INGRESOS POR TURISMO:
UN ANALISIS EN
UN CONTEXTO
MULTIVARIANTE ™

La intencion de José Almagro, en este articulo, es analizar
las series historicas de ingresos por turismo de nuestra
balanza de pagos y observar sus relaciones con las series

de turistas, las series de precios al consumo, y las series

de tipo de cambio, utilizando por primera vez en este sector
modelos multivariantes de analisis de series temporales.

Para ello, lleva a cabo modelizaciones, con las técnicas
de Andlisis de Series Temporales, de la serie «Ingresos
por Turismo y Viajes». Ademas de una actualizacion

del modelo univariante de esta serie, aplica un analisis

de intervencion, obtiene un modelo alternativo con media
periddica, e investiga las relaciones dinamicas de éstas

y otras series economicas mediante una funcion

de transferencia y un «analisis de series temporales»

multiples.

«Puesto que todos los modelos
son erroneos, los cientificos deben
dirigir su atencion a los errores ver-
daderamente importantes.»

G. E. P. Box

1. INTRODUCCION
Y RESULTADOS

D e . M S . I s |

= L presente trabajo informa

ey

" en torno a la serie de In-
gresos por Turismo y sus rela-
ciones dinamicas con otras se-
ries de la economia espafiola,
tales como numero de turistas,
precios al consumo y tipo de
cambio.

La investigacion esta dirigida
fundamentalmente a dos tipos
de objetivos:

a) Proporcionar previsiones efi-
caces de la serie.

b} Mejorar nuestra comprension
de las relaciones dinamicas

de la serie Ingresos por Tu-
rismo y las otras series in-
cluidas en los andlisis.

Desde el punto de vista del
primer objetivo, el «modelo fi-
nal» supone una importante me-
jora respecto de la modelizacion
univariante de la serie, ya que
reduce la varianza residual en
un 50 por 100, aproximadamen-
te. La precision de las previsio-
nes puede mejorarse, ain mas,
mediante combinaciones linea-
les optimas de las previsiones
generadas por los diversos mo-
delos desarrollados (1).

En el plano de la aportacion
a la comprension del sistema
dindmico que genera los datos,
los resultados mas relevantes
son:

1) La tendencia de la serie
Ingresos por Turismo es cap-
tada por el desenvolvimiento di-
namico de las series de turistas,
precios internos y tipo de cam-

bio. Asi pues, cuando se intro-
ducen los /nputs mencionados
no se precisa diferenciacion re-
gular de la serie output.

2} La elasticidad estimada
de la variable Ingresos por Tu-
rismo en pesetas corrientes res-
pecto al nivel de precios es de
.72 (.05), lo que implica que en
términos reales dicha elasticidad
es de —.28. (Tanto en el parra-
fo anterior como en lo sucesi-
vo, una cifra entre paréntesis
calificando un parametro esti-
mado expresa la desviacion tipi-
ca de éste.)

3) La elasticidad estimada de
los Ingresos, medidos en pese-
tas, respecto al tipo de cambio
{representado en el «modelo fi-
naly por la cotizacion de la libra
esterlina) es de .38 (.08).

4) Existen dos puntos en los
que se detecta una discontinui-
dad en la respuesta de la varia-
ble Ingresos a modificaciones
del tipo de cambio: julio de 1977
(devaluacion Fuentes Quintana)
y febrero de 1976 (devaluacion
Villar Mir). En el primer caso la
elasticidad puntual estimada es
de 1.11; en el segundo, los efec-
tos a largo plazo son nulos,
aunque aparece un incremento
transitorio en el nivel de Ingre-
sos, restringido a 2/76 y evalua-
do en un 23 por 100 sobre el
nivel de la variable.

5) Se detectan retrasos es-
peculativos en los pagos en ju-
nio de 1977 provocados por las
fuertes expectativas, existentes
en ese momento, de una inmi-
nente devaluacion de la peseta.
La estimacion «establece» que
divisas por un valor de 91 mi-
llones de dolares, que al tipo
de cambio existente en ese mo-
mento suponen un contravalor
en pesetas en torno a los 6.300
millones {un 35 por 100 de la
cifra efectivamente ingresada en
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6/77), fueron ingresados en 7/77
en vez de en 6/77. La ganancia
especulativa asociada a ese re-
traso en los pagos se evallia en
unos 1.000 millones de pese-
tas, s6lo en la cuenta de «lIn-
gresos por Turismo y Viajes».
(Naturalmente, la estimacion no
contempla los retrasos produci-
dos en el propio mes de julio,
antes de la devaluaciéon, que se
compensan en ese mismo mes.)

6) En junio de 1974 se de-
tecta una caida en el nivel de
Ingresos en un 22 por 100, 4.300
millones de pesetas aproxima-
damente, que es consecuencia
de la quiebra de varios opera-
dores turisticos producida en
ese momento.

7} No se detecta realimen-
tacion desde Ingresos hacia tipo
de cambio, precios o numero
de turistas. Tampoco existen In-
gresos por Turismo adelantados
sistematicamente a la entrada
de extranjeros.

8) La respuesta detectada en
la variable Ingresos a variacio-
nes del tipo de cambio y el nivel
de precios es simultanea tem-
poralmente en datos mensuales.

9) Los Ingresos correspon-
dientes a las entradas de un
mes determinado se reparten
entre ese mes y el mes siguiente.

10) Existe evidencia indirec-
ta de que el gasto medio de los
turistas varia estacionalmente,
lo que es consistente con la in-
tuicion de que los turistas de
«baja temporada» son mas «ri-
cos» que los del periodo punta.

11) Los modelos comple-
mentarios o intermedios revelan
algunos efectos y relaciones que
pese a no ser €l eje central del
trabajo merecen citarse:

a) Los incrementos de los
precios interiores inducen cai-
das en la cotizacion de la pe-

seta que se reflejan con un mes
de retraso; el parametro esti-
mado, que representa elastici-
dad, .49 (.23), responde a la
relacion precios al consumo-co-
tizacion del marco. (Si se sus-
tituye el dolar por el marco, la
estimacion arroja resultados si-
milares, tanto en el valor del pa-
rametro como en Su impreci-
sion.)

b) El efecto especifico de la
Pascua en relacion al namero
de turistas se cifra en un 23 por
100 de incremento aproximada-
mente, respecto al nivel del mes
en que acaece.

¢} La situacion politica, in-
terna y externa, por la que pasé
nuestro pais en octubre-noviem-
bre de 1975 se refleja en un des-
censo del nimero de turistas en
esos meses de un 25 y un 19
por 100, respectivamente.

d) Los incrementos de pre-
cios de los hoteles de julio de
1979 en combinacion con el te-
rrorismo antiturismo produjo, asi-
mismo, descensos de un 24 y
un 21 por 100 en la entrada de
extranjeros, correspondientes a
los meses de julio y agosto, res-
pectivamente.

Como todo resultado empiri-
co, las conclusiones presenta-
das arriba estan sometidas a la
natural revision que puedan pro-
vocar futuras investigaciones.
Ademas, existen diversos con-
dicionantes de los analisis, se-
fialados a lo largo del articulo,
que relativizan, especificamen-
te, algunos resultados. En esa
categoria esta, a juicio del autor,
la ausencia de evidencia de re-
alimentacion de Ingresos sobre
el tipo de cambio y los precios
interiores. Captar ese tipo de
relaciones exige considerar la
variable Ingresos como compo-
nente de diversos agregados ma-
croecondomicos a través de los

que, presumiblemente, se cana-
lizan tales «relaciones inversasy,
al tiempo que se modeliza la
intervencion politica, directa o
indirecta, sobre aquellas varia-
bles. La tarea representa un reto
al que, probablemente, no se
podra responder en un futuro
préximo, dadas las limitaciones
de los medios de analisis de que
disponemos.

Por el contrario, en nuestra
opinion, otros resultados mere-
cen una evaluaciéon mas favora-
ble. Asi, por ejemplo, los para-
metros que describen las rela-
ciones desde tipo de cambio y
precios a Ingresos son consis-
tentes con la teoria econdémica
elemental y parecen sugerir un
comportamiento homogéneo de
la demanda turistica extranjera
frente a modificaciones de los
precios relativos, con indepen-
dencia de cual sea el compo-
nente que induce tales modifi-
caciones. Asimismo, las discon-
tinuidades captadas en la fun-
cion de transferencia del tipo
de cambio admiten una inter-
pretacion teoérica muy sugesti-
va. Efectivamente, ambas deci-
siones devaluatorias, probable-
mente, generaron expectativas
de signo opuesto, dadas las di-
ferencias del marco general de
medidas en que se ensamblaron
las devaluaciones de 2/76 vy
7/77, hasta el punto de que en
el primer caso los efectos fue-
ron nulos a largo plazo y en el
segundo superan ampliamente
los niveles «normales» de res-
puesta.

