
proceder tanto de modelQs econometricos como de modelos de series temporales". Es, 

tambien, objeto de discusi6n detallada en ese capftulo, el tema referente al nivel de 

desagregaci6n en el que conviene modelizar un agregado macroecon6mico y se dedica 

especial atenci6n a los casos de la cantidad de dinero y el fndice de precios al consumo. 

Otros temas relacionados con los modelos cuantitativos tratados en el capftulo se refieren a 

las modificaciones que requieren los modelos ARIMA para poderse apIicar a variables 

econ6micas susceptibles de ser controladas, como la ofena monetaria; la agregaci6n temporal 

apIicable para fines de predicci6n mensual, cuando el indicador econ6mico se observa 

diariamente; el planteamiento de modelos globales frente a modelos individuales; el interes, 

desde el punto de vista del analisis de la coyuntura, de la modelizaci6n diaria de ciertos 

indicadores econ6micos; etc. 

Un modelo univariante, relativamente sencillo, dada la escasa informaci6n que 

se disponia en el momento de su construcci6n, se encuentra en el capitulo V. Se trata de un 

modelo ARIMA para el indice de producci6n industrial del Pafs Vasco. 

En el grafico 7 se recogen los indices de producci6n industrial para Alemania 

(lPIA), Espana (lPIE), Francia (lPIF) Italia (lPII) y el Reino Unido (lPIRU) y en el grafico 

8 junto al indice global espanol se presentan los correspondientes a la producci6n de bienes 

de consumo (lPIEBC), bienes intermedios (IPIEBI) y bienes de equipo (lPIEBE). En el 

cuadro 4 se detallan los modelos ARIMA estimados para las series de los diferentes pafses 

extranjeros detallados arriba y en cuadro 5 los modelos ARIMA para las series de los 

diferentes sectores productivos espanoles. Todos estos modelos se utiIizaran para el analisis 

coyuntural sobre los fndices de producci6n espanoles y europeos que se realiza al final de 

este capitulo. 

insertar por aqui grafico 7 y 8, y cuadro 4 y 5 

Los ejemplos de modelos precedentes son univariantes, es decir, cada variable 

se explica en funci6n de su propio pasado. Con estos modelos, que no incluyen variables 
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econ6micas explicativas, s610 se pueden realizar las funciones (a), (b) y (e) descritas al 

principio de la secci6n 1.3. 

Los modelos con variables econ6micas explicativas se Jes denomina modelos 

econometricos y con elJos ademas de las funciones mencionadas se pueden lJevar a cabo 

tambien las funciones (c) y (d). Para un analisis coyunturaJ basado en modeJos econometricos 

puede verse el capftulo decimo en Espasa y Cancelo (1993).. 

Los modeJos univariantes recogidos en Jos cuadros 4 y 5 son modeJos ARIMA 

con variables explicativas artificiaJes binarias, que en cada observaci6n, t, toman eJ vaJor 1 

6 cero, segun este 0 no presente en dicha observaci6n eJ factor que representa Ja variable 

artificial. 

Los modelos ARIMA son modeJos dinamicos, expJican eJ presente de una 

variable, X en funci6n de su propio pasado. En esta reJaci6n dinamica conviene considerart , 

tres casos, principaJmente: series estacionarias, series con niveJ oscilante y series con 

crecimiento. Pero antes, realicemos unas consideraciones generales sobre Jos modelos 

dinamicos. El modelo dinamico 

X = 1,5 X _1 - 0,5 X _ + at' (3)t t t 2 

representa a Xt en funci6n de sus dos valores inmediatamente anteriores (retardos). El primer 

retardo tiene un efecto de 1,5 sobre Xt y eJ segundo retardo de -0,5. El termino at' es un 

termino residual de media cero e impredecibJe en funci6n de toda Ja informaci6n que se esta 

considerando. En tal sentido le denominaremos "innovaci6n". La serie de innovaciones 

correspondiente aJ IPIPV se da en el grafico 2 del capftulo V. 

