a) Efecto cal endari o.

Este efecto hace referencia al hecho de que cabe
esperar un mayor nivel de producci 6n en aquellos neses
con mayor nunero de dias | aborables, |0 cual supone tener
en cuenta no s6lo la distinta longitud de | os meses, sino
su diferente conposiciodn en térm nos de nunmero de | unes,
mart es, etc.. Este efecto es resultado tanto de |a
distinta duracién, como de l|la conposiciéon de cada nes.
Cleveland y Devlin (1980) proponen un procedi m ento para
detectar |la presencia del efecto de calendario en series
gue se observan nmensual mente. Este procedi mento se basa
en el espectro de la serie y su fundanento esta en el
hecho de que cuando una serie tiene un ciclo semanal (es
decir, tiene | o qgue henps denoni nado efecto de
cal endari o), el espectro de | a t ransf ormaci 6n
estacionaria de dicha serie deberia nostrar un "pico" en
| as que se denom nan "frecuencias de cal endario": 0. 348
ciclos por nes o, equi val entenmente, 4.179 ciclos al afo,
de donde se desprende que el periodo del <ciclo de

cal endari o es aproxi mdanente 2.87 neses.
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En el Gafico 2 se representa el espectro de un IPl  al
qgue previanente se ha elimnado su tendencia vy
estacionalidad estocasticas; en ¢él destaca el "pico"
correspondi ente a un ciclo de periodo igual a 2 84 neses,
denot ando la presencia de wun narcado efecto de

cal endari o.

b) Efecto debido a fiestas intrasenanal es.

Este efecto refleja la influencia que sobre Ila
producci 6n industrial de un nes determnado tiene el
hecho de que, en dicho nes, exista una fiesta, bien de
anbito estatal, bien autonomco, en un dia distinto de

sabado y dom ngo.
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c) Efecto Pascua.

Con este efecto Pascua se intenta presentar | a
influencia que la festividad nmovil de la Pascua ejerce
sobre la produccion industrial de |os nmeses de marzo vy

abril.

Ademés, en un andlisis mas detallado del grafico de la

serie original (Gafico 1) se observa:

a) Un canbio de tendencia en la serie a partir del afo
1980, consecuencia de |a denomnada "segunda crisis
energética". Este canbio supone un truncamento en el
perfil creciente que nostraba el IPl desde comenzos de

1975 y que se recupera a partir de nedi ados de 1982.

b) A partir del afo 1980 se observa una mayor reduccion
de |o habitual de la produccién industrial en los neses
de agosto, conpensada, en parte, por una elevacion de |la
producci 6n en |l os neses de julio precedentes. Esto puede
estar refleando una nmayor tendencia de |las enpresas a
cerrar en el citado nmes de agosto, pero, tanbién, se debe

a un nejor tratamento por parte del INE de Ilas no

respuestas" que obtiene en el nes de agosto.

C) Un canbio estacional a partir del afo 1986
consistente en wuna nenor produccidén en |los neses de

agosto de ese afio y sucesiVvos, conpensada con un
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incremento de la msnma en los meses de junio y julio

i nmedi at anente anteriores.

El interés de destacar estos efectos aqui se debe a la
necesi dad de |levar a cabo un tratam ento adecuado de | os
m smos en el proceso de blusqueda de un nodel o univariante

gue recoja adecuadanente |a evoluci 6n nostrada por el |PI.
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I11.3. Mdelizaci 6n de series tenporal es con conponent es

determ ni sticos y estocasti cos.

La consideraci 6n de | os efectos nenci onados constituye
un prinmer paso aconsejable en |a fase de especificacion
de un nodelo para el IPI. De hecho, cono ponen de
manifiesto Hllmer, Bell y Tiao (1982), |a presencia de
tal es efectos pueden contamnar de tal fornma el
correlograma de las series, que dificulten |la tarea de
especificar un nodelo AR NMA para dicha serie. Asi ,
siguiendo el esquema del analisis de i nt ervenci 6n
propuesto por Box y Tiao (1975), en una etapa inicial se
procede a detectar |a presencia de los ef ect os
determnisticos citados, realizando una regresioén de |la
transformaci 6n estacionaria del [Pl respecto de |Ilas
vari abl es que recogen tales efectos, expresadas estas
ultimas con el msno orden de diferenciaci 6n que el 1PI.
Con ello, se tiene una prinera estimacion de 1os
coeficientes que afectan a estas variables, la cual es
bastante robusta con relacion a |la estructura estocéastica
del térm no de perturbaci 6n estacionario de |la regresion,
y, por tanto, se tiene una buena aproxinmaci6én de Ila
influencia final de estos efectos determnisticos en |a
evol uci 6n de la actividad industrial. Por otra parte, con
| os coeficientes estinados, |a obtencidn de |a serie del

Pl corregida de tales efectos es innediata.
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En una segunda fase se procede a cunplinentar, para |la
serie corregida, el proceso de especificacion inicial de

un nodel o ARI MA que proponen Box y Jenkins (1970).

El paso final en |la secuencia de busqueda del nodelo
adecuado consiste en estinmar conjuntanente, para el IP
original, los paranetros de la parte determnistica vy

estocastica, y proceder a su validaci on.
Asi, de forna esquenatica, tendrianos:

1. Correccién de la variable original por efectos de
cal endari o, Pascua, fiestas i ntrasenanal es, canbi o

tendenci al y canbi os estaci onal es.

2. Especificacion de un nodelo ARINMA para la variable

corregida de |a etapa previa.

3. Estimaci 6n conjunta y validacién de un nodelo
univariante para la serie en cuestion en el que se
expliciten todos |os conponentes, tanto determnisticos
cono est ocasti cos gque aparecieron en | os pasos

anteriores.
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V. UN MODELO UN VARI ANTE PARA EXPLI CAR EL COVPORTAM ENTO
DEL | PI

En el pasado han existido al gunos intentos de busqueda
de un nodel o que explicara el conportamento del IPl en
funcion de su propio pasado para la econonia espafol a
[ver Sanz (1979), Espasa (1983a) y Espasa y Rojo
(1984b)].

B nodelo que se incluye en este epigrafe es una
ver si on actual i zada, i ncor por ando | as alti mas
observaci ones disponibles, del presentado en Espasa vy
Rojo (1984b) que, a su vez, se basa en el propuesto en

Espasa (1983a).

B esquema netodol 6gico seguido en la fase de
especificacion inicial ha sido, en esencia, el expuesto
en el epigrafe anterior, por |o que nos centrarenos en
comentar | o mas destacabl e del m sno, recordando aqui tan
sol o gue la mnuestra utilizada en la etapa de
especi ficaci 6n abarca desde enero de 1975 hasta dicienbre

de 1988.

Los coeficientes que aparecen en el cuadro 2 son el
resul tado de estimar el nodel o por el nmétodo de |a naxi na
verosimlitud con una nuestra de 174 observaci ones: de
enero de 1975 a junio de 1989. En el nodel o pueden
distinguirse claranente dos tipos de conponentes:

determ nisticos y estocasticos. En el priner grupo se
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MODELO UNIVARIANTE CON ANALISIS DE INTERVENCION PARA EL IPI |

12
{1-L)3(1-L ) Log IPL =
_ 12
¥ Pascua - 00428 (1-LICE-L ) WSS +
A €0.0069)
R Canbio estacional 17
1 veranos a partir (0.0292 - 0.0854L) (1-E)(Y-L ) 558007 +
A de 1580 (0.0117) {D.012¢)
B 12
L (0.0201 + 0020003 (1-L}{V-L ) 558604 +
E Canbio estacional  (0.0049) (0.0049)
s veranos a partir 12
de 19856 0.0201 €1-L¥1-1. ) $S6508 +
(0.0049)
12
(Tandencia Lineai - 0.0036 (1-L)(1-L ) T80018208
truncada) {0.0010}
12
E - 0,0018 {1-LIC1-L Y DL +
F {0.0033)
E E 12
X [ 0.0100 {1-L)(1-L ) DM +
[ T (0.0035)
L u] 12
I 0.0305 ¢i-L)(1-L ) DMK +
< (0.0033)
A c 12
T A 0.0050 {1-LX}1-L ) DJ +
I L (0.0034 )
¥ E 12
A ] 0.0081 ¢1-L3¢1-L ) 0¥
] D (0.0033)
A 12
R - 0.0069 (1-L31-L ) D5 +
1 €0.0035}
a 12
¢.0132 (1-LM1-L ) DSS
(0.0095)
|} 12
E Fiestas < 0,0245 {1-LX¢1-L  » DFFN
T estatales (0.003)
E 12
R Fiestas = 057 (1-L)C1-t ) DFFA
] autondmicas (0. 00465
I 12
N (mpulsa} - 0.0515 (3-L)(1-L » DYPO2Z
1 {0.0170)
5 12
1 {Impulso} + 00325 {1-L){1-L )} D72 +
1 (0.0174)
C 12
A {Impulse) 0.0397 (1-L){1-L ) D820V »
s €0.0173)
12
{Impulso) 0.0485 (1-L)(1-L ) DB4OB »
- {0.0178)
12
(1 - 0.7380L ) {1 - 0.8025. 3 a(e}
{0.05471 (0.0508)
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Ninero de residuos: 160 (Marzo 1976 a Junio 1989)
Ninero de observaci ones: 174 (Enero 1975 a Junio 1989)

Desvi aci 6n estéandar de los residuos = 0.018623

Estadistico Box-Pierce-Ljung de |la serie residual
14 retardos = 8.5
26 retardos = 19.8
38 retardos = 34.4
50 retardos « 46.0

Correl aci 6n entre paranmetros en val or absol uto: todas inferiores
a 0.65

Desvi aci 6n estandar de los errores de prediccioén:
Gon un nes de antel aci on: 0. 0186

Gon doce neses de antel aci 6n: 0. 0247

Resi duos superiores a dos desviaci ones estandar, en val or absol uto:

Nim  Cbservaci 6n Fecha Val or del residuo
en nurrero de des-
vi aci ones tipica;.

16 Abril 1976 2.61

97 Enero 1983 2.41

151 Julio 1987 2.31

™*) La cifra entre paréntesis debajo de los coeficientes

estimados es el error estéandar.
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incluyen todas |las variables artificiales, a saber, HSS,
SS8007, SS8606, SS8608, T80018208, DL, DM DV, DJ, Dv,
DS, DSS, DFFN, DFFA, Dr902, Dr912, D8209 y D8408, |as
cuales se explican en detalle mas adel ante en esta m sna
seccion; el resto constituye |la parte estocastica del
nodel o que, cono es facil de conprobar, se trata de un
nodel o ARRMVA (0,1,1)x(0,1,1); esto es, con una diferencia
regular y otra estacional, una nedia novil de prinmer
orden para la parte regular y una nedia novil de priner

orden est aci onal .

Al ser significativanmente distintos de la unidad |os
coeficientes estinmados para |os paranetros de las nedias
noviles, tenenbs que la variable log IPl se caracteriza
por tener una tendencia estocastica de tipo cuasi-Iineal
y una estacionalidad estocastica aditiva sobre dicha
t endenci a. Dado que el nodel o incorpora tanbién variabl es
artificiales con efectos tendenciales y/o estacionales,
se puede concluir que el 1Pl viene caracterizado por unos
conponentes tendencial y estacional con estructuras

m xtas: estocasticas y determnisticas.