2. DESCRIPCION
GENERAL

Este articulo presenta un con-
junto de trabajos, cuyo deno-
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minador comin es la obtencién
de una representacion, observa-
cionalmente valida, de la estruc-
tura estocastica de la serie «lIn-
gresos por Turismo y Viajes»
y de sus relaciones dinamicas
con otras series de la economia
espafiola.

La investigacion ha pivotado,
basicamente, sobre tres tipos
de analisis:

1) Analisis conjuntos de las
series «Ingresos por Turismo y
Viajes» {(I,), Entrada de Extran-
jeros (E,}, Indice de Precios al
Consumo (P,) y las medias men-
suales de las cotizaciones dia-
rias (media «comprador - ven-
dedor») del Dolar (D,), el Mar-
co (M) y la Libra (L), en la
perspectiva del anélisis de series
temporales mditiples.

2) Paralelamente se investi-
gan ciertos episodios especifi-
cos, tales como retrasos espe-
culativos en los pagos, deva-
luaciones de la peseta por de-
cisiones de la autoridad mone-
taria o los efectos de la quiebra
de operadores turisticos en 6/74,
mediante anélisis de interven-
cion. (Desgraciadamente las li-
mitaciones en los medios de
calculo de que disponemos im-
piden una rigurosa integracién
de todos los andlisis en una
modelizacion unica, aunque los
diversos resultados admiten in-
terpretaciones internamente con-
sistentes.)

3) Finalmente, dado que los
resultados en la forma ARMA-
vectorial indican que la serie |,
no parece realimentar a ningu-
na de las otras series conside-
radas, se utiliza la forma fun-
cion de transferencia, donde
aparecen como inputs E, P,
L, (descompuesta en tres va-
riables) y las variables artificia-
les ED, y Q, que representan,
respectivamente, movimientos

especulativos sobre la peseta en
junio-julio de 1977 y la mencio-
nada quiebra de operadores tu-
risticos en junio de 1974.

El articulo estéd organizado
para transmitir el desarrollo de
la investigacién, paso a paso.
Aunque se ha procurado men-
cionar todos los andlisis inter-
medios y complementarios, se
sacrifica la presentacion detalla-
da de éstos. So6lo cuando la
diagnosis de un modelo nos ha
parecido indispensable para apo-
var las opciones tomadas se pre-
sentan detalles de aquélla, tanto
mas profusos cuanto mayor es
la importancia que se le con-
cede al analisis correspondiente.

La muestra béasica cubre el
periodo 1966-81 que, de una
parte, es suficientemente am-
plia y, de otra, garantiza la ho-
mogeneidad estadistica de las
series turisticas (2).

La frecuencia muestral de los
analisis que se presentan es
mensual, aunque a lo largo de
la investigacion se ha trabajado
también en datos trimestrales.
Como se ha puesto de mani-
fiesto en otros trabajos (Tread-
way, 1980) la agregacion tem-
poral puede ser Gtil para captar
respuestas muy distribuidas, que
en otro caso quedarian encu-
biertas. Los analisis en datos
trimestrales realizados sugieren
que ese no es nuestro caso.
Las relaciones entre las series
implicadas en nuestros analisis
estan casi siempre muy concen-
tradas en un trimestre, no reve-
landose inconsistencia alguna
con los modelos en datos men-
suales. De otra parte, la agre-
gacion implica siempre una pér-
dida de informacién, oscurece
(o «simplifica») el perfil dinami-
co de las respuestas y amorti-
gua, con mas frecuencia que
destaca, comportamientos ané-

malos. De ahi nuestra opcion
expositiva.

Cuando se involucran las se-
ries de cotizacion del dolar, el
marco o la libra, la muestra
arranca en mayo de 1971; esta
decision, adoptada también en
otros trabajos en los que el autor
no ha intervenido, se basa en
la necesidad de considerar un
periodo homogéneo (tipos de
cambio flotantes frente al sis-
tema de cambios fijos de la
etapa anterior); aun asi, en el pe-
riodo considerado, el principio
de flotacion libre ha sido interpre-
tado, presumiblemente, en for-
mas mas o menos laxas; en
ocasiones la cotizacion de al-
gunas monedas, en particular la
peseta, se ha reajustado por
decisiones politicas y han apa-
recido acuerdos de flotacion res-
tringida en subconjuntos de mo-
nedas particulares.

Todo ello hace que la mode-
lizacion de los tipos de cambio
esté plagada de dificultades vy
gue los modelos finalmente ob-
tenidos tengan aspectos fla-
grantemente insatisfactorios. Asi,
por ejemplo, es esperable que
las variaciones en nuestra po-
sicion neta frente al exterior afec-
ten al valor relativo de la pese-
ta, tal como la teoria econémica
sugiere. Sin embargo, en la me-
dida en que este suceso trans-
curre en un marco cambiante
y es filtrado por decisiones po-
liticas, no siempre transparentes
ni homogéneas a lo largo del
tiempo, que traducen o inter-
fieren el proceso de realimen-
tacion subyacente, la modeliza-
cion se hace casi impracticable,
méaxime si la informacion insti-
tucional es fragmentaria e in-
completa. Si esto es asi para
nuestro nivel de reservas, no es
de extrafar que los flujos co-
rrespondientes, ingresos turisti-
€os, exportaciones, importacio-
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nes, etc., aparezcan en el mejor
de los casos afectados por el
tipo de cambio, pero por con-
tra no se detecte causalidad en
el sentido inverso.

3. EL PLANTEAMIENTO
DE LA
INVESTIGACION

3.1. El punto de partida

represento la relacion dinamica
entre la variables ingresos por
turismo y entrada de extranje-
ros mediante la funcién de trans-
ferencia

log I, =.18 log E, +

+.26 log E,_; + N, [1]

La ganancia estimada en esta
funcion de transferencia, que
en este caso coincide con la
elasticidad de | respecto a E, to-
ma, en consecuencia, el valor
44. La implicacion mas impor-
tante de ese modelo es que el
gasto medio de los turistas de-
pende del nimero de éstos, con
elasticidad — .66.

En efecto, en estado estacio-
nario,

l.=E* - G*, donde E* y G*
representan niveles fijos de en-
tradas y gasto medio, respecti-
vamente. (Nétese que si el gas-
to es independiente del nimero
de turistas, la elasticidad de los
ingresos respecto a aquéllos sera
unitaria.)

Supongamos, ahora, que el
gasto es funcion del nimero de
turistas, G = f(E). La elastici-
dad ingresos-entradas sera:

dl E =44 E f (E) 2]
de | f (E)

Debe notarse que el segundo
término de la parte derecha de
la igualdad [2] es precisamente

En un trabajo anterior (3) se’

la elasticidad del gasto respecto
a las entradas, por lo que sus-
tituyendo la parte izquierda de
[2] por su valor estimado a par-
tir de [1] se obtiene la implica-
cion comentada.

Es decir:

log G, = .66 log + m, [3]

1
E,
donde m, tiene media nula y
es independiente de E,.

Que el gasto medio de los tu-
ristas depende «inversamentey
del nivel de éstos, admite una
interpretacion economica sim-
ple y razonable: en la medida
en que el turismo se convierte,
gradualmente, en un «consu-
mo» masivo, alcanza a sectores
de la poblacién con menor ren-
ta relativa que, por consiguien-
te, gastan menos.

El lado débil del modelo [1]
no reside, pues, en que la elas-
ticidad estimada sea inferior a
la unidad sino mas bien en que
es mucho menor que la unidad.
El punto ha sido destacado aqui
porgue motivd en gran medida
la posterior investigacion.

3.2. Lineas de investigacion

Cuatro hipotesis fueron plan-
teadas para «explicar» la baja
elasticidad ingresos/entradas:

a) La omision de ciertas va-
riables relacionadas simultanea-
mente con el /nput y el output
de la funcion de transferencia [1]
podrian estar sesgando a la baja
el valor de los parametros esti-
mados.

b) Ademas del retraso de un
mes detectado, podrian existir
adelantos sistematicos en los pa-
gos; en consecuencia, la forma
de la relacion dinamica propues-
ta en [1] seria inadecuada.