Si utilizamos el operador L -operador de retardos- que aplicado j veces aXt 

la retrasa j periodos, es decir, 

Ll Xt = Xt -i ' 

el modelo (3) se puede escribir como 

X = (1,5L - 0,5L2
) + at' (4)

t Xt 
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Agrupando todos los rerminos en Xt a la izquierda de (4) se tiene 

(1 - 1,SL - 0,SL2
) Xt =at' (5) 

El rermino entre parentesis que aparece en (5) recoge la relaci6n dinamica, que supondremos 

que existe siempre en la serie X • Si denominamos D(L) a la relaci6n dinAmica en una seriet 

cualquiera, se tiene que el modelo dinAmico se representa como: 

D(L) Xt = at ' (5) 

en donde 

D(L)� = (1 - ft1L - ft ZL2 •• ,) Y (6) 

ftj es el� efecto del retardo j, X _ , en X ,t j t

Bajo ciertas condiciones, que supondremos que se cumplen siempre, la funci6n 

inversa, " (L), 

"(L) = (TI(L»-l (7) 

existe y se obtiene: 

Xt = 'f (L)a,. (8) 

Es decir, un modelo dinamico puede formularse de dos modos: 

(A)� Formulaci6n Autorregresiva (AR): en donde Xt se expresa en funci6n de su propio 

pasado y una innovaci6n presente 0 contemporanea (modelo 5) y 

(B)� Formulaci6n de media m6viles (MA): en donde Xt se expresa en funci6n de las 

innovaciones presente y pasadas (modelo 8). 

Observese que conocido uno de los dos modelos, aplicando (7) se obtiene el 

otro. 

Por ejemplo, si I(L) = 1 - O,S L la forma (A) de ese modelo sera: 

Xt = 0,5 Xt _1 + at y� (9) 
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(10) 

En la practica es mejor formular los modelos dinamicos combinando los 

retardos de X y los de las innovaciones Yse tiene una tercera formulaci6n: 

Formulaci6n (C): 
(11) 

en donde ~ (L) recoge la estructura dinamica sobre los retardos de X, y e (L) la estructura 

dinamica sobre a,. Al modelo (11) se le denomina modelo ARMA, autorregresivo y de 

medias m6viles. 

En el modelo ARMA haciendo 
(12)

TI(L) = ~(L)/e(L) 

se obtiene la formulacion (A) y usando 
(13)e (L)/ ~ (L) .. " (L), 

la formulaci6n (B). 

En series temporales que tiendan a converger a una media c el modelo ARMA 

sera 

(14)x, = c + " (L)a,. 

En tal caso se dice que la serie es estacionaria. 

Si la serie no converge a un valor medio constante, c, sin~ que el supuesto 

nivel media va oscilando en el tiempo el modelo ARMA que se suele emplear para X, es 

X, - X,_l = " (L)a" (1S) 

es decir 

(1 - L)X, = " (L)D,. (16) 
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En este caso vemos que es la primera diferencia de la serie 

X,-X'_l = (l-L)X, 

quien viene generada por un modelo ARMA. 

Si las series tienen un crecimiento sistematico cuasilineal a 10 largo del tiempo, 

los modelos ARMA usuales al caso pueden ser de alguna de estas dos formas 

(l-L)(l-L)X, = 'f (L)a, 6 (17) 

(l-L)X, = C + 'f (L)ar (18) 

En (18) la tasa de crecimiento c es constante en el tiempo y en (17) va 

oscilando. Un ejemplo de (18) es el modelo para la serie IPIPV del capitulo V que, 

prescindiendo de las variables artificiales, toma la forma: 

(1-L) In IPIPY, = 0,0044 + (1-0,73L)a,. (19) 

En (19) el modelo se aplica sobre la transformaci6n logaritmica de la serie IPIPV. 

Las oscilaciones de periodicidad anual, estacionales, de una serie temporal se 

pueden explicar en un modelo ARIMA mediante variables artificiales, coma se hace para el 

IPIPV en el capitulo V 0 mediante el operador suma Vu (L), 

U (L) = 1 + L + L2 + ... + L 11,u 

que aplicado a X" le transforma en un valor suma a 10 largo del ciclo estacional que acaba 

en t. 

Este operador es tal que� 

U (L) . (l-L) so (l-L 12). (20)�
11 

Es decir, el operador suma - (L) - junto con el operador de primeras diferencias seU11 

convierte en un operador _(l-L12)- de diferencias estacionales. 