Una consecuencia innediata del nodelo anterior es que,
prescindiendo de 1|os conponentes determnisticos, la
funcion de predicciéon que |le corresponde se puede
expresar:

) + b(t) k + S(t)

(
log X (k) = b
t 0 1 k
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(t)

con TS = 0.
k
Esto es, se trata de una funcién de prediccion |inea
con ordenada en el origen estacional, es decir, distinta

para cada nmes, Yy canbiante con el periodo que se tone

como origen de |la prediccion.

La pendiente de la recta anterior, que tanbién canbia
con el origen de |a prediccion, se puede obtener a partir

de la expresion

X (13) - X (1)
t

1 12

donde X (13) y X (2 representan |as predicciones
t t
con 13 y 1 periodos de antel aci 6n, respectivanente.

Cuando la variable se expresa en logaritnos - cono es
el caso del IPl en nuestro nodelo - b(t) aproxima a la
tasa de crecimento nensual de |la funcién de predicciédn,
de fornma que |la tasa de crecimento anual equivalente es
| a expectativa de crecimento a nmedio plazo o inercia de

| a serie en cuesti on.

Los residuos de la estimacion y el correlograma de | os

m snos se presentan en el gréafico 3 y cuadro 3.
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CORRELOGRAMA DE LOS RESIDUOS Cuadro 3
1- 12 .02 .09 .01 -.08 .00 -.02 -.00 .10 .04 .01 .01 .06
ST.E. .08 .08 .08 .08 .08 .08 .08 .08 .08 .08 .08 .08
Q 1 15 15 2.6 26 2.7 2.7 45 48 4.8 4.8 5.4
13- 24 -.02 -.13 .02 -.11 -.09 -.083 .09 .06 .15 -.01 .02 -.02
ST.E. .08 .08 .08 .08 .08 .08 .08 .09 .09 .09 .09 .09
Q 55 8.5 8.6 10.6 12.1 12.2 13.7 14.4 18.8 18.8 18.9 19.0
25- 36 -.07 .01 -.07 -.00 -.02 .03 .07 -.03 -.09 .06 -.20 -.02
ST.E. .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09
Q 19.8 19.8 20.7 20.7 20.8 21.0 21.9 22.1 23.8 24.5 32.8 32.9
37- 48 -.03 -.08 -.07 .01 -.02 .09 -.03 -.11 .05 -.07 -.06 -.09
ST.E. .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09 .09
0 33.1 34.4 35.5 35.5 35.6 37.5 37.7 40.6 41.2 42.2 43.2 45.1

Las variabl es explicativas determ nisticas incluidas en
el nodel o, se presentan de forma esquenatica en el cuadro
4, donde se describe el conponente de |la serie sobre el
que ejercen algun efecto. Tales variables se explican de

forma detal |l ada a conti nuaci on:

1. HSS: Variable artificial para el efecto Pascua.

Esta variabl e se construye para poder estinmar el efecto
que, sobre la actividad industrial, ejerce el hecho de
gque |la Semana Santa aparezca en nonentos distintos del
calendario -marzo y/o abril-, segun |los afos. Por
consi guiente, HSS so6lo tona valores distintos de cero en
di chos neses, de tal forna que |la sunma de tal es val ores,

dentro del afio natural sea igual a |a unidad.

Ahora bien, a la hora de asignar |os valores de HSS en

marzo Yy abril hay que establ ecer supuestos acerca de Ila
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duracion, en térmnos del nunero de dias, y de la
intensidad, distinta segun el dia de la semana, del
ef ecto Pascua sobre | a producci6n industrial. Pues bien,
en el nodelo que se presenta, se ha considerado que |a
duracion de dicho efecto es de ocho dias y que la
intensidad viene recogida por el siguiente esquena de

ponder aci on:

lunes, nmartes y mércoles de Semana Santa 0.5
jueves, viernes y sabado de Senmana Santa 1.0
dom ngo de Senmana Santa 0.0
| unes de Pascua 0.75
Tot al 5.25

De esta forna si los ocho dias caen en el nmes de narzo
-conmo ocurrid en 1975-, la variable HSS toma, en dicho
afo, el valor uno en marzo y cero en abril; ahora bien,
si  ocurre cono en el afo 1983 que los cuatro primeros
dias de la Sermana Santa pertenecen a marzo y los cuatro
restantes a abril, siguiendo el esquena de distribuir el
val or uno proporcionalmente a los coeficientes de
ponderaci 6n sefialados mas arriba, se llega a que Ila
variable HSS toma en marzo el valor 0.476 y en abril el

val or 0.524.
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En resunen, el valor que toma esta variable artificial
para |os meses de narzo y abril se obtiene sin ms que
dividir por 525 el valor resultante de sumar |os val ores
o coeficientes de ponderacio6n citados relativos a |os
dias que corresponden a cada nmes. Con esto, se tiene que
los valores que toma esta variable en | os neses de nmarzo

y abril desde 1975 a 1992 son:

Ao Marzo Abril Afo Marzo Abril Afo WMarzo Abri

1975 1 0 1981 0 1 1987 0 1
1976 0 1 1982 0 1 1988 0.48 0.52
1977 0 1 1983 0.48 0.52 1989 1 0
1978 1 0 1984 0 1 1990 0 1
1979 0 1 1985 0 1 1991 0. 86 0.14
1980 0.1 0.9 1986 1 0 1992 0 1

2. SS8007: Variable artificial para captar el canbio

estacional de |os veranos a partir de 1980.

Con esta variable se intenta captar el efecto de un
canbio estacional observado en los veranos a partir de
1980. SS8007 es tal que tonma el valor uno en | os neses de
julio del afio 1980 y siguientes, y cero en |los demés

Meses.
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3. SS8606 y SS8608: Variables artificiales para el

canbi o estacional de |os veranos a partir de 1986.

A partir del verano de 1986 se observa un canbio de
estaci onal i dad, consistente en un acusado descenso de |a
producci 6n en agosto que se conpensa en |os neses de
junio y julio previos. Este hecho se capta con dos
variables: SS8606 que toma el valor uno en el nes de
junio del afo 1986 y en |os neses de junio de |os afos
siguientes y cero en el resto, y SS8608 que toma el valor
-2 en el nes de agosto de 1986 y de | os afios posteriores,

t omando val or cero en el resto de | os neses.

La conpensaci 6n de | a caida de agosto con subidas en
junio y julio se produce al venir afectada |la variable
SS8606 con un filtro del tipo media movil de priner orden
y restringir, en la etapa de estinaci 6on del nodelo, |os
coeficientes de estas variables a que tonen el msno

val or.

4, T80018208: Variable artificial para el truncamento

t endenci al causado por |a segunda crisis energética.

Esta variable tona el valor cero desde el comenzo de
la nuestra hasta dicienbre de 1979, los valores
1,2,3,... ,32 desde enero de 1980 hasta agosto de 1982, vy
el valor 32 en todos |os neses posteriores a agosto de
1982; se trata pues de una variable del tipo tendencia

t runcada.
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Cuadro 4

Variables artificiales

Pascua (HSS)

Canbi o estacional de |os
veranos a partir de 1980
(SS8007)

Canbi o estaci onal de |os
veranos a partir de 1986
(SS8606 y SS8608)

Canbi o tendenci al desde

1980 (T80018208)

Cal endari o (DL, DM DWX, DJ,
Dv, DS, DSS)

Fi estas intrasenmanal es
(DFFN y DFFA)

| npul so (D7902, D7912,
D8209 y DB408)

Ef ectos determ ni sti cos
sobre

Est aci onal i dad
N vel

Est aci onal i dad

Est aci onal i dad

Tendenci a

Est aci onal i dad
N vel

Est aci onal i dad
N vel

Conponent e irregul ar
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5. DL, DM DV DJ, DV, DS, DSS: Variables artificial es para

captar el efecto de cal endari o.

Estas siete variables son |as denom nadas variabl es de
calendario con las que se intenta captar la influencia
que la distinta conposicion y longitud de 1los neses

ejercen sobre la actividad nedida a través del [PI.

Siguiendo a Hllmer, Bell y Tiao (1982) y develand y
Qupe (1982), disponenos de dos formas de estimar dicho

ef ect o:

a) Incluyendo en el nodelo siete variables z

. jt
(j=,2,...,7) tales que toman cono valor, en un
determ nado nmes t, el ndnero de dias j (j =1 lunes, j =

2 martes, etc.) que dicho nes tiene.

b) Introduciendo en el nodelo siete variables T  (con
j=l,2,...,7) tales que |los valores que tonan Ialst sei s
primeras, en cada nes t, es la diferencia entre el nuanero
de dias j y el numero de dom ngos en dicho nes; entre
tanto, la séptina variable (T ) tonma cono val or en cada
nmes t el ndmero total de dias gg di cho nes.

Anbas representaciones estan vinculadas a través de

| as sigui entes expresiones:
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Representenos por TD el denom nado efecto de cal enda-
t
rio que, |d6gicanente, en cada nes t, vendra dado por el

resultado de nultiplicar los coeficientes a estimar por
el val or de cada una de la siete variables

correspondientes; asi, en la alternativa a) tendrianos:

7
D = Z @ Z

6 6 7
™D = 2 g T + g T = B (z -2 )+ 8 z z
t =1 J IJt 7 7t j=1 J Jt 7t 7 j=1 jt
donde: o
B = o - ¢ ta (1 = 1,2,0..,6)
J J
_ 1l 7 1L RGOSR
B = ¢ =-— T ¢ .
7 7 j=1 j Al EOL OO

Dado que |la representaci 6n b) se realiza con vari abl es
mas ortogonales, resulta preferible a la opcion a) y es,
por consiguiente, |a que se ha adoptado aqui. Asi, la
correspondencia entre |as variabl es que recogen el efecto
de calendario en el cuadro 2 y las variables Ti es la
QgMWw:[1:T;EM:T;MM:T;[H:T;HN:T;

1 2 3 4 5

DS=T,; DSS=T .
6 7

Por otra parte, teniendo en cuenta l|as relaciones

anteriores es innediato obtener la contribuci 6n sobre |a
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producci 6n del nes, de un dia adicional segun se trate de
| unes, mart es, etc.; asi, tendrianmbs que esta
contribuci 6n seria, utilizando los correspondi entes
coeficientes del cuadro 2, del 1.1% 2.3% 1.4% 1.8%
2.1% y 0.6% para l|los seis prineros dias de |a senana,
respectivamente, en tanto que la contribucion de |os
dom ngos seria reducir en un 0.3% el val or del indice de

producci 6n industrial.

6. DFFN y DFFA.  Variables artificiales para captar

|l os efectos de las fiestas intrasenanal es.

La variable DFFN toma en cada nes un valor igual al
narmero total de dias festivos estatales en dicho nes y la
variable DFFA un valor igual al nunmero total de dias
festivos autondm cos con una cobertura del 60% o méas de
territorio nacional (5). En la construccion de anbas
vari abl es no se cuentan las fiestas que caen en sabado o
domingo. En el cuadro 5 se representan los valores de

estas dos vari abl es.