¢} La variable E, es un agre-
gado de varios componentes de
evolucion muy heterogénea:
miembros de viajes organiza-
dos, turistas individuales, excur-
sionistas o simples transelntes.
Asi, si el medio de transporte
utilizado es un indicador de la
«calidad» del turista, es claro
que la composicion del agrega-
do ha sufrido una enorme varia-
cion desde mediados de los se-
senta (los graficos 1y 2, que re-
presentan, respectivamente, las
proporciones entre extranjeros
entrados por carretera/extran-
jeros entrados por avion y mo-
vimiento —en aeropuertos espa-
fioles— de pasajeros en vuelos
internacionales regulares/no re-
gulares en una muestra 1966-
1980, ilustran claramente el pro-
blema). En consecuencia, una
descomposicion de la variable
E, por segmentos de calidades
diferenciadas podria dar una
imagen mas verosimil de la re-
lacion turistas-gasto medio que
la implicada en [1].

d) Adicionalmente, parece
muy razonable pensar que el
turismo de baja y alta tempo-
rada, muy diferente en cuanto
a composicion social, genera in-
gresos en proporciones distin-
tas. La intuicion parece confir-
marse rotundamente observan-
do el gréafico 3, donde se repre-
senta el cociente entre los in-
gresos trimestrales (deflactados
por el indice de precios al con-
sumo) y los correspondientes
visitantes extranjeros (bajo la
transformacién logaritmica). De-
be notarse que el argumento
grafico propuesto contiene dos
supuestos que deben explicitar-
se: primero, se supone que la
estructura periodica de orden
anual de la serie de |, esta indu-
cida por la estructura periodica
de la serie E; el segundo su-
puesto implicito consiste en res-
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GRAFICO 1

| ENTRADOS POR CARRETERA / ENTRADOS

POR AVION (1966-1980)

proporcion
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tringir 1a totalidad de la respues-
ta de |, respecto de E, al trimes-
tre temporalmente simulta-
neo (4). El primer supuesto pa-
rece evidente y no precisa de
grandes comentarios. El segun-
do supuesto se cumple en for-
ma aproximada si se acepta que
los retrasos en los pagos turis-
ticos no son significativos mas
alla de un mes. De hecho, todas
las funciones de transferencia
estimadas por nosotros entre
estas variables sugieren que la
estructura de [1] es basicamen-
te correcta. Asi, cuando se for-
mula el modelo [1] en datos tri-
mestrales, la Unica relacion que
se capta es simultanea. Natu-
ralmente, si la hipotesis b/ fue-
se cierta o la estructura dindmi-
ca de la relacion fuera muy dis-
tinta de la propuesta en [1], la
«evidencia» a favor de una «fun-
cion de transferencia periodica»

desde E, a |, deberia reconsi-
derarse.

3.3. El orden
de la investigacion

Aunque la hipétesis a/) (pro-
blemas por omision de variables)
no fuese correcta, la introduc-
cion de inputs de naturaleza
econdmica, tiene suficiente in-
terés especifico como para jus-
tificarse por si misma. La hipo-
tesis b/ (posibilidad de adelan-
tos sistematicos en los pagos
turisticos) debe investigarse si-
muitaneamente con la introduc-
cion de nuevas variables. Final-
mente la forma de investigacion
de las dos ultimas hipotesis de-
pende crucialmente de que &)
sea o no falsa. Asi pues, la in-
vestigacion de la posibilidad de
adelantos sistematicos en los

pagos turisticos y la introduc-
cion de /nputs econdmicos, que
son los temas a los que se de-

dica el resto del articulo, debian
preceder a las otras dos lineas
de investigacion.

4. EL DESARROLLO
DE LA
INVESTIGACION
Y LOS RESULTADOS
OBTENIDOS

4.1. Ingresos y entradas:
un modelo
con realimentacion

De hecho, la primera etapa
del trabajo se centrd en una con-
trastacion preliminar de la hi-
potesis del «adelanto sistema-
tico de los ingresos». Para elio
se us6 una modelizacion biva-
riante de las series | y E, en la
forma ARMA-vectorial, méas ge-
neral que la funcion de trans-
ferencia, en la medida que per-
mite la captacion de relaciones
bidireccionales. La presencia de
realimentacion, puesto que con-
ceptualmente es absurdo que
los ingresos afecten a las entra-
das futuras de extranjeros, po-
dria indicar «ingresos adelanta-
dos», aunque otras interpreta-
ciones serian también admisi-
bles (5).

La forma ARMA-vectorial es
una generalizacion natural de
los modelos ARMA univarian-
tes. Se define la serie multiple
Z, como el vector:

Zt = (Z“. zkt)'
donde Z,, ... Z,, son series in-
dividuales.

La forma general del modelo
ARMA-vectorial es:

@, (Bl Z, = 0.(B) g,
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donde:
@ B =1-¢B— .. @ B
8 (B =1-6,(8B — .. —8, B

son matrices de pollnomios en
B de orden kxk, y a es un
vector de ruido blanco con ma-
triz de covarianzas contempo-

raneas I (6).

Asi, por ejemplo, un modelo
AR (1), para k = 2, seré:

'|—¢“B _¢1ZB Z‘u _
—$,B 1 —¢,,8B Zy
que puede ser escrito en la for-
ma:
2y =y Zoyq + b 25,0 + 3y
2y =$n 2yt bo 2y, g+ By
En nuestro caso, tras un pro-
ceso iterativo identificacion-es-
timacion-diagnosis, el modelo

finalmente aceptado para las se-
riesVV ,log I, yVV, log E, fue...

[ ][‘WﬂlogE-l_
— .23 B =
VW, log |
(08; 12 og ]
1—-.71B
_ (.05) (.04)
[1— 62B
(.06) J
1 — .76 B" a,
{.05)

1— .97 B |a,
(.03)

con matriz de covarianzas resi-

dual ¥ =
.88 e — 02

|se—02 n e—01]

El lector habra notado que el
parametro media movil regular
(1,2) implica realimentacion des-
de ingresos a entradas, aunque
su valor es muy pequefio. Ade-
més el pardmetro autorregresivo
es muy semejante al w, de la

GRAFICO 2
VUELOS INTERNACIONALES: PASAJEROS EN
VUELOS REGULARES / PASAJEROS EN VUELOS
NO REGULARES (1966-1980)

Proporcion
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731 7l 75l
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funcion de transferencia [1]. Fi-
nalmente el parametro media
movil estacional (2,2), muy p-9-
ximo a la unidad, indica la exis-
tencia de una media periddica
de orden anual en la serie de
ingresos (7).

Como ya hemos comentado,
la presencia de realimentacion no
significa, necesariamente, ingre-
sos adelantados. En este pun-
to, para verificar la hipotesis,
se decal6 la serie |, hasta tres
periodos. En ninguno de los ana-
lisis el término media mévil re-
gular (1,1,2) se hizo estricta-
mente no significativo, aunque
el parametro descendio a .08.
Ademés se captan dos parame-
tros autorregresivos en las po-

siciones (2,1) de valores en tor-
no a .25 y .18 en los Ordenes
B"' y B, donde r es el orden
del decalaje aplicado a la varia-
ble I,. Debe notarse que si su-
primimos el término media mo-
vih (1,1,2) los modelos estima-
dos equivalen a la funcion de
transferencia [1].

Antes de pasar a la introduc-
cion de nuevas variables pare-
cid® conveniente reproducir los
andlisis anteriores con las va-
riables I, y E, descontandoles,
a ambas o sblo a |, los efectos
de un conjunto de episodios
Gue generaban anomalias en los
datos y que estaban claramen-
te identificadas.
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GRAFICO 3
LOGARITMO DE INGRESOS POR TURISMO EN TERMINOS REALES/
ENTRADAS DE EXTRANJEROS 1966-1981 (datos trimestrales)
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4.2. Modelos univariantes:
un paso previo para
/a reconsideracion del
modelo bivariante
de I, y E,

Las series |, y E,, representa-
das bajo la transformacion loga-
ritmica en los graficos 4 y 5,
respectivamente, han sido obje-
to de un detenido analisis uni-
variante en otro lugar (8). Su
posterior seguimiento ha mos-
trado que mientras que la es-
tructura de |, es muy robusta,
no precisando modificaciones
ante la ampliacion de la mue--
tra, el modelo aceptado alli para
E, debe simplificarse cuando los
datos considerados aumentan.

Los modelos univariantes de
ambas series, en una muestra
1966/1981, tienen una estructu-

ra comiun ARIMA (0,1,1) =
* (0,1,1),, (9). Cuando se apli-
ca anélisis de intervencion, la
estructura estocastica residual
de las series es captada me-
diante modelos ARIMA (0,1,2)*
* (1,1,1),, en el caso de E, vy
ARIMA (0,1,1)+(1,1,1),, para |..

Los modelos estimados se
ofrecen en el cuadro n.° 1. El
cuadro n.° 2 contiene los resi-
duos mayores que 2 ¢ en valor
absoluto.

Los residuos recogidos en el
cuadro n.° 2 son muy elocuen-

CUADRO N.° 1

a) Modelo univariante de |;: muestra 1/66-12/81.

VW, log I, = (1 — .57 B} (1 — .93 B'?) a,

(.06}

(.02)

Modelo univariante de E,; muestra 1/66-12/81.

VW, log I, = (1 — .63 B) (1 — .88 B2 g,
a2 = 86e— 02




GRAFICO 4
LOGARITMO DE INGRESOS POR TURISMO 1966-1981 (datos mensuales)




GRAFICO b
LOGARITMO DE ENTRADA DE EXTRANJEROS 1966-1981 (datos mensuales)
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de |,

NUMERO

CUADRO N.° 2
P < T Vel S S ]

a) Residuos mayores en valor absoluto que 20 del modelo univariante

Fechs Valor standarizado

66 .. . . ..
93 .
122
.