Un ejemplo de modelo del tipo (17), pero con un operador de diferencias 

estacionales es el modelo para la serie IPIA del cuadro 4. Este modelo, prescindiendo de las 
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variables expIicativas artificiales, es: 

(1-L) (I_L I2) X = (1- 0,6L) (1- 0,88LI2) at = t (21)
= (1- 0,6L- 0,88L I2 + 0,53LI3) at • 

A los modelos ARMA apIicados sobre una serie Xt diferenciada se les 

denomina modeJos ARIMA. Asf, (16), (17) y (18) son modeJos ARIMA. 

En la construcci6n de modelos ARIMA para una serie temporal concreta (X,), 

es importante determinar sobre que transformaci6n (diferenciaci6n) de X, hay que construir 

el modelo. Para elIo observese 10 siguiente. Una serie temporal estacionaria es una serie 

cuyas realizaciones oscilan alrededor de un vaJor medio constante y eJ modelo pertinente para 

eIIas es (14). Para series cuyo nivel media osciIe, eJ modeJo recomendado es (16). En el, si 

se denomina 

11 Xt = (I -L)Xt ' 

se tiene que, 11 Xt' las primeras diferencias de Xt 0 su veJocidad de avance, se modeIiza 

como 

11 Xt = " (L)at • (22) 

Es decir, se esta suponiendo que Xt es no estacionaria, pero su veJocidad -11 Xt - sf que 10 

es y se puede modelizar de acuerdo con (22). 

Para series con crecimiento osciIante se ha propuesto el modeJo (22) en el que 

para 

(I-L)(l-L)Xt = (I-L)I1Xt = 112Xt ' 

que no es mas que la aceleraci6n de Xt , se tiene 

(23) 

Es decir se esta suponiendo que la aceleraci6n de Xt es estacionaria. 

Si una serie ademas de necesitar diferenciarse contiene osciIaciones 

estacionales una de las diferenciaciones tendra que ser estacional. Con ello apIicando 
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primeras y segundas diferencias, con 0 sin operador estacional Uu (L)t se puede detectar cual 

es la transformaci6n con menor numero de diferencias que es estacionaria. Los 

procedimientos estadisticos rigurosos para detectar la transformaci6n estacionaria no los 

vamos a tratar, pero conviene indicar que con frecuencia la inspecci6n ocular puede 

averiguar la transformaci6n requerida. Asi, en el grafico 9 se recoge el (ndice de producci6n 

industrial italiano y sus distintas transformaciones. En el grafico se observa que la serie 

original, X"~ no es estacionaria, pues su nivel medio, en general, va creciendo en el tiempo. 

Sus primeras diferencias, AXrt tampoco 10 son pues sus niveles tienen una estru.ctura 

estacional sistematica. La diferenciaci6n (1- L12) lnXt tampoco 10 es, pues su nivel medio 

no es constante, sino que oscila. Las segundas diferencias (1 - L)2 lnX, continuan registrando 

estructura estacional en el nivel y no son tampoco estacionarias. Las transformaciones 

(1-L)(I-L]2) lnX, y (I-L)2(1-L 12) lnX pueden considerarse estacionarias. Para lart 

model izaci6n se utilizara la transformaci6n estacionaria mas simple: (1 - L) (1 - L 12) lnX 
t
• En 

e) cuadro 4 se ve que el modelo que finalmente se estima para esta serie es, prescindiendo 

de las variables artificiales, 

(1-L)(I-L12 ) lnX = (1-0 t81L)(I-0t65L]2) a, . (24)r 

introducir por aquf gnifico 9 

El prototipo de modelo 

(1-L)(I-L12) lnXt = (1-e1L)(I-e1~12) at t (25) 

en donde eye son parametros, es util para modelizar bastante series econ6micas
1 12 

mensuales y fue propuesto por Box y Jenkins (1970) para una serie temporal sobre el numero 

de pasajeros de una linea aerea. Por eso a (25) se le conoce vulgarmente como el "modelo 

de las lineas aereas" . 
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1.5� ESTIMACION DE LAS SENDAS DE EVOLUCION FIRME EN LAS SERIES 

TEMPORALES DE LAS VARIABLES ECONOMICAS. 