(5) Para que una fiesta no estatal sea tenida en cuenta a
la hora de construir |a variable DFFA ha de afectar al
60% o nmas de | a pobl aci 6n del territorio nacional.
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7. Dr902, Dr912, D8209 y DB8408: \Variables artificiales

para captar residuos atipicos puntual es.

Estas cuatro variables son de tipo inpulso, por cuanto
que torman el valor cero en todas |as observaciones salvo
en los meses de febrero de 1979, dicienbre de 1979,
septienbre de 1982 y agosto de 1984, respectivanente, en
| os que toman el val or uno. Con su inclusién en el nodelo
se pretende estinar el efecto que determ nados
acont eci m ent os especi al es acaeci dos en | os citados neses

ejercen sobre la actividad industrial.

En resunmen, el nodelo univariante con analisis de
i nt ervenci 6n que se propone para explicar el
conportamento observado del IPl y en base al cual se
real i zaran predi cciones, se caracteriza por |a presencia
de unos conponentes tendencial vy est aci onal con
estructuras mxtas, anbos, de caracter estocastico vy

determ ni stico.

Este hecho es inportante y hay que tenerlo nuy en
cuenta cuando se aborda |a extracci 6n de sefiales de la
serie del |IPlI, aspecto que se trata en la secciodn

si gui ente.
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V. ESTI MACI ON DE LA TENDENCI A Y COVPONENTE ESTACI ONAL DEL
I PI.

V.| . Extracci 6n de sefal es

La tendencia y |la serie ajustada de estacionalidad
constituyen habitualnente l|as seflales de una serie
tenporal sobre |las que basar el andlisis de coyuntura. La
el ecci 6n del conponente tendencial con este fin obedece a
gue esta sefal presenta una nenor variabilidad que Ila
serie ajustada de estacionalidad (ver graficos 4a y 4b) -
la cual incorpora, ademas de |a tendencia, el conponente

i rregul ar.

Sin enbargo, en el caso de |la serie que nos ocupa, el
IPI, es posible extraer, ademas de la tendenciay 1|o0s
factores estacionales, otro tipo de sefales que tienen
significado propio y tanbi én pueden resultar de interés
para analizar l|a evolucion de la actividad industrial.
Asi, gracias a disponer del nodelo estinado que se

presenté en la seccidn anterior, es posible construir,

entre otras, las siguientes series: |IPl corregido de
efecto Pascua, |Pl corregido de efecto calendario, IP
corregido de efectos tendencial es determnisticos, | PI

corregido de efectos estacionales determnisticos, vy
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Gréfico 4a
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todas aquéllas resultantes de corregir el [Pl por un

ef ect o conbi nado de al gunos de | os antedi chos.

Exi sten, fundanental nente, tres formas de abordar el
problena de la extraccion de sefiales en una serie
tenporal: enpiricos (X-Il, XII Arima, etc.)/ basados en
nodel os [ver Burman (1980), HIllnmer, Bell y Tiao (1982) y
Maraval |l (1986)] y estructurales [ver Harvey y Todd
(1983), Maravall (1985) y Fernandez (1988)].

El procedi mento seguido aqui (X1l Arima) corresponde
al  primer grupo de |os nmencionados, si bien, leos de
hacer un wuso autonmatico de dicho procedimento, al
realizar la extraccién de sefiales se utiliza la
i nformaci 6n que nos sumnistra el nodelo estimdo para
prolongar |a serie con predicciones hasta dicienbre de
1991 y para corregir la serie, wuna vez anpliada con |as
citadas predicciones, de los efectos a priori
determ ni sticos cuya no consideraci 6n podria distorsionar

| a estimaci 6n de | os conponentes final es.

Convi ene observar que tal forma de proceder exige tener
presente sobre qué conponentes de l|la serie origina
ej ercen sus efectos cada uno de | os el ement os
determ nisticos incluidos en el nodel o. Dado que |la serie
sobre la que se extraen |las sefales es una serie linpia

de tales efectos, habrd que inputar a cada conponente



- B0 -

estimado para dicha serie corregida, |os correspondientes
ef ectos determ ni sticos previanente elimnados, |[|legando

asi a los conponentes finales del |PI.

V.2 Conponentes determnisticos

A continuaci 6n se expone de fornma detall ada cada uno de
| os efectos, tendencial, estacional e irregular, que
producen cada una de las variables deterninisticas del

nodel o:

1. Variable artificial para el efecto Pascua (HSS).

Siguiendo a HIllnmer, Bell y Tiao (1982) esta variable
se puede desconponer de la siguiente nmanera, en cada
nmonmento del tienpo t:

HSS=H + 2 + 3 ,

donde:
H = HSS - V2 M,
H = 12 MA- 1/12 |
H3 = 112 ,

siendo MA una variable artificial que toma el valor cero
en todos los neses salvo marzo y abril en |os que tona el
valor 0.58 y 1.42, respecti vanent e; estos valores
responden al hecho de que a lo largo de 1los aflos que
conforman |a nmuestra utilizada, |a nedia ponderada de |os

di as afectados por |a Pascua que caen en marzo es el 29%



-5 -

y en abril el 71%

(bservenos entonces que H es una variable artificia
que soOlo toma valores distintos de cero en |os nmeses de
marzo y abril y su suna cada afio es cero; H2 es una
variable artificial cuyos valores sunman cero cada doce
observaci ones consecutivas; y, finalnente, H3 es una

const ant e.

En consecuenci a, denom nando w al coeficiente

1
estimado para la variable HSS en el nobdel o, tenenos que

el efecto conjunto -que representarenos por E- vendra

dado, en cada nonento del tienpo, por:

E= wHS = wH + wH+w H=H +E +E3
1 1 1 1
donde El representa el efecto Pascua puro, E2 recoge un
efecto estacional puroy E3 nos mde la influencia sobre

el nivel (efecto tendencial).

2. Canbio estacional de |los veranos a partir del afo

1980 (SS8007).

Si nos fijanos en el nodelo y nos abstraenos del resto

de vari abl es podenos escribir:

AA log IP =... + (w +w L)AA SS8007 +
12 2 3 12
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donde w y w son |os coeficientes estinmados.
2 3

Dado que, cono expusinos antes, |a variable SS8007 toma
el wvalor uno en los neses de julio del afo 1980 vy
siguientes, y cero en el resto, tenenbs que w y W nos

2 3
m den, respectivanente, el efecto en |os neses de julioy

agosto a partir del afio 1980 sobre log | PI.

Ahora bien, al tratarse de un canbio estacional, ha de
ocurrir que esos efectos se conpensen en el afo, razon
por la que dicho canbio tendrd efectos no sélo en 1|os
neses de julio y agosto sino, tanbién, en el resto de |os
meses del afio; para estimar estos Ultinmos efectos
procederenos de |a siguiente nmanera. Representenos por S
la influencia de cada uno de |os neses del afo sobr%
log IPI; por |lo dicho antes, tenenos que |a suma de |os

efectos cada doce neses consecutivos ha de ser cero,

| uego

§ =h - H® , i=1, ..., 12

donde:

=l
i

1

= o

Y

h=0;j#7y8 h=w=0.,0292;y, h =w = -0.0854
3 7 2 8 3
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De todo lo anterior se deriva que |os coeficientes

6 esti mados para | os distintos neses son:

Enero 0. 004683
Febrero 0. 004683
Mar zo 0. 004683
Abri | 0. 004683
May 0 0. 004683
Juni o 0. 004683
Julio 0. 033883
Agost o -0.080716

X 0. 004683
Septienbre 0. 004683
Oct ubre 0. 004683
Novi enbr e 0. 004683
Di ci enbr e

3. Cambi o estacional de |los veranos a partir de 1986

(SS8606 y SS8608) .

En este caso las variables artificiales utilizadas para
captar este efecto tonman val ores gue se conpensan cada
doce nmeses consecutivos y al venir afectadas del msno
nuamero de diferencias que la variable log IPl tenenpns que
dicho canbio estacional sélo tiene efecto distinto de
cero en los meses de junio, julio y agosto del afio 1986 y
si gui ent es; y dicho efecto se mde sin néas que
multiplicar el msnm coeficiente -recordenmps que en la

etapa de estinmacion se restringe a que sea Unico este

val or- por los valores de |as vari abl es; esto es, w en
4
junio, w en julioy -2w en agosto.
4 4



-54-

4. Canbi o tendenci al desde 1980 (T80018208).

A I gual que hicinmos anteriornente consi derenos

sol anente una parte del nodel o:

AA log I = ... +w AA T80018208 +
12 5 12
de acuerdo con ello, |a variable tendencia truncada

afecta directanente a log IPl, siendo tal efecto igual a
w  T80018208
5
5. Calendario.

Para distinguir |os efectos sobre os conponentes no
observables de I|a serie que inducen las variables de
calendario, siguiendo a Hllner, Bell y Tiao (1982), es

conveni ente tener en cuenta |a siguiente igual dad:

365. 25 365. 25
T =T - LF +_ +LF -
7t 7t 12 12
donde LF es una variable artificial que toma el wvalor
0.75 en el nes de febrero de | os afos bisiestos; -0.25 en

los meses de febrero de |os afios no bisiestos y cero en

el resto de | os neses del afo.

De esta forma, representando por w, w, w, w, w ,

6 7 8 9 10

w Yy w a los coeficientes que afectan a |las variables
11" 12
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DL, DM DV DJ, DV, DS y DSS, tenenos que el efecto conjunto

de estas variabl es se puede desconponer en:

TD =wDL + wDM + wDMX +wWDJ +w DV + w DS
t 6 t 7 t g8 t 9 t 10 ¢ 11 ¢

365.25

+ w LF +w (DSsS - LF -
12 t 12 t t 12

) +

365.25
+ w s e -
12 12
En la expresion anterior, el dltinmo sumando es una
constante, el anterior es tal que suma cero cada doce
periodos consecutivos -se trata, pues, de un efecto
estacional - vy, final ment e, el resto representa
conjuntanente el efecto de calendario puro, y que se

puede conprobar [ver HIlnmer, Bell y Tiao (1982)] que a

| argo pl azo es cero.

6. Fiestas intrasemanal es (DFFN y DFFA).

El efecto de estas dos variables sobre log IPIl es el
resultado de multiplicar el coeficiente respectivo por
cada variable; sin enbargo, tal efecto conjunto se puede
desconponer en un efecto estacional puro y en un efecto
sobre el nivel

Representenbos por N y A unas variabl es cuyos val ores

t t
son constantes dentro de cada afio natural, siendo ta
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constante el nunero de fiestas estatales y autononicas,
respectivamente, del afio en cuestion, a excepcion de
dom ngos y sabados festivos; es decir, si en el afio 198 3
el namero de fiestas estatales fue cinco y el de
autonémcas, tres, las variables N y A tonman tales
val ores en todos |os nmeses de dicho ;ﬁo. En el cuadro 6
se presentan | os val ores de dichas vari abl es.