139
“w

NUMERO

1/67 —2,2
6/71 22
9/73 —20
6/74 —24
2/76 2,6
6/77 —22
/77 6,4
8/77 2,7

b) Residuos mayores en valor absoluto que 20 del modelo univariante
de E,

Fecha Valor estandarizado

3/67 23
4/67 —-23
4/70 — 26
4/73 20
4/75 —29
10/75 —32
4/78 — 25
7/79 —36
8/719 —-20

tes. Por lo que se refiere a la
serie |, en junio de 1974 quie-
bran varios operadores turisti-
cos, en febrero de 1976 se de-
valia la peseta y en julio de
1977 concurre la devaluacién
Fuentes, una medida esperada
que provoco retrasos especula-
tivos en los pagos de extranje-
ros, lo que viene a explicar el
residuo de junio; el residuo co-
rrespondiente a agosto debe ser
interpretado asimismo como un
efecto de esa misma medida.

En cuanto a los residuos co-
rrespondientes a la serie E,, to-
dos los que aparecen en los me-
ses de marzo o abril se expli-
can por la traslacion de la Pas-
cua; el residuo de octubre de
1975 es, probablemente, el efec-
to de una combinacion de fac-
tores: el conflicto del Sahara

con Marruecos («Marcha Ver-
de»), el fusilamiento de Hoyo
de Manzanares, seguido por una
campaifa xen6foba y la inesta-
bilidad politica vivida en los Glti-
mos dias de Franco. Asimismo,
los residuos de julio y agosto
de 1979 son también el efecto
de la combinacion de dos fac-
tores: incrementos de precios
de los hoteles hasta en un 40
por 100 y el terrorismo anti-tu-
rismo, que culminé en los aten-
tados de Chamartin y Bara-
jas (10).

Antes de pasar a la exposi-
cion de los analisis de interven-
cion de estas series merece la
pena indagar el significado de los
modelos univariantes expuestos,
lo que, como se vera, nos condu-
ce, de forma natural, a una nue-
va alternativa de modelizacion.

Los modelos aceptados tie-
nen la forma:
VV,logz=(1-6 B) (1—0 BY) g,

que puede escribirse, trasponien-
do los polinomios media movil
y desarrollandose en serie:
(1—B) (1+0 B+6 B2+ ...) (1—-8B")
(1+© B?2+02B%*+...) log z,=a, [4]

Cada uno de los productos par-
ciales:

(1—B) (1+6 B+62 B>+ ) y
(1—B%) (1+© B2+02 B®+ )

puede volver a escribirse por:

[1 _ (1—-0)B"?
1—-6 B“
El término L:——_—g—)-BE-, aplicado

a una variable z, cualquiera, ge-
nera una media movil exponen-
cialmente decreciente de fac-
tor 6, con primer término (1—
—6) z_, que podemos repre-
sentar por EWMA] (z,_,).

Anéalogamente el término
{1—e) B”
1—0 B"?
nos da una media movil expo-
nencialmente decreciente, de or-
den 12, que escribiremos por:

EWMAZ (Z, ).

Asi pues, efectuando las ope-
raciones indicadas, trasponien-
do términos y tomando espe-
ranzas, [4] puede escribirse por:
I3g z,_, (1) = EWMA; (log z, ,) +

+ EWMAY llog z,_,, —
— EWMA] (log z,_3)]

Asi pues, en datos transfor-
mados, la prevision se forma
considerando que su diferencia
con el EWMA] (media movil de
los Gltimos meses) es igual a
una media mévil (EWMAY) de
las diferencias entre cada uno
de los meses homélogos de los
afios anteriores y el propio
EWMA de los meses preceden-
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GRAFICO 6

PESOS DE LA FUNCION DE PREVISION DE |,

Prg\visk')n
logz,(1)

EWMA,, (logz,_,)

IEWMA";(Iogz._y)

lEWMA,;uog Zi.25)

|EWMA23(logz._,3)

EWMA 2 [log Z,.» -EWMAL(log z,.,;,)]

| lEWMA Ylogz,.6:)
EWMA L (logz,. )

tes a éstos. (Véase el gréafico 6
para la formacion de la previ-
sion de |,).

El rasgo especifico de los dos
modelos que estamos comen-
tando reside en el alto valor del
factor de amortiguamiento, ©
(.93 para |, y .88 para E,), que
provoca que los respectivos
EWMALZ se aproximen a una
media aritmética. Ello sugiere
que el ciclo estacional que se
observa en los gréficos 4 y 5
puede representarse por una es
tructura determinista de tipo pe-
riddico (11).

4.3. Anélisis de intervencion
y modelos con media
periédica

En esta seccion se presentan
dos tipos de modelos con ana-
lisis de intervencion para cada
una de las variables |, y E,. La
diferencia entre los dos tipos de
modelos reside en la forma de
que se representa la estaciona-
lidad, que en un caso es cap-
tada por la estructura ARIMA
(1,1,1),,, mientras que en otro
aparece representada por una

media periodica a la que se su-
perpone un polinomio autorre-
gresivo estacional de orden 1.

En los modelos correspon-
dientes a la serie |, se incluyen
las siguientes variables artificia-
les:

0 si t< 12/67
T1267‘“’{1sit;12167
b= Osit #£6/74
T \1sit=6/74
0si t<2/76

TG = {1 sit>2/76
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0 sit+6/77, 7/77

ED, = | — D,/I, si t = 6/77
D/l sit = 7/77
0 sj 1
10777, = s! ta i
1sit27/77

Las variables T1267,, T0276,,
TO777, son escalones y repre-
sentan tres devaluaciones de la
peseta que ocurrieron en 11/67,
2/76 y 7/77, respectivamente.
La inclusion de T1267, responde
a la evidencia suministrada por
la serie bajo la transformacion
VV ., log (que no se ofrece),
que representa un valor en 12/68
interpretable como un hipo de
un escalon en 12/67, interpre-
tacion que recibe el apoyo de
la informacion a priori. La va-
riable Q, es un pulso que repre-
senta el efecto restringido a ju-
nio de 1974 de la quiebra de
varios operadores turisticos. La
variable ED, representa retrasos
especulativos en los pagos pro-
vocados por la fuerte expecta-
tiva de devaluacion de la pese-
ta existente en 6/77. La varia-
ble esta definida de forma tal
que su coeficiente es la canti-
dad de divisas (medida en do-
lares) cuyo ingreso se retrasa
de junio a julio. La variable cir-
cunscribe los efectos especula-
tivos a los meses de junio y ju-
lio, porque empiricamente no se
detecta la necesidad de una pa-
rametrizacion mas compleja (12).

Los modelos de E, incluyen
las siguientes variables artifi-
ciales:

e PAS, que toma el valor 1
en el mes en que la Pascua cae
integramente en ese mes, .5 sit
corresponde a marzo o abril y la
Pascua esta a caballo entre am-
bos meses y 0 en los demas
casos.

15sit=10/75
* P1075 =
0sit# 10/75
. PR — 1sit=7/719
T l0sit#7/79

GRAFICO 7
FUNCION DE AUTOCORRELACION SIMPLE
DE LOS RESIDUOS MODELO CON ANALISIS
DE INTERVENCION DE |,

Las variables P1075 y P0779
son pulsos (con una funcion de
transferencia w, + w B) que re-
presentan los sucesos ya co-
mentados acaecidos en esas fe-
chas.

La variable PAS, recoge el
efecto especial de las fiestas de
Pascua sobre la entrada de ex-
tranjeros.

Los modelos finalmente acep-
tados con las variables de inter-
vencion definidas arriba se pre-
sentan en el cuadro n.° 3. Los
correlogramas residuales corres-
pondientes a la serie de | se
presentan en los gréficos 7 y 8.

En los modelos que tienen una
estructura periodica de tipo de-
terminista ésta se representa por
medio de once variables perio-
dicas de orden anual que se
definen de la siguiente forma:

1 St el 28 =10 2, e I
—1sit=12 1
0 en otro caso

Pj, =

donde j representa el mes y T
afios completos.

La variable asi definida esti-
ma doce componentes peri6di-

cos Sj j=1, 2, ..., 12, tales
que:
S;=a psij=i#12
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GRAFICO 8
FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL
DE LOS RESIDUOS MODELO CON ANALISIS
DE INTERVENCION DE |,

11

@ s = 12

en forma tal que se incorpora
12
la restriccion i:Z1 S, = 0 (13).

Los modelos finales de |, y
E, con andlisis de intervencion
y media periddica se presentan
en los cuadros nims. 3y 4. Los
correlogramas residuales de la
serie |, responden a los gréfi-

cos 9y 10.