El componamiento de los indicadores econ6micos, vease, por ejemplo, el 

indice de producci6n industrial espafiol (grafico 1), imponaciones y exportaciones nominales 

de mercancias (graficos 2 y 3) y el fndice de producci6n industrial del Pafs Vasco (grafico 

1 del capftulo V), se caracteriza, en general, por mostrar una evoluci6n que tiende 

sistematicamente a crecer, a la vez que registra unas oscilaciones alrededor de una hipotetica 

linea que estaria captando la senda frrme de crecimiento implfcita en la evoluci6n del 

indicador. 

En las oscilaciones que muestra un indicador se pueden distinguir unas que 

tienden sistematicamente a repetirse cada afio y otras especfficas del momento en que 

aparecen, en el sentido de que no muestran dependencia temporal entre ellas. Alas primeras 

oscilaciones se las denomina estacionales 0 componente estacional del indicador y se 

caracteriza por mostrar una estructura en su evoluci6n, sin que eso implique un 

comportamiento plenamente regular. En el indice de producci6n industrial del Pais Vasco ­

IPIPV., vease el grMico 1 del capftulo V, se detecta a simple vista que ese componamiento 

estacional se caracteriza, entre otras cosas, por una cafda de algo mts del 60% en los meses 

de agosto. En el grafico 4 de dicho capitulo se reproduce la estimaci6n del componente 

estacional del IPIPV, dando para cada mes del afio -mediante Ifneas verticales- el valor 

correspond iente de la oscilaci6n estacional en cada uno de los cinco afios -1986 a 1990­

contenidos en la muestra. El grafico muestra tambien -mediante lineas horizontales- el valor 

medio de cada oscilaci6n mensual. Las oscilaciones se miden sobre lOO -"valor medio 

normal" del indicador en cada momento, sea este el valor que sea- de modo que los meses 

con valores superiores a lOO son meses de subidas (recuperaci6n) estacionales y los meses 

con valores inferiores a lOO de bajadas estacionales. El grafico muestra que las cafdas 

estacionales de la producci6n industrial en el Pafs Vasco se dan en agosto y diciembre, 

siendo los reStantes meses de recuperaci6n estacional, y esta es especialmente importante en 

los meses de otofio y de principios del verano. Los valores anuales (lfneas verticales) para 

los meses de agosto muestran que la caida estacional en tal mes se ha ido reduciendo, minima 
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pero sistematicamente, a 10 largo de los anos de la muestra. 

A las otras oscilaciones que no muestran relaci6n temporal entre ellas, las 

denominaremos locales 0 componente irreiular. 

A la linea firme de crecimiento que subyace, normalmente, en un indicador 

econ6mico la denominaremos tendencia, y se puede definir como 10 que queda de la serie 

original del indicador al eliminar de la misma Jas oscilaciones locaJes y estacionales. En el 

grafico 3.a del capitulo V se da la tendencia del IPIPV. 

En las series econ6micas las oscilaciones suelen ser proporcionales a sus 

niveles, por 10 que la descoposici6n de un indicador (Xt) en componente tendencial (~), 

estacionaJ (St) y e irregular (It) tiene forma multiplicativa: 

Xt = Tt • St • It' (26) 

en donde la tendencia se mide con las unidades de Xt YSt YIt en relaci6n proporcional a~. 

Asf, si para un momento t la expresi6n (26) toma los valores: 

131.95 = 119.5 x 1.121 x 0.985, (27) 

quiere decir que del nivel observado en la serie, 131.95, 119.5 es su valor tendencial, perot 

corresponde a un momento en que se produce un atza estacional del 12,1% y, a su vez, se 

registra una oscilaci6n local negativa del 1,5 %. En et grafico mencionado anteriormente 

sobre el IPIPV, el componente estacional venia muttipJicado por cien. 

Si denominamos por x" t" s,' e it' a las transformaciones logaritmicas de 

X"~ ~, Sf' e It se puede escribir que 

(28)Xt = tt + St + it' 

10 que indica que la transformaci6n logaritmica del indicador se descompone en la suma de 

las transformaciones logaritmicas de la tendencia y de los componentes estacional e irregular. 