Denom nenos ahora FPN y FPA al tanto por uno de
fiestas estatales y autongnicas, trespectivamante, en el
mes t dentro de un afio natural con respecto al total de
cada afo; es decir:

FPN =DFFN / N ; vy, FPA = DFFA /| A
t t t t t t

t enenos, entonces, que es posible escribir:

DFFN =N (FPN - 1/12) + 1/12 N
t t t t
DFFA = A (FPA - 1/12) + 1/12 A
t t t t
pues bien, los térmnos entre paréntesis sunman cero cada

doce periodos consecutivos -el efecto del prinmer sunando
es, pues, de caréacter estacional-; el segundo sumando en
anbas expresiones es una constante y afecta por |lo tanto
al nivel de la variable.

Asi, siendow vy w |los coeficientes estimdos para

13" 14
DFFN y DFFA, |os efectos estacional es de anbas vari abl es
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Cuadro &

Afio Ene. Feb, Mar. Abr. Mayo Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov, Dec,

R T T N R I N b I b A & B 3 |

1

1"

1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987

9
8
9
8

7
[}
5

5
&

7

1988
1989
1990
1991

1992

Afio Ene. Feb. Mar. Abr. Mayo Jun. Jul. Ago. Sep. Dct. Nov. Dec.

1975

1976

o

0
0
0

1977
1978
979
1980

1981

0

]

2
2
3
3
3

1982
1983
1984
1985
1986

1987

2

1988
1989
1990
191

2
3

1992
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vendran dados, en cada nmes t, por
w N (FPN - 1/12); v,

13 t t
w A (FPA - 1/12)
14t t

7. Variabl es inpul so (D7902, Dr912, D8209 y D8408) .

Todas ellas ejercen su influencia sobre el conponente
irregular y su efecto viene nedido por el resultado de
multiplicar el valor del coeficiente estinado por el

val or de la variable correspondi ente.

Ll egados a este punto conviene resumr |0 expuesto
clasificando |os efectos segun el conponente de la serie

gque se ve afectado.

1. Tendenci al es

w H3 + w T80018208 + w 365.25/12 + w N /12
1 5 12 13 t

+ w A /12
14 t
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2. Estacional es
12

w H1I + w H2+ T § + {(w + w L) 5858606 +
1 1 j=1 3 4 4

+ w 558608 + w DL +w DM + w DMX + w DJ
4 6 7 8 9

+ w DV + w DS + w LF + w {DSS - LF -
10 11 12 12 '

(365.25/12)) + w N (FPN - 1/12) +
13 t t

+w A (FPA - 1/12) ._
14 t t SR T

3. Conponente irregul ar

w D7902 + w D7912 + w DB209 + w Dg8408
15 16 17 18

El interés de |a desconposicion anterior estriba en el
hecho de que el procedimento X-I1 Arima utilizado para
obtener |os conponentes de |la serie del IPI admte Ila

i ntroducci 6n de | os denom nados factores a priori con el

fin de Ilevar a cabo la extraccidon de conponentes a
partir, no de l|a serie original, sino de l|la serie
corregida por tales efectos. Asi  pues, una vez

identificados los distintos efectos y teniendo en cuenta
gue se han eval uado sobre el logaritno del IPl cuando |a

desconposi ci 6n | a harenos directanmente sobre el IPlI, Ila
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tabla de efectos a priori sera la resultante de agregar

| os efectos individual es que se consi deren.

Asi, de esta forma, tenenos |os siguientes factores

previ os:

A. Tendenci al es

a) Por canbio a partir de 1980
PT = exp (w * T80018208) * 100 =
t 5

exp (-0.0036 * T80018208) * 100
b) Por fiestas intrasemanal es

b.l. Estatal es

PN =exp (w * N /12) * 100
t 13 t
=exp (-0.0246 N /12) * 100

t
b. 2. Aut oném cas

PA =exp (w * A /12) * 100
t 14 t

exp (-0.0157 A /12) * 100
t

b.3. Total
PFT = PN * PA / 100
t t t
c) Total

FTDP = PT * PFT / 100
t t t
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B. Estaci onal es

a) Por Pascua

PH12
t

exp (w HI) exp(w H2) * 100 =
[ I

exp (-0.0428 * (H1+H2)) * 100

b) Por canbi o estacional de |os veranos
b.l. Apartir del afio 1980

PV1I =exp (6 ) * 100
t ]

b.2. Apartir del afio 1986
PV2 = exp(w * (SS8606+SS8607+SS8608)) * 100
t 4

= exp (0.0201 * (SS8606+SS8607+SS8608)) * 100
donde SS8607 es una variable que toma el
valor uno en los neses de julio del afio 1986
y siguientes, y cero en el resto.

b.3. Tota

Pv =Pv1 * PV2 [/ 100
t t t
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c) Por efecto de cal endario

PC = exp (w DL +w DM +w DW +w DI
t 6 t 7 0t 8 t 9 t

+ W Dv + w DS + w LF +
10 t 11t 12t

+W (DSS - LF - (365.25/12)) * 100
12 t t

= exp (-0.0018 DL + 0.01 DM+ 0.0005 DVX
t t t

+ 0.005 DI + 0.0081 Dv - 0.0069 DS +
t t t

+ 0.0132 LF + 0.0132 (DSS - LF -
t t t

(365.25/12)) * 100

d) Por fiestas intrasenmanal es
d.|. Estatales
PFN =exp (w N (FPN - 1/12)) * 100
t 13 t t
= exp (-0.0246 N (FPN - 1/12)) * 100
t t
d. 2. Autondén cas
PFA = exp (W A (FPA - 1/12)) * 100
t 14 t t
= exp (-0.0157 A (FPA - 1/12)) * 100

t t
d.3. Total

PF = PFN * PFA / 100
t t t

e) Total

FEDP = PH12 * PV * PC * PF [/ 100
t t t t t

3
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C. Conponente irregul ar

Pl = exp (w Dr902 + w Dr912 + w D8209 +
t 15 16 17
+ w DB8408) * 100 =
18
= exp (-0.0515 Dr7902 - 0.0325 Dr912 +
0.0397 DB209 + 0.0465 D8408) * 100
Los factores determ ni sti cos previ os, tanto

tendenci ales cono estacionales, se presentan en |os

graficos 5 al 8 y se listan en el apéndi ce.
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Grafico 5

FACTORES DETERMINISTICOS TENDENCIALES
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Grafico 6
FACTORES DETERMINISTICOS ESTACIONALES
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Gréafico 7

FACTORES DETERMINISTICOS ESTACIONALES
CAMBIO ESTACIONAL VERANOS (TOTAL)
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FACTORES DETERMINISTICOS ESTACIONALES
FIESTAS INTRASEMANALES (TOTAL)

Gréfico 8
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V.3. Estinmacion final de la tendencia y conponente

est aci onal .

Si se corrige la serie por todos |os factores previos
del punto anterior, la serie resultante viene generada
por un nodelo puranente estocastico y se |le pueden
aplicar los procedimentos de extraccion de sefales
habi tuales. Cono ya se ha adel antado, el procedi mento
utilizado en este trabajo es el método X-1l Arima. A los
conponentes obtenidos por este método para la serie
corregida del [IPI les denom nanbs estocasticos, en
contraposicion a los anteriores que tenian caracter
determ nistico. Coviamente |os conponentes finales se
obtienen integrando |os correspondi entes conponent es

est ocasticos y determnisticos.

Asi, si denominanmbs F12 a la tendencia estocastica
estimada por X-I| Arima, tenenbs que la tendencia de |la
serie original - que se representa en los graficos 4a vy
4b - se obtendréa a partir de |a expresion:

TEND = F12 * FTDP / 100 ,
t t t
de la msma manera, |os factores estacionales finales se
cal culan sin mas que realizar |a siguiente operacion:

FACTES = FIO * FEDP / 100 ,
t t t
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donde FIO representa la serie de factores estacionales
estocasti cos obtenida por aplicacion del X1l Arima a la
serie corregida. En el grafico 9 se ofrecen los factores
estacionales finales en nivel, y en el grafico 10
aparecen en desviaciones respecto a la nedia junto con
los factores estacional es estocasticos obtenidos con el

X1l Arina.

Final nente, el conponente irregular -que representanos
por F13-tanbi én debera ser nodificado por los factores a
priori que le afectan, de tal forma que el conponente
irregular final vendr& dado por

F13 * Pl / 100
t t

Una idea de la inportancia de este ultino conponente
para la serie del IPl la ofrece el grafico 4b donde se
representan conjuntanente l|la tendencia y la serie
ajustada de estacionalidad, |a cual se obtiene a partir
de la siguiente expresion:

IPPAJUS = ( IP [/ FACTES ) * 100
t t t

Esta serie ajustada de estacionalidad, junto con Ila

serie original y las estimaciones finales de |os

conponentes tendenci al, estacional e irregular, se listan

en el cuadro 7.
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dro 7 IPI: SERIE ORIGINAL Y COMPONENTES FINALES