4.4. Modelos bivariantes
y analisis de intervencion.
Resumen

Cuando a una o ambas se-
ries, |, y E, , se les descuentan
los efectos estimados en la sec-
cion precedente mediante anali-
sis de intervencién, el término
MA (1,1,2) se hace no signi-
ficativo. Cuando se decala la
variable |,, la estructura de la
funcién de transferencia implici-
ta desde E, a |, se conserva,
pero los parametros se hacen
algo méas pequefios. Esta expe-
riencia motivo la opcién de no
intervenir previamente ninguna

serie en los andlisis de la si-
guiente seccion.

5. ANALISIS
MULTIVARIANTE:
PASO INTERMEDIO
HACIA EL
MODELO FINAL

5.1. Seleccion de variables

Como ya se ha comentado,
las variables consideradas en la
modelizacion bajo Ia forma de
series temporales multiples han
sido |, (ingresos en pesetas co-
rrientes), E, («turistas»), P, (pre-
cios espafioles), D,, L,, M, (co-
tizaciones del dolar, la libra y el
marco, respectivamente). Dado
que los programas de célculo
disponibles para modelos ARMA
multiples no permiten estimar
conjuntarmente mas de cinco se-
ries, se han utilizado tres ver-
siones del vector temporal Z,,
en cada uno de los cuales se
excluye la cotizacion de una de
las monedas mencionadas.

En defecto de un adecuado
indice de precios turisticos (que
nos obliga a medir |, en pesetas
corrientes), la inclusion de la
variable P, cumple una triple
funcién: actGa como deflactor
aproximado de |, y simultanea-
mente mide la elasticidad ingre-
sos-precios (14). Adicionalmen-
te permite contrastar la hipote-
sis de existencia de causalidad
en el sentido inverso.

La eleccion de tipos de cam-
bio simples frente a indices de
precios y tipos de cambio es,
quiza, mas discutible. Efectiva-
mente podrian elaborarse dos
indices, considerando precios y
tipos de cambio, uno de los
cuales midiese el precio del tu-
rismo en Espafia frente al de
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bienes sustitutivos, mientras que
un segundo podria representar
| los precios turisticos en Espaia
en relacion al resto de bienes
de la demanda interna de los
paises emisores. La opciéon ex-
puesta, aunque no es rechaza-
ble por principio, implica asig-
nar ponderaciones, por criterios
mas o menos razonables, pero
en todo caso a priori, que, en
el caso de elasticidades muy
diferentes, podrian perturbar o
encubrir por completo las ver-
daderas relaciones. Por supues-
to nuestra opcidn, representar
una relacion de cambio por uno
o dos tipos de cambio simples,
tampoco es, ni mucho menos,
Optima. El tema, que afecta a
todos los modelos del sector
exterior, esta, para nosotros,
abierto y debe ser objeto de ul-
teriores investigaciones.

Al igual que ocurre en el mo-
delo bivariante, cuando |, es
corregida por las intervenciones
propuestas en la seccion 4.3, si
al modelo se incorporan las va-
riables P, y dos de las tres se-
ries de cotizaciones (D, L, M,)
la realimentacién de |, sobre E,
desaparece. Asimismo no se de-
tecta relacion desde I, a cual-
quiera de las nuevas variables.
Ello nos permitic desplazar la
variable |, un periodo, lo que
implica suponer que las relacio-
nes simultaneas que el modelo
recoge en la nueva definicion
del vector Z, responden a la in-
fluencia de las demas variables
sobre 1.

La modelizacibn empleando
la forma ARMA vectorial jue-
ga aqui un papel intermedio;
se desemboca en modelos don-
de la diferencia regular de |,
puede suprimirse. Este hecho
es usado, junto a los resultados
del andlisis de intervencion, para
llegar a un modelo con funcién

CUADRO N.° 3
e vms s IS S SR

ANALISIS DE INTERVENCION DE LA SERIE DE ENTRADAS

log E, = .23 PAS, — (.25 + .18 B) P1075, — (.24 + .21 B) PO779, + N,
(.01) (.05) (.08) (.05) (.08)

(1 - 35B2 VW, N =(1—.3B—.14 B9 (1 - .88 B a,

(.07) (.07} (.07} (.03)

02= 38e— 02

ANALISIS DE INTERVENCION DE LA SERIE DE INGRESOS

log |, = .24 T1267, — .23 Q, + 74.77 ED, + .20 T0276, + .43 TO777, + N,
(.07) (.07} (19.40) (.07) (.09)

(1 — .18 B9 9V, N, = (1 — .49 B) (1 — .90 B™) a,
(.07) (.06) (.02)

o2=T74e— 02

CUADRO N.° 4
| A DS S TR TN R T |

MODELO CON MEDIA PERIODICA Y ANALISIS DE INTERVENCION

. DE ENTRADAS

log E,=.23 PAS,— (.25+ .18 B) P1075,— (.24+ 21 B) PO779— 53 P1,—
(.01) (.05) (.05) (.05) (.05) (.02)

— .63 P2,— .42 P3,— .25 P4,— .01 P5,+ .26 P6,+ .92 P7,+ 1.09 P8, +
(020 (020 (02 (020 (02 (.02 (.02)

+ .43 P9, — .13 P10, — .48 P11, + N,
(.02) (.02) (.02)
(1—.4B% VN =(1—.34B— .14 B a,
(.07) (.07)  (.07)

02

MODELO CON MEDIA PERIODICA Y ANALISIS DE INTERVENCION
DE INGRESOS

log I,=.24 T1267,— .23 Q,+.20 T0276,+76 ED,+.43 T0777,— .25 P1, —
(.07) (.07)  (.07) (19)  (.09) (.02)

— .42 P2,— .33 P3,— .18 P4, — .10 P5,+ .18 P6,+ .49 P7, + .60 P8, +
(02 (.02 (020 (.02 (02 (02 (.02

+ .34 P9, + .13 P10, — .13 P11, + N,

(.02} .02) (.02)

(11— 20 B (VN, — .006) = (1 — .49 B) a,

(.07) (.003) (.06}
o2=T71e— 02
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GRAFICO 9

FUNCION DE AUTOCORRELACION SIMPLE

DE LOS RESIDUOS MODELO CON MEDIA 5

PERIODICA DE |,

04

02

24 36!

cluyen variables artificiales para
captar los momentos mas des-
tacados de esa intervencion son
completamente satisfactorios (16).

Teniendo en cuenta la discu-
sién realizada hasta aqui sobre
las series |, y E,, resumimos en
el cuadro n.° 5 la informacion
de partida sobre el grado de di-
ferenciacion de los respectivos
modelos univariantes.

CUADRO N.° 5

O i e - P S e S
SERIE

de transferencia y andlisis de
intervencion.

5.2,  Especificacion

Cada una de las series indi-
viduales esta sometida a la trans-
formacion logaritmica, que evita
los problemas de heterocedasti-
cidad y comporta la ventaja su-
plementaria de su sencilla inter-
pretabilidad en términos eco-
némicos (véanse graficos 11, 12,
13 y 14).

Las series, individualmente
consideradas, tienen modelos

con diferente grado de diferen-
ciacion. La serie log P, tiene
una estructura basica, en una
muestra 1966-81, ARIMA (0,2,1)
% {0,1,1),,, a la que se pueden
incorporar, cuando se realiza
andlisis de intervencion, polino-
mios AR (1) regular y estacio-
nal (15).

Las series log D, log L,, log
M, se representan por modelos
ARIMA (0,1,1). Aunque los de-
talles de estas modelizaciones
no se presentan aqui, debe se-
fialarse que, debido al alto grado
de intervencion que estas series
soportan, ni los modelos univa-
riantes ni aquellos donde se in-

En Box y Tiao (1977) se acon-
seja, para el caso de analisis de
series temporales multiples, re-
tener la hipotesis de que los ras-
gos de no estacionariedad de
cada una de las series individua-
les (que precisarian de diferen-
ciacion para ser captadas en tér-
minos de modelizaciébn univa-
riante) podrian deberse a un
pequefio subconjunto de com-
ponentes casi no estacionarios,
pudiendo existir relaciones con-
temporaneas estables entre el
conjunto de variables conside-
radas. Si la hipotesis es cierta,
las series no precisarian diferen-
ciacién, o el grado de ésta pue-
de reducirse.

En nuestro caso parece poco
plausible que el comportamien-
to dinamico de P,, por ejemplo,
se deba a componentes proxi-
mos a la no estacionariedad co-
munes al resto de series. Por
el contrario, es razonable su-
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poner que el crecimiento y la
estacionalidad no estacionaria
de |, podrian ser captadas por
el resto de las series incluidas
en el sistema.

Asi pues, se plantea el siguien-
te dilema: si definimos el vector
miultiple aplicando a todas las
series el grado minimo de dife-
renciacion comidn (una diferen-
cia regular), alguna de las series
del sistema exhibira un compor-
tamiento no estacionario. Si por
el contrario aplicamos a cada
serie el nivel de diferenciacion
precisa para que su comporta-
miento individual sea estaciona-
rio, las relaciones entre series
con diferente grado de diferencia-
cion seran bien explosivas, bien
transitorias. La solucion dada
al dilema consiste en aplicar el
minimo grado de diferenciacion
comun a todas las series e in-
troducir las diferencias adiciona-
les en la correspondiente matriz
autorregresiva, restringiendo los
parametros correspondientes a
la unidad.