Tal como se ha definido la tendencia -es decir, eliminando oscilaciones locales 
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y estacionales - esta recoge el comportamiento del indicador que est! relacionado con sus 

factores determinantes de largo plazo. En tanto en cuanto las oscilaciones estacionales y 

locales tienen un nivel medio nulo y no tienen implicaciones sobre el nivel de la tendencia, 

se tiene que la tendencia es el aspecto de una variable econ6mica de mayor interes desde el 

punto de vista del analisis de la coyuntura. La tendencia refleja 10 que hay de frrme -sin 

oscilaciones- y permanente en una variable. 

En la practica es todavfa muy usual emplear, en vez de tendencias, la serie 

original corregida de las oscilaciones estaeionales. Es decir, X,IS" a 10 que se denomina ~ 

ajustada de estaeionalidad (SA,) y sobre la que se cumple que: 

x, 
- = SA, = ~ . 1,. (29) 
St 

En (29) se observa que SA, es una Ifnea de nivel sin las oscilaciones (estacionales) que se 

cancelan en el ano, pero eso no es mas que la tendencia contaminada por las oscilaciones 

locales (componente irregular). En el capitulo IV en Espasa y Cancelo (1993) se propone 

utilizar la tendencia en el analisis de la coyuntura y asi haremos aquf tambien. 

En el grafico 3.b del capitulo V se representan la tendencia y la serie ajustada 

de estacional idad del IPIPV. El grafico es bastante elocuente sobre la conveniencia de utilizar 

la tendencia. 

En (26) se descompone una serie temporal X, en tres componentes 0 sefiales. 

Obviamente no hay una (mica forma de hacerlo. Para lograr una descomposici6n unica hay 

que introducir un conjunto de restricciones. Entre ellas es habitual suponer que tantoX, 

como ·sus componentes vienen generados por modelos ARIMA. Esto da lugar a 

procedimientos de extracci6n de senales, que se basan en el modelo univariante -modelo 

ARIMA- de X,. De entre ellos conviene destacar el procedimiento SEATS ("Signal 

Extraction in ARIMA Time Series") desarrollado por Maravall y G6mez (1992). 
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de su crecimiento subyacente. Si se utilizan modelos econometricos, ademas de tener 

predicciones mas precisas, se podran sefialar las contribuciones de las variables explicativas 

en el crecimiento subyacente de una variable dependiente. 

El problema ahora es elaborar un procedimiento metodol6gico para emplear 

todos los resultados en un analisis de coyuntura. Vamos a distinguir dos situaciones: (a) un 

analisis de coyuntura parcial, restringido a un sector 0 variable econ6mica y (b) un analisis 

global referido a una economfa nacional 0 regional. Se podrfa distinguir un tercer caso 

correspondiente a un analisis referido a un conjunto de pafses como la Uni6n Europea, pero 

este ultimo caso -cada vez de mayor interes- no va a ser objeto de comentario alguno en este 

libro. 

La metodologfa a emplear en los analisis parciales se describe con detalle en 

el capftulo IV y en el epfgrafe siguiente se realiza un ejercicio referido a los fndices de 

producci6n industrial de los principales pafses europeos, incluido Espafia. 

La metodologfa para el analisis global de una economfa nacional es mucho 

menos precisa, pero se pueden senalar ciertas pautas. 

(1)� El analisis debe centrarse en tome al cuadro macroecon6mico formulado en el cuadro 

2. 

(2)� La modelizaci6n global de todas las variables que entran en el analsis de coyuntura 

macroecon6mica no suele resultar utH para el tipo de estudios que aquf nos preocupa. 

Esto se discute en el epfgrafe 1 del capftulo IV. Por tal raz6n, la estrategia es 

disponer de modelos individuales para cada variable analizada. 

En cuanto a la cuesti6n de centrar un informe de coyuntura alrededor del 

cuadro macroecon6mico, conviene sefialar la utilidad de confeccionarlo no s610 de acuerdo 

con la perspectiva de gasto recogida en el cuadro 2, sine tambien desde las perspectivas de 

la producci6n y de las rentas. No obstante, a nivel trimestral el INE no publica el desglose 

del cuadro en cuanto a las rentas generadas por la actividad econ6mica espafiola y s610 
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proporciona 10 que se detall6 en el cuadro 1. 