fromemmmnnmmenaes frommeenenaces frateammarmmes Jrmsmemrnmesies frommmeemume foesmsmsasaas _
_ _ [ | semie | _ _
| | sERIE |  FACTORES | AJUSTADA | | COMPONENTE |
| | ORIGINAL | ESTACIONALES | DE ESTA- | TENDENCIA | IRREGULAR |
| | |  TOTALES | ciowaLipap | | |
|sasmi s S e jFoensemrananes foesineaiaiin e |
| 1976 ENERO | 12.2 | 98.15 | 114.32 | 115.11 | 99.27 |
| FEBRERO | 15.4 | 100.47 | 14.87 | 115.90 | 99.07 |
| MARZO | 124.2 | 106.62 | 116.49 | 17.19 | 99.37 |
| ABRIL | 122.7 | 102.38 | 119.85 | 118.79 | 100.85 |
| HAYO | 125.3 | 103.59 | 120.95 | 120.39 | 100.43 |
| JuKio | 1225 | 100.48 | 121.91 | 121.69 | 100.15 |
| JuLio | 126.1 | 101.21 | 122.62 | 122.56 | 100.01 |
| AGOSTO | 81.3 | 65.72 | 123.71 | 123.01 | 100.52 |
] SEPBRE. | 128.1 | 104.19 | 122.95 | 123.29 | 99.69 |
| OCTUBRE | 130.6 | 106.09 | 123.10 | 123.68 | 99.49 |
| NOVBRE. | 132.9 | 106.93 | 124.28 | 126.34 | 99.92 |
| DCBRE. | 127.8 | 105.50 | 121.13 | 125.22 | 96.70 |
frosemeacenmncncenes fomasrsemesnas e |menracrmnnane Jpsmsmenzans fraemnemmmenss [
| 1977 ENERO | 123.0 | 97.79 | 125.78 | 126.38 | 99.48 |
| FEBRERO | 128.8 | 100.53 | 128.12 | 127.04 | 100.82 |
_ MARZO | 140.8 | 109.80 | 128.23 | 127.30 | 100.70 |
| ABRIL | 128.5 | 100.55 | 127.80 | 127.17 | 100.45 |
| MAYO | 135.6 | 107.57 | 126.06 | 126.87 | 99.32 |
| JUNID | 128.9 | 102.55 | 125.69 | 126.62 | 99.24 |
| JuLio | 19.5 | 9.36 | 126.65 | 126.58 | 100.01 |
| AGOSTO | 82.5 | 64.89 | 12714 | 126.86 | 100.18 |
| SEPBRE. | 133.9 | 104.72 | 127.87 | 127.47 | 100.28 |
| OCTUBRE | 134.0 | 106.79 | 127.87 | 128.15 | 99.74 |
| NOVBRE . | 133.2 | 107.13 | 126.33 | 128.73 | 96.55 |
| DCBRE. | 134.8 | 104.10 | 129.48 | 129.06 | 100.29 |
i — m——— B — Jomeesraneaneas —— R h
| 1978 ENERO | 130.0 | 100.06 | 129.92 | 128.90 | 100.75 |
| FEBRERO | 130.4 | 100.89 | 129.24 | 128.81 | 100.30 |
| MARZO | 133.7 | 105.37 | 126.89 | 128.59 | 98.65 |
| ABRIL | 131.7 | 102.26 | 128.79 | 128.38 | 100.28 |
| MAYOD | 133.0 | 103.99 | 127.89 | 128.36 | 99.61 |
| Junio | 137.8 | 106.53 | 129.35 | 128.72 | 100.46 |
| JuLio | 123.9 | 96.11 | 128.92 | 129.47 | 99.53 |
| AGOSTO | 84.7 | 65.33 | 129.65 | 130.48 | 99.34 |
| SEPBRE. | 136.8 | 103.58 | 132.07 | 131.49 | 100.40 |
| OCTUBRE | 1%1.7 | 106.81 | 132.67 | 132.29 | 100.26 |
| NOVBRE . | 142.8 | 106.90 | 133.58 | 132.65 | 100.67 |
| DCBRE | 131.9 | 99.36 | 132.75 | 132.49 | 100.15 |
frssmasnsasyon st fpossssimaasionss o e froseencenaras prmmmasmranes [
| 1979 ENERO | 134.8 | 101.81 | 132.41 | 132.26 | 100.08 |
| FEBRERO | 125.9 | 100.74 | 124.98 | 131.73 | 94.84 |
| MARZO | 137.6 | 106.50 | 129.20 | 131.52 | 98.20 |
| ABRIL | 126.6 | 97.89 | 129.33 | 317 | 98.12 |
| MAYO | 1%2.6 | 106.94 | 133.34 | 132.27 | 100.78 |
| JUNIO | 136.9 | 102.94 | 133.00 | 132.77 | 100.13 |
| JuLio | 131.0 | 97.65 | 134.15 | 132.97 | 100.85 |
| AGOSTO | 8.3 | 64.88 | 133.01 | 132.79 | 100.14 |
| SEPBRE. | 133.7 | 100.90 | 132.51 | 132.36 | 100.07 |
| OCTUBRE | 1%z.0 | 108.26 | 131.19 | 132.04 | 99.32 |
| NOVBRE.. I 144.8 | 110.35 | 13122 | 13200 | 99.31 |
| DCBRE. | 128.3 | 100.08 | 128.20 | 132.53 | 96.70 |
forsorassnsenasncees Jresnmesennec e e Jromensmascnas freeserneicss _
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1980 ENERO 137.7 103. 16 133.48 132.92 100. 39
FEBRERO 137.3 103.13 133.14 132.95 100. 12
MARZO 139.1 103. 44 134. 48 132.72 101. 30
ABRI L 132.5 100. 99 131. 20 132.23 99. 20
MAYO 139. 4 106. 23 131.23 131.62 99. 69
JUNL O 133.5 101.73 131.23 131.18 100. 03
JUuI o 133.0 103. 20 128. 88 131.02 98. 37
AGCSTO 79.9 58. 02 137.71 131.02 105. 10
SEPBRE. 135.8 104. 16 130. 38 131. 06 99. 49
QOCTUBRE 147. 4 111. 66 132.00 131.02 100. 77
NOVBRE. KO. 9 106. 73 132.01 130. 90 100. 86
DCBRE. 133.4 103. 26 129.18 130. 82 98. 77

1981 ENERO 130. 4 100. 38 129.91 130.51 99. 56
FEBRERO 132.8 101. 17 131.26 130. 76 100. 42
MARZO 140. 2 107.05 130. 96 131.17 99. 87
ABRI L 132.3 100. 20 132.03 131.57 100. 40
MAYO 136.9 104. 46 131. 06 131.81 99. 46
JWN O 136.8 103.01 132.81 131. 77 100. 84
JUuI o 139.5 105.91 131.71 131.55 100. 18
AGCSTO 77.0 59. 06 130.38 131.31 99. 34
SEPBRE. 133.5 104. 65 127.57 131. 00 97. 44
QOCTUBRE 142. 4 108. 34 131. 44 130. 59 100. 71
NOVBRE. 139. 4 107. 48 129.70 130.11 99.76
DCBRE. 132.9 101. 28 131.22 129.63 101. 30

1982 ENERO 126.3 98. 62 128. 06 129.53 98. 93
FEBRERO 129.3 100. 99 128. 03 129. 30 99. 10
MARZO 142.5 107.58 132. 46 129.19 102. 63
ABRI L 130. 6 100. 75 129. 62 129.12 100. 48
MAYO 137.1 105. 74 129. 66 128.94 100. 65
JWN O 133.3 103. 77 128. 46 128. 62 99. 98
JUIO 134.5 105. 00 128. 09 128. 20 100. 03
AGCSTO 75.8 60. 11 126. 10 127.83 98. 76
SEPBRE. 139.1 103. 97 133.79 128. 20 104. 48
QOCTUBRE 135.7 106. 04 127.98 128.91 99. 38
NOVBRE. 140.1 107.12 130.79 129. 85 100. 84
DCBRE. 131.8 103.12 127.81 130. 80 97. 82

1983 ENERO 133.5 100. 39 132.98 131.76 101. 04
FEBRERO 133.0 100. 99 131.70 132.44 99. 55
MARZO 144.6 108. 50 133. 27 132.93 100. 38
ABRI L 134.9 101. 60 132. 77 133.28 99.72
MAYO 142.6 107. 39 132.79 133.50 99. 57
JUN O 138.7 102. 77 134. 96 133.53 101.19
JUuI o 132.1 101.31 130. 40 133. 40 97. 86
AGCSTO 79.7 59.78 133.33 133.24 100. 19
SEPBRE. 140. 2 104. 82 133.75 133. 20 100. 52
QOCTUBRE 138.6 105. 15 131.82 133.44 98. 89
NOVBRE. 142.0 107. 30 132. 34 133.86 98. 98
DCBRE. 138.3 101. 88 135.75 134. 36 101. 14
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1984 ENERO 138.1 102. 61 134.58 134. 42 100. 23
FEBRERO 139.2 102. 63 135. 63 134. 40 101.03
MARZO 143.6 107. 94 133.03 134.09 99. 32
ABRI L 130.2 97.93 132. 96 133.63 99. 60
MAYO 143. 4 107. 30 133.64 133.29 100. 38
JUN O 136. 6 103.77 131.64 133. 27 98. 88
Julio 137.0 102. 36 133.84 133.50 100. 37
AGCSTO 85.1 60. 52 140. 62 133. 80 105. 21
SEPBRE. 136.3 101. 61 134.14 134.04 100. 18
QOCTUBRE 146.3 109. 10 134. 09 134.11 100. 11
NOVBRE. 144.0 107. 80 133.58 134.09 99.73
DCBRE. 131.8 98.70 133.53 134.05 99.72

1985 ENERO 141.5 104.76 135. 08 134.35 100. 66
FEBRERO 135.0 101.17 133.43 134.51 99. 32
MARZO 142.3 105. 34 135.08 134.82 100. 30
ABRI L 135.4 100. 09 135.28 135. 27 100. 12
MAYO 144.7 106. 87 135.39 135. 89 99.75
JUNI O 133.8 100. 81 132.72 136. 67 97.21
JUuI o 142.9 103.91 137.52 137.55 100. 10
AGCSTO 83.6 60. 30 138. 65 138.35 100. 33
SEPBRE. 141.0 102. 04 138.18 138. 92 99. 58
QOCTUBRE 158.0 112.63 140. 28 139. 20 100. 89
NOVBRE. 148.3 106. 55 139.18 139. 20 100. 10
DCBRE. 137.7 99. 62 138.22 139. 03 99. 53

1986 ENERO 141.1 101. 95 138. 40 138.79 99. 83
FEBRERO 140.5 101. 29 138.71 138.81 100. 05
MARZO 139.8 101. 41 137.85 139. 02 99. 26
ABRI L 151.0 104. 82 144.05 139. 36 103. 48
MAYO 145.6 104. 55 139. 26 139.78 99. 74
JUNI O 147.6 104. 92 140. 68 140. 16 100. 48
Julo 149.5 106. 99 139.73 140. 50 99. 57
AGCSTO 80.5 57.02 141.18 140. 83 100. 36
SEPBRE. 147.1 104.72 140. 46 141. 20 99. 59
QOCTUBRE 160. 2 112.68 142.17 141. 67 100. 47
NOVBRE. 151.5 107. 05 141.52 142. 27 99. 58
DCBRE. 140. 6 98. 41 142. 87 143.01 100. 02

1987 ENERO 139.9 100. 85 138.73 143.84 96. 55
FEBRERO 146.8 101. 27 144. 95 144. 71 100. 28
MARZO 154.0 105. 89 145. 44 145.53 100. 05
ABRI L 145.9 100. 07 145.79 146. 24 99. 81
MAYO 153.7 104. 24 147. 45 146. 87 100. 50
JUNI O 155. 2 105. 88 146. 59 147. 45 99. 52
Julo 164. 2 108. 60 151. 20 148. 03 102. 26
AGCSTO 84.8 57.94 146. 35 148.54 98. 64
SEPBRE. 157.1 104. 93 149.73 148. 98 100. 62
COCTUBRE 162.8 109. 07 149. 26 149.33 100. 06
NOVBRE. 161. 4 107.84 149. 67 149.59 100. 17
DCBRE. 147.0 98. 85 148.71 149. 71 99. 44
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1988 ENERO 143.9 98.77 145. 69 149. 41 97.61
FEBRERO 154.0 102. 56 150. 15 149. 38 100. 63
MARZO 165. 1 108. 03 152. 82 149. 47 102. 36
ABRI L 151. 6 102. 11 148. 47 149. 79 99.22
HAYO 161. 7 107. 94 149. 81 150. 26 99. 81
JUNI O 159. 5 105. 90 150. 61 150. 89 99.93
JuLlo 158. 4 104. 27 151. 91 151. 60 100. 31
AGOSTO 89.6 58. 46 153. 26 152.35 100. 72
SEPBRE. 160. 5 105. 39 152. 29 153. 03 99. 63
OCTUBRE 161.0 105. 89 152. 04 153. 55 99. 12
NOVBRE. 168. 9 108. 40 155. 81 154. 03 101. 27
DCBRE. 150. 8 98. 17 153. 62 154. 63 99. 46