La forma de operar propues-
ta tiene sus ventajas y sus in-
convenientes. Entre estos {lti-
mos destaca el hecho de que
todas las relaciones estables en-
tre las variables deben captarse
a través de la matriz polinomial
autorregresiva, lo que puede ir
en detrimento de una parame-
trizacion escueta. El contrapun-
to se encuentra en el hecho de
que la matriz media movil per-
mite la representacion de rela-
ciones a corto plazo (con ga-
nancia nula) si el input tiene un
grado de diferenciacion mayor
que el output o la existencia de
relaciones con «filtros no esta-
cionarios» en el caso opuesto,
todo ello en forma simultanea
a la captacion de relaciones es-
tables.

Los gréaficos 15 y 16 son, res-
pectivamente, las funciones ge-

GRAFICO 10
FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL
DE LOS RESIDUOS CON MEDIA

PERIODICA DE |,

neralizadas de correlacion sim-
ple y parcial estimadas para las
series (17):

1: V log E
2: V log |,
3: V log P,
4: V log D,
5: V log M,

El lector habra notado que
del comportamiento de la fun-
cion generalizada de correlacion
simple (f.g.c.s.) y de la funcién
generalizada de correlacién par-
cial (f.g.c.p.) parece inferirse
que nuestro modelo es de la
clase ARMA, probablemente con
grados (1,1) en su parte regu-
lar. Cuando este es el caso, el

procedimiento usado por Box
y Tiao (1979), identificar el or-
den de las matrices y discrimi-
nar mediante diagnosis los tér-
minos significativos de los que
no lo son, no es, en muchos
casos, practicable, ya que, si se
mantienen las matrices «llenas»,
la estimacién de los modelos
suele fracasar debido a las altas
correlaciones entre los parame-
tros, peligro mayor cuanto mas
grande es el nimero de series
que se manejan en un solo ana-
lisis.

En la situacién descrita el pro-
ceso estimacion-diagnosis es
muchas veces poco concluyen-
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GRAFICO 11
LOGARITMO DE LA MEDIA MENSUAL DE LA COTIZACION DEL DOLAR
(4/71-12/81)

465

450

GRAFICO 12
LOGARITMO DE LA MEDIA MENSUAL DE LA COTIZACION DE LA LIBRA
(4/71-12/81)




GRAFICO 13
LOGARITMO DE LA MEDIA MENSUAL DE LA COTIZACION DEL MARCO
(4/71-12/81)

te. En nuestro caso, el nimero
de estimaciones realizadas ha
sido muy grande.

Para una descripcion sucinta
de los experimentos realizados,
debe sefalarse que esta parte
del trabajo se ha dividido en dos
etapas netamente diferenciadas.
En un primer estadio, todas las
variables se consideran simulté-
neamente. Una vez comproba-
do gue no parece existir reali-
mentacion desde |, al resto de
variables, se opta por decalar
un periodo la serie de ingresos
para captar en el modelo las
«relaciones simultaneas», lo que
implica reconducir el analisis en
la direccion de funcion de trans-
ferencia. En consistencia con la
nueva definicion del vector, con

la variable |, decalada, la es-
pecificacion de los modelos pasa
de la estructura ARMA (1,1) =
*ARMA (0,1),, a la estructura
ARMA (2,1) » ARMA (0,1),,. En
esta especificacion todos los pa-
rametros de la matriz autorre-
gresiva de segundo orden que
suponen relaciones hacia |, del
resto de variables resultan muy
correlacionadas con los corres-
pondientes parametros de la
matriz AR (1). De hecho la
matriz AR (2) queda reducida
a un solo parametro, el corres-
pondiente a la «funcién de trans-
ferencia» de E, sobre |,.

Ninguno de los modelos al-
canzado en esta fase es com-
pletamente satisfactorio. Las
f.g.c.s. de los residuos suelen

tener algin término significativo
en las filas o columnas de los
tipos de cambio, lo que remite
nuevamente a las limitaciones,
repetidamente sefialadas, en la
modelizacién de esas series.

El modelo adjunto, que po-
dria ser denotado como el «pe-
nultimo experimento» de esta
fase de la investigacion, es su-
ficientemente ilustrativo de los
progresos y limitaciones de los
modelos construidos utilizando
la forma ARMA-vectorial.

El grafico 17 corresponde a la
f.g.c.s. residual del anterior mo-
delo.

En el modelo expuesto, las se-
ries |, y M, aparecen afectadas
por una o varias de las otras
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GRAFICO 14

LOGARITMO DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO

6

series, siendo siempre la causa-
lidad unidireccional. La cotiza-
cion del marco, de alguna ma-
nera, el «tipo de cambio», apa-
rece afectado por los precios
interiores con una elasticidad de
.b, lo que es faciimente inter-
pretable por la teoria econdmi-
ca. A su vez la serie |, aparece
relacionada con E,, P, y L,. Los
parametros de las relaciones son
bastante aceptables, con la ex-
cepcion de la relacion de P, so-
bre I, que es captada con un
parametro muy grande (2.1). De
hecho, esto no ocurria en ana-
lisis anteriores donde el para-
metro mencionado se conserva
menor que la unidad. De la se-
cuencia de resultados parece in-
ferirse que el pardmetro se hace

mas grande cuando la media
movil regular de |, tiende a la
unidad.

La «division del trabajo» en-
tre L, y M,, remitiendo induda-
blemente a las insuficiencias re-
petidamente mencionadas de las
modelizaciones del tipo de cam-
bio, tiene sin embargo cierto
sentido. Efectivamente, de con-
tactos mantenidos por el autor
con empresarios del sector, pa-
rece desprenderse que mientras
el turista inglés es muy sensible
al tipo de cambio, el turista ale-
man es mas estable en su com-
portamiento. De ahi que lo que
conceptualizamos como «la re-
lacion del tipo de cambio con
los ingresos turisticos» se cana-

lice a través de la variable L,.
De otra parte, la evolucién del
tipo de cambio marco/peseta
parece que representa mejor que
los otros tipos de cambio con-
siderados la evolucion del «con-
junto» de nuestra «relacion de
cambio» en términos generales.
De ahi que relaciones economi-
cas de tipo mas global que las
estrictamente turisticas se cap-
ten, preferentemente, a través
de M,.

La f.g.c.s. sugiere que, simul-
tAdneamente a la supresion de la
diferencia regular y la media
movil regular (1,2,2), debe intro-
ducirse un factor autorregresivo
en la posicion (1,2,2). Una vez
realizada esta operacion, todos
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{1 — .63 B)
(.08)

MODELO

(— .33 B — .25 BY,
{09) (.09}

[ (1— 7289
(.06)

— 218, - 318,
(.26) ,
v

— 49 B
(.23)

(.06)

{1— .99 B)
(.03)

{1 — .92 B"?)
(.07}

(1—.87 B)
(.05)

(1 — .86 B"
{.07)

{1+ .48 B}

.100735E-01
-219512E-02
.785420E-05
.149686E-04
.B18950E-04

(.07)

(1+ .34 B)
(.07)

con matriz de covarianzas residuales contemporéaneas:

-999059E-02
.619895E-04
-619183E-03
.716016E-03

.579071E-03
.392740E-03

.756227E-03

los parametros de las relaciones
sobre |, bajan en magnitud, ha-
ciéendose no significativo el pa-
rametro que liga |, a L, y menor
que la unidad el correspondien-
te a la relacion de P, sobre |,.

El siguiente analisis se dirige
a «restaurar» la relaciébn entre
I, y L. Para ello la variable L,
se descompone mediante anali-

sis de intervencion y se agregan
las variables artificiales Q, y ED,
al modelo para alcanzar una re-
presentacion integrada de los
diversos resultados hasta aqui
obtenidos.