Para el analisis global, el cuadro macroecon6mico es insuficiente y es 

necesario dar una vision mas amplia del escenario macroecon6mico, al menos con 

informaci6n sobre el empleo en la economfa, la evoluci6n de los costes y precios finales, el 

saldo del sector exterior y el saldo del sector publico. En este sentido, el grupo de expertos 

independientes -GEPE- patrocinado por el Ministerio de Economfa producfa en su primer 

informe del 14 de julio de 19943 cuatro cuadros de predicciones: (a) el cuadro 

macroecon6mico, cuyos resultados medios se recogen en las ultimas columnas del cuadro 2 

de este capftulo; (b) cuadro sobre empleo, paro y poblaci6n activa; (c) cuadro sobre precios 

al consumo y costes laborales y (d) cuadro sobre 105 deficits publiC05 y exterior. Los 

resultados correspondientes a (b), (c) y (d) se recogen en el cuadro 6, tal como vienen en el 

informe del GEPE, es decir, dando para cada variable la media de las predicciones de los 

miembros del grupo, asf como las predicciones extremas. 

msel1ar por aqui el cuadro 6 

Una forma muy completa de realizar el analisis global incluyendo informaci6n 

sobre Jos flujos financieros en la economfa y la evoluci6n de los mercados financieros se 

encuentra en los Informes Anuales del Banco de Espafia, que hoy en dia constituyen los 

analisis mas completos y profundos de la economia espafiola. 

En eJ capitulo VI se recoge un escueto informe, con fecha del 7 de julio de 

1994, sobre la coyuntura econ6mica espafiola realizado con informaci6n sobre le CNTR hasta 

el primer trimestre. Los principales aspectos que en el se tratan son los siguientes. 

(a) Analisis de las innovaciones contenidas en los ultimos datos publicados -CNTR para 

3 Los informes semestrales del GEPE (grupo de expertos en predicci6n 
macroecon6mica) se distribuyen con la publicaci6n de la Sintesis Mensual de Indicadores 
Economicos de la Direcci6n General de Previsi6n y Coyuntura del Ministerio de Economia. 
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el primer trimestre de 1994- comparandolos con las predicciones realizadas en un 

informe anterior. 

(b)� Comentario sobre determinados problemas existentes en la informaci6n disponible, 

concretamente sobre las estadisticas referentes at comercio exterior, y sus 

implicaciones en el analisis subsiguiente, asf como las correciones que se han 

procurado aplicar. 

(c)� Discusi6n de uno de los aspectos relevantes de la situaci6n macroecon6mica del 

momento: 

(l) la recuperaci6n econ6mica empieza en el tercer trimestre de 1993, e 

(2) inicialmente descansa en la expansi6n registrada en la demanda externa. 

(d)� Consideraciones de futuro: es necesario mantener durante algun tiempo la 

contribuci6n positiva que esta teniendo el sector exterior en el crecimiento del PIB 

y tal contribuci6n puede peligrar si aumenta la inflaci6n. Esta es anaJizada a grandes 

rasgos en eJ informe. 

(e)� Analisis de Jas incertidumbres que hay detras de las predicciones del cuadro 

macroecon6mico, centradas en gran parte en un problema de expectativas que afectan 

especiaJmente a la inversi6n. 

(f)� Otras consideraciones de poHtica econ6mica para consolidar la incipiente recuperaci6n 

econ6mica, basadas en el exito de la legislaci6n sobre la regulaci6n del mercado de 

trabajo y en la reducci6n del deficit publico. 

(g)� Las predicciones presentadas abarcan el cuadro macroecon6mico desde el enfoque del 

gasto y otras variables del escenario macroecon6mico como empleo, paro, inflaci6n 

y deficit por cuenta corriente. 
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Con la publicaci6n de los datos correspondientes al segundo trimestre de 1994 

el INE corrigi6 los referidos al primer trimestre, fundamentalmente en 10 que concierne al 

comercio exterior. Comparese el cuadro macroecon6mico del capitulo VI con el cuadro 2 del 

este capitulo. 

Las revisiones de los datos inicialmente publicados de la CNTR 

correspondientes a un trimestre son necesariamente inevitables. En los primeros trimestres 

de 1994 esto es mucho mas cierto todavfa, pues sobre los datos del comercio exterior, el INE 

esta todavia pendiente de la publicaci6n por parte de la Direcci6n General de Aduanas de 

cifras definitivas para 1993 sobre importaciones y exportaeiones de mercancfas. Este retraso, 

totalmente excepcional, viene causado por la supresi6n de las aduanas entre los paises de la 

Union Europea, que oblig6 a un nuevo procedimiento en la confecci6n de las estadisticas de 

comercio que publica la Direcci6n General de Aduanas. 