1989 ENERO 160. 8 101. 92 157.78 155. 08 101. 85
FEBRERO 157.7 101. 62 155. 19 156. 01 99. 59
MARZO 165. 0 105. 80 155. 95 156. 93 99. 49
ABRI L 162.7 102. 37 158. 94 157.73 100. 87
MAYO 167.3 105. 58 158. 46 158. 38 100. 17
JWN O 172.6 108. 68 158. 81 158. 81 100. 11
JULI O (p) 164.0 103. 47 158. 51 159. 06 99. 76
AGOSTO (p) 93.5 58.93 158. 64 159. 31 99.71
SEPBRE. (p) 166. 3 104. 29 159. 48 159. 63 100. 02
OCTUBRE Qp) 172.5 107. 71 160. 13 160. 10 100. 13
NOVBRE. (p) 173.0 108. 08 160. 09 160. 69 99.75
DCBRE. (p) 152.5 94. 22 161. 83 161. 25 100. 46

1990 ENERO (p) 166. 7 103. 31 161. 34 161. 89 99.78
FEBRERO (p) 164. 4 101. 48 161. 98 162. 34 99. 90
MARZO ( p) 175.9 107. 97 162. 94 162.74 100. 23
ABRIL (p) 160. 7 98. 66 162. 87 163. 12 99.95
MAYO ( p) 176.1 107. 94 163. 14 163. 49 99. 90
JUN O (p) 173.1 105. 67 163. 81 163. 88 100. 06
JULI O (p) 172.5 105. 12 164. 11 164. 31 99. 98
AGOSTO (p) 96.5 58. 69 164. 43 164. 79 99. 91
SEPBRE. (p) 168. 1 101. 79 165. 17 165. 30 100. 02
OCTUBRE (p) 181. 1 109. 23 165. 83 165. 85 100. 10
NOVBRE. (p) 180. 3 108. 73 165. 84 166. 39 99.79
DCBRE. (p) 160. 0 95. 72 167. 17 166. 91 100. 26

(p) Predicciones
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VI. LA ACTIVIDAD | NDUSTRI AL ESPANCLA EN 1988 Y EL PR MER

SEMESTRE DE 1989

Para conocer la evolucién nostrada por la actividad

industrial espafiola en el dltino afio -y, en general en

cual qui er afio- es inportante estimar el perfil de
creci mento, aunque sea trimestre a trinestre, que
presenta el IPI. Este indicador de crecimento, en
t érm nos anual es, representativo, con las |imtaciones
i nherentes que henos sefalado que tiene el IPI, de la
actividad real, junto con otros referidos a |os sectores
de servicios, construccién 'y agricol a, permte,

utilizando nedidas sélidas de inflacién [véase Espasa Yy
Matea (1989)], evaluar la coherencia de la politica

nmonetaria con |la actividad real.

Las tasas de crecimento anual, crecimento registrado
1

en un nes respecto al msno nes del afo anterior, T , de
12

Pl oscilaron en 1987 y 1988 en nmas de ocho puntos a |o

largo de cada afio (véase grafico 11.a) por lo que es
extraordi nariamente dificil establecer el perfil de
crecimento nostrado por el IPl en esos afios a partir de
| a tasa nenci onada. Ahora bien, si, conmb henos apuntado,
el interés reside prinordialnente, en disponer de un
perfil de crecimento trinestre a trinestre, podenps, en

principio, fijarnos en el crecimento que la nedia de
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tres neses consecutivos registra sobre la nmedia de 1os
correspondientes neses un afio antes. A esta tasa de
crecimento se |le denomna T32 y se representa en el
grafico 11.b. En él se observé que dicho indicador de
crecimento es algo nés clarificador que el anterior,
pero todavia contiene oscilaci ones cuya magnitud nmedi a es

inportante respecto al valor de la tasa de crecimento de
3

cada nonmento. Asi pues, la T es tanbién un indicador
12

confuso, aunque nmenos, y poco practico para basar en él

el perfil de crecimento de |a produccién industrial.

La Contabilidad Naci onal Anual registra crecimentos de
| os val ores nedios de |las variabl es macroecondmicas a |o
| argo de un afo sobre | os correspondi entes val ores nedi os
del afio anterior. Quando una macromagnitud pasa a nedirse
nmensual nent e, conrbo es el caso de la produccion
industrial, tal crecimento se obtiene pronediando el
ni vel de doce neses y conparandol o con el correspondi ente
nivel nedio de doce neses, un afio antes. A la tasa
resultante se | e denom na Tli y sus valores para el [IPI
se representan en el gréfigb 11.c. Con dicho gréfico se
consi gue una descripci 6n del crecimento industrial rmucho
mas ilustrativa que |las anteriores, aunque contiene unas

ciertas oscilaciones que seria deseable elimnar.

Hasta el nonento nos henos venido centrando en el
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perfil de crecimento industrial, pero es tanbién de
interés disponer de wun indicador de nivel sobre la
producci 6n, pues, por ejenplo, |las sendas de |argo plazo
de dinero, precios y actividad real se determ nan sobre
| os nivel es de di chas variabl es [véase Dol ado (1988)]. H
nivel que se obtiene con |los datos originales del [IP

contiene fuertes oscilaciones (véase grafico 1), por 1o
gue es conveniente coger cono indicador una serie
depurada de dichas oscilaciones. Tal indicador de nive

puede ser |la serie ajustada de estacionalidad o Ila
tendencia. Anbas se representan en el grafico 4b, donde
se detecta facilmente Ila conveniencia de wutilizar la
t endenci a y descartar la serie aj ust ada de

est aci onal i dad.

Si di sponenos de un indicador de nivel sin oscilaciones

estacionales e irregul ares, podenos basar en él el perfi

de crecimento buscado. Asi, en el grafico 11.d se
12

representa la tasa T de la tendencia del 1P, que es
12

el indicador de crecimento industrial que nosotros

proponenos. Tiene las caracteristicas de nostrar una
evol uci 6n poco oscil ante conparado con otros indi cadores
alternativos y se obtiene directanente a partir de un
i ndi cador de nivel: |a tendencia.

12

Antes de utilizar la T de la tendencia del IPl para
12
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analizar la produccidén industrial espafiola en 1988 vy
prinmer senestre de 1989, hay que clarificar ciertos puntos
rel aci onados con ella. E 1Pl ofrece una nedici on nensual
de la produccion industrial y permte asi conocer con
prontitud |os posibles canbios que pueda experimentar
di cha produccion, de forma que, cono indicador de Ila
actividad industrial sirve para evaluar si |as nedidas de
politica economca enprendidas estan produciendo |os
resul tados esperados, 0 conviene enpezar a pensar en un
reajuste o nuevo disefio de las msnmas. Asi pues, es
deseabl e di sponer de un indicador nensual de |la actividad

i ndustri al .

Sobre tal indicador henbs visto que debe recoger
creci mentos anual es [véase tanbi én Espasa y Matea (1989)
para indicadores de crecimentos de precios, Espasa Yy
Sal averria (1988) para indicadores de crecimento en |os
agregados nonetarios, Yy Delrieuy Espasa (1988) para
i ndi cadores de crecimento en |las transacciones con el
exterior], ahora bien, en un contexto en que se van a
rel aci onar macrovari abl es que, todas o parte de ellas, se
mden a nivel nmensual, |os crecimentos anual es deben
ponerse en fase con |os crecimentos nensual es que se
derivan de | os datos de base, lo cual inplica centrar |as
tasas de crecimento anual es, es decir, asignarlas al nes

correspondiente a |la observacion central de cuantas
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intervienen en su cal cul o.

12

Esto dltino inplica que, para calcular la tasa T

centrada en el nonento referido a la dltima observaci%ﬁ
di sponi bl e, hay que realizar predicciones de la
correspondiente serie de nivel para los proxinos once
nmeses. Esto se puede realizar con el nodel o univariante
propuesto en la seccion |V. Con dicho nodelo Ila
desvi aci 6n estandar del error en la prediccion realizada
con doce neses de antelacion es de 2.47 %  Conviene
sefialar que si se quiere calcular un indicador de
crecimento anual referido al dltino nmes para el cual se
ha observado una variable y se desea que di cho indicador
esté en fase con los crecimentos nensuales, no hay

posibilidad de realizar tal <calculo sin utilizar,

inplicita o explicitanente, predicciones.

Por el hecho de utilizar predicciones (referidas a t+1,

12

t+2, ...) para el calculode la T de la tendencia del
12

IPl en el nonmento t, tenenmbs que con el paso del tienpo

las predicciones se pueden sustituir por observaciones
12

reales, con |lo que el valor de la T para el nonento t,
12

se ira actualizando, hasta que en t+k se conocera su

valor definitivo. Este aspecto se recoge en el cuadro 8
en el que se incluyen los crecimentos subyacentes

estinmados, utilizando cono ultima observacion la que



IPI: CRECIMIENTOS SUBYACENTES ESTIM

U tinma informaci én disponib

1989

1988

JUN

FEB MAR ABR MAY
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MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OCT Nov DiIC

FEB
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DO Mm
NANNOOM
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2.7
2.6
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2.5
2.6
2.7

2.6
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1.9
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2.5
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2.2
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2.1
2.1

.1
3.0
2.9
2.8

3.2
3

2.5
2.4
2.3
2.3

2.6

2.3 3.1
2.2 3.0
2.1 2.9
2.2 2.8
2.2 2.7

.1
2.2
2.2
2.3

[2.1]
2.1
2

1988 ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO

3.6
3.8
4.0
4.2

3.6
3.9
4.1
4.2

3.4
3.6
3.8
3.9

3.2
3.3
3.3
3.4
3.4
3.4
3.5

3.4
3.5
3.6
3.7

3.4
3.5
.6

2.8
2.9
2.9
3.0

3.6
3.7
3.8
3.8

7
2.8
2.8
2.9
2.

8
2.8
2.9

2.0
1

2.
12.2]
2.2
2.4

2.6

|2.7]

2.8
9

2.

2.3
2.4
5
6

2.7
2.7
2.7

T
2.7

2.4
2.4
2.5
2.6

2.6
2.7
2.8

2.7
2.7
2.7
2.8

2.2

2.3
2.3
2.4

.5
.6

o <t

JUNIO
JULIO
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SEPTIEMB.

< <
< <

4.3

[TelnTe]
< <

4.4

4.0
.1

3.8
3.8
3.8

3.7
3.7
3.6

3.0
3.0
[3.1]

3.8
3.7

8
2.9
2.9

2.9
3.0

2.9
2.7 2.6
3.0 2.7

2.8

2.8
2.8

2
2
2.6

2
2.7
2.7

OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

4.5
4.3
4.2

[4.0]

4.5
4

.1

4.5
4.4
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encabeza cada columa, para |os neses pasados, presentes

y futuros.

La conparaci 6n del crecimento tendencial del IPl tal
cono se estima ent, utilizando m predicciones, con
estimaci ones anteriores, por eenplo en (t-j) utilizando
m+j predicciones, es nuy Util, pues nos indica el efecto
gue | as innovaciones (errores conetidos en la prediccion
de los valores del IPl parat-j, t-j+1, ..., t) han

tenido en el crecimento tendencial de la producciodn

i ndustri al .