6. UNA
REPRESENTACION
DE I, CON FUNCION
DE TRANSFERENCIA
Y ANALISIS
DE INTERVENCION

La caracteristica mas desta-
cada del anélisis que se presen-

68




GRAFICO 15
FUNCION GENERALIZADA DE CORRELACION SIMPLE DE LAS SERIES
1:VLogE;2:VLlogl;3:VLiogP,;4:VLogD:;5: VLogM,
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GRAFICO 16

FUNCION GENERALIZADA DE CORRELACION PARCIAL DE LAS SERIES

1:VLog E;; 2:V Log |,; 3: V Log P,; 4: V Log D,; 5: V Log M,

0.116 + 000 0.810 — 001
0,368 — 001
0,403 — 004

0,484 - 003
0.699 — 003

D valor no significativo
valor significativo
y positivo
valor significativo varianzas
y negativo residuales

0.621 — 001
0,251 — 001
0,334 — 004
0,423 — 003
0.619 — 003

0,157 + 005
0,389 + 004
0,102 + 001
0,957 + 000
0.196 + 001




GRAFICO 17
FUNCION GENERALIZADA DE CORRELACION SIMPLE DE LOS RESIDUOS
DEL MODELO ARMA-VECTORIAL DE 1:VLogE; 2:VLog|; 3:V Log Pt;

4:V Log Lt; 5: V Log Mt
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D valor no significativo
valor significativo
y positivo

valor significativo
y negativo
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ta a continuacion es que inte-
gra los resultados precedentes
en un Gnico modelo. La varia-
ble log L, se descompone en
tres sumandos: un escalon en
2/76 (devaluacion Villar Mir), un
escalén en 7/77 (devaluacién
Fuentes Quintana) y un compo-
nente residual que denotamos
por RL,. En la practica, por mo-
tivos de comodidad, el escalon
de 2/76 y el de 7/77 se repre-
sentan por las variables escalon
va definidas, T0276, y T0777..
El modelo contiene, ademas, las
variables estocasticas P, y E, y
las variables artificiales Q, y ED,,
qgue también han sido definidas
anteriormente.

El modelo finalmente acepta-
do en este nivel del analisis es
el siguiente:

log I,=1(19+ .22 B) log E, + .38 RL, +

(.08) (.07) (.08)
+.72log P, + 91 ED,— .21 Q, +
{.05) (16) (.07)
+.22V T0276, + .22 T0777,+ N,; [5]
(.07) (.06)
{1—.44 B} V,;, N,=(1— .88B")a,
(.04) (.03}
o§ = .55 e —02.

Las funciones de autocorrela-
cion simple y parcial de los re-
siduos estimados se correspon-
den con los gréaficos 18 y 19;
la serie residual aparece en el
grafico 20 y las funciones de
correlacion cruzada de los resi-
duos de esta estimacion con los
correspondientes a los modelos
univariantes de E,, P, L, res-
ponden a los graficos 21, 22 y
23, respectivamente.

Varios aspectos merecen co-
mentario. En primer lugar, la ga-
nancia estimada de la funcion
de transferencia de E; sobre |,
es .41, muy proxima a la esti-
mada en [1]. En consecuencia,
las criticas formuladas a [1] pue-

GRAFICO 18
FUNCION DE AUTOCORRELACION SIMPLE
DE LOS RESIDUOS MODELO FINAL

Qg (10) = 8.4; Qg (22) = 14.1; Qp, (34) = 22.2

den trasladarse, integramente,
aqui. La f.c.c. entre la serie re-
sidual del modelo y los residuos
del modelo univariante de E, pa-
recen volver a sugerir adelantos
sistematicos en los pagos. Sin
embargo, cuando el modelo se
estima con la funcion de trans-
ferencia (w_, B' + w_ + w, B),
el pardmetro w _, no resulta sig-
nificativo. El que la estructura
del ruido siga precisando de una
diferenciacion estacional y un
polinomio MA (1) estacional de
valor .88 remite, junto a los
aspectos gue hemos comenta-

do arriba, a un mismo proble-
ma: la necesidad de represen-
tar la funcion de transferencia
de E, sobre |, como una funcién
de transferencia periddica de or-
den estacional. La evidencia en
tal sentido recibe el apoyo in-
directo de los modelos con me-
dia peritdica de la seccion 4.3;
ya que, aceptada la funcion de
transferencia [b], la estructura
estacional de tipo determinista
de |, no se corresponde con la
estructura periodica de E. En
nuestra opinién ésta es una de
las lineas de progreso funda-
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GRAFICO 19
FUNCION DE AUTOCORRELACION PARCIAL
DE LOS RESIDUOS MODELO FINAL

mentales que deben abordarse
en subsiguientes investigaciones.

La f.c.c. de los residuos es-
timados de P, en su correspon-
diente modelo univariante y los
residuos de nuestro modelo pa-
rece sugerir la necesidad de un
término w, adicional en el mo-
delo. Cuando el modelo se es-
tima bajo esta especificacion,
los parametros de la funcion de
transferencia resultan muy co-
rrelacionados, lo que es un re-
sultado idéntico al que se obte-
nia con la mencionada parame-

trizacion en el caso de los mo-
delos ARMA — vectoriales.

Uno de los aspectos méas cu-
riosos del presente modelo es
que el escalén de 2/76 aparece
diferenciado, lo que de hecho
lo transforma en un pulso. Los
experimentos que dieron lugar
a esa funcion de transferencia
fueron los siguientes: inicialmen-
te la variable se representd co-
mo un escalén, en sentido pro-
pio, en coherencia con los anéa-
lisis de intervencion de la sec-
cion 4.3. Sorprendentemente, el

parametro correspondiente al es-
calon se estim6 en .02, con una
desviacion tipica de .05, lo que,
obviamente, lo hacia no signi-
ficativo. Sin embargo, la serie
residual tenia un residuo posi-
tivo y mayor que 2 o en 2/76.
De ahi se paso al modelo final-
mente aceptado, aunque se rea-
lizaron algunos experimentos su-
plementarios. EIl mas importan-
te consisti6 en una descompo-
sicion de L,, donde la devalua-
cion Villar Mir era captada me-
diante un pulso. Usando esta
segunda descomposicion (log
L, =RL, + Pulso 2/76 + escalon
7/77), el modelo estimado no
revelaba residuos importantes en
el entorno de 2/76, pero el gra-
do de ajuste era peor que el
obtenido con el modelo acep-
tado.

7. LINEAS FUTURAS

DE INVESTIGACION

A lo largo del texto se han
ido sefialando diversos proble-
mas y se han apuntado lineas
de trabajo que no han sido cu-
biertas aun. Asi se han men-
cionado repetidamente las difi-
cultades que se derivan de la
ausencia de una adecuada re-
presentacion del tipo de cam-
bio y obviamente ésta es una
linea de investigacion, dificil y
apasionante a la vez, que de-
berd acometerse en el futuro.
Consideraciones similares pue-
den hacerse para el problema
de la representacion de relacio-
nes periddicas. Finalmente, la
descomposicion de E, en turis-
tas de diversas calidades, apro-
ximadas por el medio de trans-
porte empleado, es también una
linea interesante. El problema
aqui reside en que el segmento
«entradas por avion» es inter-
namente muy heterogéneo, ya
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GRAFICO 20
RESIDUOS MODELO FINAL

040
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|

LY

V\f A‘;

que se compone de entradas en
vuelos organizados y en vuelos
regulares, sin que se tenga in-
formacion directa de la magni-
tud de los componentes men-
cionados. No obstante existen
series de movimiento de pasa-
jeros en vuelos regulares y en
vuelos no regulares, pero éstos
incluyen espafioles y extranje-
ros, salidas y entradas. En la
medida en que existe evidencia
empirica de que la variable E,
varia periddicamente en su com-
posicion, es obvio que la des-
composicion analitica de la se-
rie de «entradas por avion» vy
la obtencion de relaciones con
pardmetros periodicos de orden
estacional estan intimamente re-
lacionados.

{*) La mayor parte de los analisis ba-
sicos en los que se soporta el presente in-
forme han sido producidos en el marco de
la investigacion Anélisis de las series tem-
parales del turismo espaiol, financiada por
el Instituto Espariol de Turismo (LLE.T.). El
trabajo que aqui se presenta, especifica-
mente, ha sido posible gracias a las ayu-
das a la investigacion proporcionadas por
el propio I.LE.T., Entel y la Fundacion Fondo
para la Investigacion Econdmica y Social
de la Confederacion Espariola de Cajas de
Ahocrros. Soy deudor de Milagros Puelies
y Antonio Ferreiro, que han colaborado
conmigo en los trabajos desarrollados en
el seno del |.E.T. Asimismo, debo expresar
mi agradecimientc a Javier Martinez y a
Alberto Ortiz que se han ocupado del célcu-
lo informético y otra multitud de tareas
conexas al presente trabajo. Més alld del
uso topico de la frase, el autor es el Unico
responsable de los errores que subsistan
en el texto.
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GRAFICO 21
FUNCION DE
CORRELACION
CRUZADA DE LOS
RESIDUOS E, vs. |,

GRAFICO 22
FUNCION DE
CORRELACION
CRUZADA DE LOS
RESIDUOS P, vs. |,




GRAFICO 23
FUNCION DE CORRELACION CRUZADA
DE LOS RESIDUOS RL, vs. |,

04

NOTAS

(1) Este punto no se trata en el texto.
Para una discusién sobre combinacion de
previsiones véase Granger NewsoLp, 1977.

(2) Vease Estudios Turisticos, n.° 25,
1969.

(3) J. Aimacro, «Aplicaciones del en-
foque Box-Jenkins en series del turismo es-
pariol», Cuadernos Economicos de ICE, nu-
merc 11-12, 1979.