Conviene llamar la atenci6n del lector sobre los problemas en los datos 

econ6micos provisionales que publican las diferentes instituciones con responsabilidades en 

la confecci6n de estadisticas econ6micas. La prontitud en la publicaci6n es importante para 

que el anal ista pueda tener una apreciaci6n y diagn6stico sobre la realidad econ6mica sin 

excesiva demora, respecto al momento en que ocurren hechos que puedan inducir cambios 

apreciables en la situaci6n econ6mica. Sin embargo, la prontitud en la publicaci6n obliga 

necesariamente a que los datos iniciales sean provisionales y, por tanto, con una probabilidad 

no despreciable de ser corregidos mas adelante. El analista debe ser consciente de ello en la 

confecci6n de su informe. As!, en la realizaci6n de las predicciones, con desglose trimestral, 

para la segunda mitad de 1994 y 1995 que se incluyen en el cuadro 2, se ha tenido en cuenta 

esa posibilidad de revisi6n de datos y ello provoca una predicci6n alta en las tasas de 

crecimiento trimestral en el tercer trimestre de 1994 en la inversion en construcci6n e 

importaciones. En el cuadro 2 se actualizan las predicciones que se hadan en el cuadro 

macroecon6mico del capitulo VI y se ve que la actualizaci6n ha consistido fundamentalmene 

en mayores predicciones para el consumo y la inversi6n y menores predicciones para el 

consumo publico y las importaciones. En consecuencia, al conocer los datos del segundo 

trimestre eJ crecimiento que, desde la Catedra de Econometria de la Universidad Carlos Ill, 

se preve para eJ PIB en 1994 es en torno all,9%, en vez de una tasa alrededor del 1,5 %, 
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que se predecia en el trimestre anterior (capitulo VI). 

Cuando 10 que se pretende es un analisis sobre la situaci6n alobal de la 

economia de una comunidad aut6noma, el analista se encuentra con que la contabilidad 

regional contiene mucha menos informaci6n que la contabilidad nacional -por ejemplo, s610 

se da el cuadro macroecon6mico desde la perspectiva de la oferta- y, 10 que es peor, se 

publica s610 anualmente y con mts retraso. Por ello, una alternativa que puede emplearse es 

construir un indicador sintetico que refleje la evoluci6n del valor aftadido bruto (VAB) de la 

correspondiente comunidad aut6noma y realizar el anilisis basado en dicho indicador. 

Observese que a nivel regional es dificil estimar los impuestos Iigados a la importaci6n, por 

10 que el INE no publica una cifra de producto interior bruto, sino la suma de los valores 

afiadidos brutos de todos los sectores productivos de las comunidades aut6nomas. 

En el capitulo VII se presenta un indicador sintetico para la economia balear y se 

realiza un analisis coyuntural de dicha economfa. Para su comparaci6n con la evoluci6n de 

la economia espafiola se emplea el indicador sintetico que publica el Banco Central Hispano. 

1.8.� UN ANALISIS SOBRE LA SITUACION COYUNTURAL EN LOS INDICES DE 

PRODUCCION INDUSTRIAL DE LOS PRINCIPALES PAISES EUROPEOS. 

Los paises considerados son Alemania, Espafia, Francia, Italia y el Reino 

Unido. La informaci6n utilizada la componen exclusivamente los indices globales de 

producci6n industrial de estos pafses, excepto para el caso espafiol en el que se incorporan 

tambien los indices de la producci6n industrial de bienes de consumo, intermedios y de 

equipo. Como se indic6 anteriormente las series de los indices correspondientes a 105 paises 

se denominan por IPIA, IPIE, IPIF, IPII e IPIRU y las correspondientes al amilisis 

desagregado espafiol por IPIEBC, IPIEBI e IPIEBE. Los modelos ARIMA con variables 

(explicativas) artificiales -analisis de intervenci6n- para todos estos fndices se recogen en los 

cuadros 4 y 5. 
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Grafico 6 

TRABAJOS REALIZADOS EN EL TOTAL 
DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION1 
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