Fi nal nent e, respecto la produccion industrial es
tanbi én de interés conocer | as expect ati vas de
crecimento a nedio plazo, |as cuales se pueden cal cul ar
nes a nes.

La linea qruesa del grafico 12.a recoge, para el
periodo que va de enero de 1986 a junio de 1989, la
tendencia del |IPlI, tal cono se estima con informacion

hasta junio de 1989. Adenmas se incluye |a estimacion de
la tendencia que se hacia en dicienbre de 1987 vy

dicienbre de  1988. El grafico 12.b recoge |os
12

creci mentos anuales T correspondi ent es a las
12

t endenci as anteri ores.



Grafico 12a

TENDENCIA Y CRECIMIENTO TENDENCIAL DEL IND. DE PRODUCC. INDUSTRIAL

188 AL 4 4 8 A 3 4 3 4 4 A A3 4 & 3 A 4 a3 A b A 4 A 2 3 4 4 A 3 AL 43 4 & & 4 8 1 4 188

1e88 187 1988 IMS

Gréafico 12b
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De tales graficos se deduce:

1)

2)

3)

4)

La producci 6n industri al registro t asas de
crecimento proéximas al 5% a principios de 1987 y
desde entonces se fue desacel erando, hast a
al canzar crecimentos cercanos al 3 % en |los

pri meros meses de 1988.

A |lo largo de 1988 la actividad industrial se ha
ido acel erando hasta alcanzar en el primer
trimestre de 1989 un crecimento tendenci al del
4.5 % momento a partir del cual experimenta una
nueva desacel eraci é6n pero con tasas sensiblemente

superiores a las que se estimaban en dicienbre de

1988.

Esta evoluci 6n del |PlI supone (véase grafico 12.a)
que durante el primer semestre de 1988 I a
actividad i ndustri al ha registrado un ni ve

t endenci al inferior al que se esperaba para dicho
semestre, en diciembre de 1987. Por el contrario,

el nivel en la segunda parte de 1988 y del primer
semestre de 1989 ha sido superior a dichas

expectativas.

En Jlas estimaciones realizadas en |o0os meses
intermedios sienmpre se ha detectado que en e

pri mer trimestre de 1988 se acababa I a
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desacel eraci 6n en la actividad industrial y
comenzaba wuna ligera recuperacién, de la msm
manera que en el primer trimestre de 1989 existian

indicios de que |la aceleracion de la produccion

i ndustri al se estaba agotando. Esto se puede
observar en el cuadro 9, sin mas que comparar |as
columas (4) y (6) , y en el grafico de |la derecha

gque aparece en dicho cuadro.

Para evaluar |la magnitud de |la recuperaci 6n que se ha
ido prediciendo a lo largo de todo el afio 1988 y primeros
meses de 1989, podemos fijarnos en |as expectativas de
crecimento a medio plazo que se estimban cada nes.
Estas expectativas se recogen en |los cuadros 8 y 9, y en
el grafico 13. De dicho grafico se deduce que |as
expectativas han sido bastante estables en su evol uci 6n,
pero nostrando sistematicamente una ligera recuperacién
desde com enzos de 1988. Asi , de una expectativa de
crecimento a medio plazo del 2.8% en enero de 1988 se ha

pasado a un 3.6 % en junio de 1989.



{NDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL

U tim observaci 6n junio de 1989

FECHA

1988

1989

Enero
Febrero
Mar zo
Abril
Hayo
Juni o
Julio
Agost o
Sepbre.
Cetbre.
Novbr e.
Debre.

Enero
Febrero
Mar zo
Abril
Mayo
Juni o

. TENDENGI A INERC A FACTCR ESTAC ONAL
Crecimento subyacente

SER E Val or estinado Estimacion Valor estimado Estimacion Expectativa Val or estima Estimaci6n ac-
ent parala actual para ent para la actual para de creci doent para tual para toda
ORI G NAL fecha en t toda la fecha en t toda la mento ane la fechat lanmuestra
muestra muestra dio plazo

(1) (2 (3 (4 (9 (6) (7 (8
143.9 148.4 149.5 21 29 28 98. 07 98. 83
154.0 148.9 149.4 22 29 27 102. 58 102. 58
165. 1 150. 6 149.4 29 29 29 108. 45 108. 11
151. 6 150. 1 149.7 23 31 29 101. 94 102. 08
161.7 151. 4 150. 2 28 33 32 107. 59 107.78
159.5 150.3 150. 8 23 36 30 105. 66 105. 96
158. 4 151. 4 151.5 28 38 31 105. 01 104. 28

89.6 150. 3 152.2 22 4.0 30 57.84 58. 44
160. 5 151.9 152.8 29 4.2 31 105. 68 105. 42
161.0 152.1 153.4 28 4.3 31 106. 37 105. 91
168.9 154.3 153.8 38 4.4 32 108. 65 108. 48
150. 8 153.3 154.4 31 4.4 31 98.57 98.19
160. 8 155.4 155. 1 35 4.5 32 102. 06 101. 84
157.7 155.7 155.9 37 4.5 35 101. 72 101. 55
165.0 155. 4 156. 8 34 45 34 106. 24 105. 97
162,7 156. 8 157.5 4.2 43 36 102. 05 102. 18
167.3 158.2 158.1 4.3 4.2 36 105, 8 105. 66
172.6 158.5 158.5 4.0 40 36 108. 71 108.71

4.5

p 4.0

35

3.0

25
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iNDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL Gréafico 13
INERCIA Y CRECIMIENTO SUBYACENTE
4.4

42 1 A

38 B : & A

34

32 -

28 -

286 -
24 -

22 - & a

& |
e [ P TR P PR JU JU R R JU R e N SR R R
EFMAMUJ J ASOND EF M A M J

1988 1989

—Inercia (Expectativas de crecimento a medi o plazo]
A Cecimento subyacente

En el gréafico 13 se especifica tanbién, nediante
puntos, el crecimento tendencial que para cada nmes se
estimaba en su nonento (valores resaltados en el cuadro
8) . Conparando | a secuencia de puntos con |a | inea gruesa
de expectativas de crecimento a nedi o plazo, venos que
el mensaje de recuperacion se ha tenido sienpre, a lo
largo de 1988, en |los datos, al estar el crecimento
tendenci al contenporaneo por debajo de |las expectativas
de crecimento futuro. HE gréafico nmuestra final mente que
en los ultinos neses del afio las tasas de crecimento
contenporaneo han dejado de ser significativanmente

inferiores a |las expectativas, siendo incluso superiores
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a éstas en |l os primeros nmeses de 1989. Esto nos induce a
concluir que el nivel de crecimento industrial que se
estima para junio de 1989 experinente una ligera

di sm nuci 6n en el segundo senestre del presente afo.
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1. Factores determ nisticos tendenci al es

2. Factores determ nisticos estacional es
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INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL
FACTORES DETERMINISTICOS TENDENCIALES

TOTALES CAMBIO
TENDENCIA FIESTAS FIESTAS FIESTAS
Enero 80/ TOTAL ESTATALES | AUTONOMICAS
Agosto 82
FTDP PT PFT PN PA
1976 ENERO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
FEBRERO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
MARZO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
ABRIL 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
MAYO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
JUNIO 98.172 100.000 98.172 98.172 i00.000
JuLio 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
AGOSTO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
SEPTBRE. 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
OCTUBRE 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
NOVBRE. 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
DCBRE. 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
1977 ENERO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
FEBRERO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
MARZO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
ABRIL 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
MAYO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
JUNIO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
JuLio 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
AGOSTO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
SEPTBRE. 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
OCTUBRE 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
NOVBRE. 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
DCBRE. 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
1978 ENERO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
FEBRERO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
MARZO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
ABRIL 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
MAYO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
JUNIO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
JuLio 9B.172 100.000 98.172 98.172 100.000
AGOSTO 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
SEPTBRE. 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
OCTUBRE 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
NOVBRE. 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
DCBRE. 98.172 100.000 98.172 98.172 100.000
1979 ENERO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
FEBRERO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
MARZO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
ABRIL 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
MAYO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
JUNIO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
JuLio 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
AGOSTO 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
SEPTBRE. 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
OCTUBRE 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
NOVBRE. 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
DCBRE. 98.373 100.000 98.373 98.373 100.000
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1980 ENERO 98.216 99.636 98.575 98.575 100.000 |
FEBRERO 97.859 99.273 98.575 98.575 100.000 |
MARZO 97.503 98.912 98.575 98.575 100.000 1
ABRIL 97.148 98.552 98.575 98.575 100.000 |
HAYO 96.79* 98.193 98.575 98.575 100.000 |
JUNIO 96.442 97.836 98.575 98.575 100.000 |
JuLio 96.091 97.480 98.575 98.575 100.000 i
AGOSTO 95.741 97.125 98.575 98.575 100.000 |
SEPTBRE. 95.392 96.771 98.575 98.575 100.000 |
OCTUBRE 95.045 96.419 98.575 98.575 100.000 i
NOVBRE. 94.699 96.068 98.575 98.575 100.000 |
DCBRE. 94.355 95.719 98.575 98.575 100.000 i

1981 ENERO 93.765 95.370 98.317 98.575 99.738 |
FEBRERO 93.424 95.023 98.317 98.575 99.738 |
MARZO 93.084 94.677 98.317 98.575 99.738 |
ABRIL 92.745 94.333 98.317 98.575 99.738 |
MAYO 92.408 93.989 98.317 98.575 99.738 |
JUNIO 92.071 93.647 98.317 98.575 99.738
JuLio 91.736 93.306 98.317 98.575 99.738
AGOSTO 91.402 92.967 98.317 98.575 99.738
SEPTBRE. 91.069 92.628 98.317 98.575 99.738
OCTUBRE 90.738 92.291 98.317 98.575 99.738
NOVBRE. 90.408 91.955 98.317 98.575 99.738
DCBRE. 90.079 91.620 98.317 98.575 99.738 |

1982 ENERO 89.935 91.287 98.519 98.777 99.738 |
FEBRERO 89.608 90.955 98.519 98.777 99.738 |
MARZO 89.281 90.624 98.519 98.777 99.738 |
ABRIL 88.957 90.294 98.519 98.777 99.738 |
MAYO 88.633 89.965 98.519 98.777 99.738 |
JUNIO 88.310 89.638 98.519 98.777 99.738 |
JuLlio 87.989 89.311 98.519 98.777 99.738 |
AGOSTO 87.668 88.986 98.519 98.777 99.738 |
SEPTBRE. 87.668 88.986 98.519 98.777 99.738 |
OCTUBRE 87.668 88.986 98.519 98.777 99.738 |
NOVBRE. 87.668 88.986 98.519 98.777 99.738 |
DCBRE. 87.668 88.986 98.519 98.777 99.738 |