{4) En efecto, el lector habra notado
que si la serie trimestral de entradas tiene
un componente periddico p;, | = 1,2,3.4;
y la correspondiente funcion de transferen-
cia (en datos trimestrales, naturalmente) es
de la forma (e, + o, B), donde B es el
operador retardo, Bz, = z,_,, el cociente
de ambas series tendré factores periodicos

a, P + @y Py
Pi

{5) La hipotesis podria investigarse tam-
bién con funcion de transferencia, deca-
lando la variable |, una vez identificado el

orden de los presuntos adelantos. De he-
cho, la hipotesis consiste en suponer una
funcién de transferencia de la forma v (B) =
=v_. B-"+v_. ., B+ +v,+
+v, B+ .., que no puede ser represen-
tada mediante realimentacion. Ese enfo-
aue, que, como se verd, ha sido usado
en una fase posterior del trabajo, no fue
considerado por dos razones: en primer
lugar el preblanqueo |, por E, podria «des-
truir» relaciones en la medida en que la
autocorrelacion de la variable output estu-
viese inducida por autocorrelacion del input;
en segundo término, un modelo con reali-
mentacién puede ser necesario, incluso
cuando la relacién es unidireccional, a cau-
sa de la agregacion temporal.

(6) El lector que lo desee puede recurrir
al trabajo de Box y Tiao, An introduction
to applied multiple time series.

(7} Efectivamente, tanto la serie I, como
E, admiten una representacion mediante
una media peribdica y un factor autcrre-
gresive de orden 12, como se vera mas
tarde.

{8) Aumacro, 1979.

{9} En una muestra hasta 1965-77 la se-
rie E, aceptaba la inclusion adicional de
una estructura autorregresiva estacional de
orden 2.

(10) En junic de 1980 hubo un rebrote
del terrorismo anti-turismo. Basta leer la
prensa diaria de ese periodc para observar
la esencial diferencia de ese episcdio con
el del aifo precedente. De ahi que esta
segunda edicion del terrorismo anti-turismo
no tuviese efectos apreciables.

{11) Para una discusion de modelos con
media peribdica véase: CLeveLano y Tiao,
«Modeling seasonal time series», Economie
Appliquée, n.° 1, 1979,

(12) Para el modeic en datos tnmestra-
les inclusc noc aparece la necesidad de la
variable.

(13} Si en vez de operar con la defi-
nicibn propuesta operdsemos con 12 va-
riables

tsit=j+ 121
b =
! 0 en otro caso

al tomar diferencias, las variables se hacen
linealmente dependientes y no se puede
incorporar la restriccion T 5§ = .
|
{(14) Obviamente, puesto que log —— =
t
= — £ log P, equivale a log I, = {1 — )
log P,, donde £ representa la elasticidad
ingresos reales/precios.

(16) La serie de precios es en realidad
el IPC, enlazado con el antiguo ICV, ha-
ciendo arbitrariamente iguales los niveles
de enero de 1976. El INE ha realizado dos
tipos de enlace que no se corresponden
con el aqui propuesto: el «enlace legaln,
que iguala los niveles de diciembre de 1976
para ambas series y que tiene el inconve-
niente desde el punto de vista del anélisis
economico de incluir la vieja estructura de
ponderaciones a lo largo de 1976, cuando
ya se posee un nuevo indice presumible-
mente mas ajustado; el «enlace estructural»
que consiste en hacer arbitrariamente igua-
les los niveles medios del IPC y el ICV a lo
largo de 1976, periodo en el gue ambos
indices se solapan, aceptandc, no obstan-
te, las tasas de variacion del nuevo IPC
para 1976. Este enlace presenta el inconve-
niente de provocar un escalon artificial de
diciembre-enero de 1976.

Para un informe de la modelizacion uni-
variante de esta serie puede verse TREAD-
way, 1980, y Almacro y GARCIA-ATANCE,
1981.

{16) Véase Treapway, 1978, y FERREIRO,
1981, para los modelos univariantes de D,
y M,.

(17)  Junto a la funcién generalizada de
autocorrelacion parcial aparecen las varian-
zas residuales estimadas tras cada ajuste
autorregresivo y el valor dei estadistico Mii)
que se comporta como una x2 con k? gra-
dos de libertad si los residuos son ruido
blanco; donde k es el numero de series.
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APENDICE

DATOS UTILIZADOS

ENTRADA MENSUAL DE EXTRANJEROS
{Muestra de enero del 66 a diciembre del 81)

Febrero

marzo

Abril

Mayo

595
629

1.091

1.251
1.248
1.250
1.542

Fuente: Secretaria de Estado de Turismo.

Enero  Febrero

INGRESOS MENSUALES POR TURISMO

(Muestra de enero del 66 a diciembre del 81)
[ e e i . i S e e et

Msrzo

Abril

Mayo

Jubo  Agosto SR Ooyprg

4451 3.632
3930 3.813
4990 4.482
5034 3.957
5957 5201
7.659 6.634
9501 8.111
10.242 8.726
10.681 8.597
13.250 10.904
11.250 13.031

... 14009 12265
. 21490 17.649
22.313

26.327

30.915

3.734
4.215
4.984
4.421
5.805
7.688
8.490
9.97
10.408
10.494
12.708
14.252
20.486

4.591
4.222
5.417
5.561
7.525
9.510
10.699
12.913
13.262
13.839
13.490
15.809
25.583
26.862
34.192
35.163

9.142 10.5M
7.209 10.555
10.306 13.242
13.647 12.887
16.416
18.979
23.284
26.979
26.914

7.392
6.241
7.144
8.615
10.007
12.912
14.653
16.724
17.472
16.202
19.096
28.743
39.326

Fuente: «Boletin Estadistico del Banco de Espafian.
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO

{(Muestra de mayo del 71 a diciembre del 81).

R e T R e . R e R R

Enero Marzo  Abrit ; Sl Agosts SHbT

— — — 53,1 53,2 53,8
56,0 56,5 56,5 57,7 58.2 59,1
60,5 61,9 64,5 65,5 66,7
69,0 70,7 72,2 74,3 75,6 76.8
82,0 83,3 84,7 88,7 90,2
93,3 95,5 97,0 100,1 1006 102,3
. 1304 1322

138,6 144,7 150,8 1536 154,7
164,6 .176,0 1783

1888 2005 2029 205.0
223,6 2322 2340

Fuente: INE.

TIPO DE CAMBIO DE LA LIBRA
{(Muestra de mayo del 71 a diciembre del 81)
R T e i S T T, P T e e R T T

Eners  Febrero  Merzo  Abril Mayo ; Mitoh Aot Sel-“b:’:'"' Octubre Moy i

— — — - 1684 1683 168,7
1695 1716 1703 1685 1686 16915 18§55 1550 148,9
14956 1466 1443 1441 1469 1464 1410 132,0
1293 1344 1382 1398 1336 1363 1343 1336

1328 1344 1349 1334 1298 1223 1233

12,1 131,3 1303 1243 1224 121.4

1175 1180 1181 1182 1185 138,7 1473

156,1 1564 152,8 1483 1475 145,2

140,2 1388 1406 1409 1361 149,2 1478

1496 18526 1626 1588 1631 171,4

1938 1968 191,28 1967 " 1901 182,3

Fuente: yBoletin Estadistico del Banco de Espaiias.
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TIPO DE CAMBIO DEL DOLAR
{Muestra de mayo del 71 a diciembre del 81)
e R T T e il e
Enero  Febrero  Msrzo Abril Mayo i Judio Agosto

- - — - 69,6 69,6 69,5 €93
65,9 65,9 65,0 64,6 645 63,5 635 635
63,5 61,1 58,2 58,0 58,1 57,5 569 568
58,1 59,0 59,1 58,5 574 572 5ia
56,2 56,2 65,8 56,3 559 57.2 583 69,1
59,7 64,8 66,9 67,3 67,6 68,0 68,1

68,6 69,0 68,8 68,7 689 846 845
806 806 80,0 80,1 81,1 749 734
69,9 69,3 69,0 68,0 66,1 66,0 66,0
66,1 66,6 69,1 7.6 70,8 724 732

80,6 85,8 85,9 914 100,2 96,2

Fuente: «Boletin Estadistico del Banco de Espafian.

TIPO DE CAMBIO DEL MARCO

{Muestra de mayo del 71 a diciembre del 81)
T e e e e e R e e

Enero  Febrero  Merzo Abril Junio Agosto Se‘zf:"" Octubre

— — 20,4 206
20,7 20,5 19,9

20,2 20,6 235 234
218 22,6 21,9

24,1 241 22,6 22,6
25,3 26,1 26,9 27,2
28,7 28,8 36,6 364
38,9 39,3 e 38
37.3 371 36,1 36,8
38,1 37.4 404 408
40,0 40,7 40,0 40,8

Fuente: yBoletin Informativo del Banco de Espafian.

100