1983 ENERO 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
FEBRERO 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
MARZO 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
ABRIL 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
MAYO 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
JUNIO 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
JuLIO 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
AGOSTO 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
SEPTBRE. 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608
OCTUBRE 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608
NOVBRE. 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608 |
DCBRE. 87.733 88.986 98.592 98.980 99.608
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| FEBRERO
| MARZO

| ABRIL

| MAYO

| JuNIO

| JuLto

| AGOSTO

| SEPTBRE.
| OCTUBRE
| NOVBRE .
_

| 1977 ENero

| FEBRERO
| MARZO

] ABRIL

| HAYO

| JUNIO

| JuLio

| AGOSTO

| SEPTBRE.
| OCTUBRE
|

|

TOTALES

98.654
98.823
101.359
98.665
98.145
97.776
103.630
102.304
102.191
99.126
99.982
101.856

96.519
101.151
102.764

97.944
100.006
100.904

PASCUA

100.357
100.357
100.357
100.357
100.357
100.357

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL
FACTORES DETERMINISTICOS TENDENCIALES

CAMBIO | CAMBIO | CAMBIO |
ESTACIONAL | ESTACIONAL | ESTACIONAL | CALENDARIO
VERANOS | VERANOS | VERANOS |

TOTAL | desde 1980 | desde 1986 |

PV | e | ev2 | PC
............ —..-.-.--...._..--....-..u_.n....-.-...
| | |

100.000 | 100.000 | 100.000 | 101.373

100.000 | 100.000 | 100.000 |  96.671

100.000 | 100.000 | 100.000 | 101.621

100.000 | 100.000 | 100.000 | 100.733

100.000 | 100.000 | 100.000 |  98.400

100.000 | 100.000 | 100.000 | 100.471

100.000 | 100.000 | 100.000 | 101.373

100.000 | 100.000 | 100.000 | 100.076

100.000 | 100.000 | 100.000 |  99.965

100,000 | 100.000 | 100.000 |  99.383

100.000 | 100.000 | 100.000 | 100.241

100.000 | 100.000 | 100.000 | 102.120
............ e

100.000 | 100.000 | 100.000 |  98.400

100.000 | 100.000 | 100.000 |  96.831

100.000 | 100.000 | 100.000 | 102.315

100.000 | 100.000 | 100.000 |  99.547

100.000 | 100.000 | 100.000 | 100.076

100.000 | 100.000 | 100.000 |  99.965

100.000 | 100.000 | 100.000 |  99.383

100.000 | 100.000 | 100.000 | 101.621

100.000 | 100.000 | 100.000 | 100.733

100.000 | 100.000 | 100.000 |  98.400

100.000 | 100.000 | 100.000 | 100.471

100.000 | 100.000 | 100.000 | 101.373

| | |

FIESTAS
TOTAL

FIESTAS

ase .t.-.-aao._a-.

ESTATALES | AUTONOMICAS

|
|
FIESTAS |
_
_
_

oo0i -



| 1978 ENERO

| FEBRERO
| MARZO0

| ABRIL

| MAYO

| JuNiO

| Juiio

| AGOSTO

| SEPTBRE.
| OCTUBRE
| NOVERE.
| DCBRE.

_

_

|

_

_

_ JuNIO

_ JuL1o

_ AGOSTO
| SEPTBRE.
| OCTUBRE
|

|

| 1980 ENERO
| FEBRERO

| MARZO

| ABRIL

| MAYO

| JUNIO

| JuLio

| AGOSTO

| SEPTBRE.
| OCTUBRE

| NOVBRE .

I

101.151
98.784
100.904
95.574
101.841
99.086
99.613
101.648
99.248
101.151
102.764
97.944

98.888
101171
97.583
105.131
91.062
102.533
104 .455
99.510
101.419

100.357
100.357
99.929

B I e T e I ————

102.315
99.547
100.076
99.965

100.076
102.120
97.286
101.621
100.733
98.400

100.471
101.373
97.778
102.315
99.383
100.241
102.120
97.286

101.654
99.183
99.183
99.183
99.183

101.654
99.183

101.654
99.183

99.183
101.654
99.183
101.654
99.183
99.183
99.183
99.183
101.654
99.183
101.654
99.183

101
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1990 ENERD (p)

|
|
FEBRERO (p) |
MARZO (p) |
ABRIL (p) |
HAYO (p) |
Junto (py |
Juio gy |
AGOSTO (p) |
SEPTBRE. (p) |
OCTUBRE (p) |
NOVBRE. (p) |
DCBRE. (p) |
|

(p) Predicciones

FEDP = PH12 * PV * PC * PF / 100

PV
PF

= PV1 * PV2 / 100
= PFN * PFA / 100

101.818
99.435
102.476
96.204
102.513
102.676
106.275
90.232
99.902
101.818
100.928

102.513
105.545

88.603
100.470
100.470
100.470
100.470

102.033
102.033

96.054
100.000
100.000
100.000
100.000

102.315
99.547
100.076
102,120
97.286
101.621
100,733
98.400
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8502

8503
8504
8505
8506
8507
8508
8509
8510
5577
5572
5575
5574

5575
5575

8517
5575
8519
8520
5507
8602
8603

8604
8605

8606
8607

8608

8609

5570

5707
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DOCUMENTOS DE TRABAJO (1):

Agustin Mara vali: Prediccion con modelos de series temporales.

Agustin Maravall: On structural time series models and the characterization of compo-
nents.

Ignacio Mauleén: Prediccion multivariante de los tipos interbancarios.

José Vinals: El déficit publico y sus efectos macroeconémicos: algunas reconsideraciones.
José Luis Malo de Molina y Eloisa Ortega: Estructuras de ponderacion y de precios
relativos entre los deflactores de la Contabilidad Nacional.

José Vifials: Gasto publico, estructura impositiva y actividad macroeconémica en una
economia abierta.

Ignacio Mauleén: Una funcién de exportaciones para la economia espafiola.

J. J. Dolado, J. L. Malo de Molinay A. Zabalza: Spanish industrial unemployment: some
explanatory factors (version inglés). El desempleo en el sector industrial espafiol: algunos
factores explicativos (version espafiol).

Ignacio Mauleén: Stability testing in regression models.

Ascension Molinay Ricardo Sanz: Un indicador mensual del consumo de energia eléctrica
para usos industriales, 1976-1984.

J. J. Dolado y J. L. Malo de Molina: An expectational model of labour demand in Spanish
industry.

J. Albarracin y A. Yago: Agregacion de la Encuesta Industrial en los 15 sectores de la
Contabilidad Nacional de 1970.

Juan J. Dolado, José Luis Malo de Molina y Eloisa Ortega: Respuestas en el deflactor del
valor afladido en la industria ante variaciones en los costes laborales unitarios.

Ricardo Sanz: Trimestralizacion del PIB por ramas de actividad, 1964-1984.

Ignacio Mauleén: La inversién en bienes de equipo: determinantes y estabilidad.

A. Espasa y R. Galian: Parsimony and omitted factors: The airline model and the census
X-11 assumptions (version inglés). Parquedad en la parametrizacion y omisiones de
factores: el modelo de las lineas aéreas y las hipétesis del census X-11 (version espafiol).
Ignacio Mauledn: A stability test forsimultaneousequation models.

José Vifials: ¢ Aumenta la apertura financiera exterior las fluctuaciones del tipo de cambio?
(version espafiol). Does financial openness jncrease exchange rate fluctuations? (version
inglés).

José Vifials: Deuda exterior y objetivos de balanza de pagos en Espafia: Un andlisis de
largo plazo.

José Marin Arcas: Algunos indices de progresividad de la imposicién estatal sobre la renta
en Espafia y otros paises de la OCDE.

Agustin Maravall: Revisions in ARIMAsignal extraction.

Agustin Maravall y David A. Pierce: A prototypical seasonal adjustment model.

Agustin Maravall: On minimum mean squared error estimation of the noise in unobserved
component models.

Ignacio Mauledn: Testing the rational expectations model.

Ricardo Sanz: Efectos de variaciones en los precios energéticos sobre los precios sectoria-
les y de la demanda final de nuestra economia.

F. Martin Bourgon: indices anuales de valor unitario de las exportaciones: 1972-1980.
José Vifials: La politica fiscal y la restriccion exterior. (Publicada una edicién en inglés con
el mismo numero).

José Vifals y John Cuddington: Fiscal policy and the current account: what do capital
controls do?

Gonzalo Gil: Politica agricola de la Comunidad Econdémica Europea y montantes compen-
satorios monetarios.

José Vifials: ¢Hacia una menor flexibilidad de los tipos de cambio en el sistema monetario
internacional?

Agustin Maravall: The use of ARIMA models in unobserved components estimation: an
application to spanish monetary control.



8702

8703

8704
8705

8706
8707

8708
8709
5507
8802

8803
8804
8805
5505
8807

8808
8901

8902
8903
8904
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Agustin Maravall: Descomposicion de series temporales: especificacion, estimacion e
inferencia (Con una aplicacion a la oferta monetaria en Espaia).

José Vifials y Lorenzo Domingo: La peseta y el sistema monetario europeo: un modelo de
tipo de cambio peseta-marco.

Gonzalo Gil: The functions of the Bank of Spain.

Agustin Maravall: Descomposicion de series temporales, con una aplicacion a la oferta
monetaria en Espafia: Comentarios y contestacion.

P. L'Hotelleriey J. Vifials: Tendencias del comercio exterior espafiol. Apéndice estadistico.
Anindya Banerjee y Juan Dolado: Tests of the Life Cycle-Permanent Income Hypothesis in
the Presence of Random Walks: Asymptotic Theory and Small-Sample Interpretations.
Juan J. Dolado y Tim Jenkinson: Cointegration: Asurvey of recent developments.
Ignacio Mauleén: La demanda de dinero reconsiderada.

Agustin Maravall: Two papers on arima signal extraction.

Juan José Camio y José Rodriguez de Pablo: El consumo de alimentos no elaborados en
Espafia: Analisis de la informacion de Mercasa.

Agustin Maravall y Daniel Pefia: Missing observations in time series and the «dual»
autocorrelation function.

José Vifials: El Sistema Monetario Europeo. Espafia y la politica macroeconémica. (Publi-
cada una edicion en inglés con el mismo nimero).

Antoni Espasa: Métodos cuantitativos y andlisis de la coyuntura economica.

Antoni Espasa: El perfil de crecimiento de un fenémeno econémico.

Pablo Martin Acefia: Una estimacion de los principales agregados monetarios en Espafia:
1940-1962.

Rafael Repullo: Los efectos econémicos de los coeficientes bancarios: un andlisis teérico.
M.? de los Llanos Matea Rosa: Funciones de transferencia simultdneas del indice de
precios al consumo de bienes elaborados no energéticos.

Juan J. Dolado: Cointegracion: una panoramica.

Agustin Maravall: La extraccion de sefiales y el andlisis de coyuntura.

E. Morales, A. Espasay M. L. Rojo: Métodos cuantitativos para el analisis de la actividad
industrial espafiola.

(1) Los Documentos de Trabajo anteriores a 1985 figuran en el catdlogo de publicaciones del Banco de
Espafia.

Informacion: Banco de Espafia
Seccién de Publicaciones. Negociado de Distribucion y Gestién
Teléfono: 446 90 55, ext. 2180
Alcald, 50. 28014 Madrid
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