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RESUMEN

Este trabajo estudia la relacion existente entre la promocion de ventas editorial, las

cifras de difusion y la cuota de mercado de la prensa diaria.

Para la realizacion de la presente investigacion se utilizan series de datos mensuales
del diario La Voz de Galicia, para el periodo 1991-2000. El enfoque empirico utilizado
esta basado en la metodologia VAR. En primer lugar, se realizan los siguientes test de
raices unitarias: el test ADF de Dickey-Fuller (1981), el test DF-GLS de Elliot,
Rothenberg y Stock (1996), el test KPSS de Kwiatkoski-Phillips-Schmidt-Shin (1992) y
el test de raices unitarias estacionarias de Hylleberg, Engle, Granger y Yoo (1990) o test
HEGY, en la versién para datos mensuales propuesta por Beaulieu y Mirén (1993).
Posteriormente, se elabora un VAR convencional y se completa el analisis con su

interpretacion dinamica.

Los datos han sido extraidos de la Oficina de la Justificacion de la Difusion (OJD) y
los programas econométricos que han sido utilizados para la realizacion de los distintos
andlisis son: EViews 5.1, RATS 6.02 y CATS 1.04.
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1. MARCO TEORICO

La justificacion de la utilizacion de un modelo VAR tiene como base una
aproximacion econométrica que recurre a la utilizacion de series temporales, en el
sentido de conciliar el andlisis histérico de la evolucion del mercado y el analisis

dinamico de las variables en estudio (Geroski y Mata, 2001).

Los modelos de Vectores Auto-Regresivos fueron introducidos por Christopher Sims
(1980) como alternativa a los modelos estructurales multiecuacionales, basados en la
clasificacion a priori de las variables en exdgenas o predeterminadas y enddgenas y en
la imposicion de restricciones cero (abusivamente arbitrarias) a los parametros

estructurales.

1.1. Modelos VAR convencionales
A pesar de que los modelos VAR convencionales no pueden ser usados en la
inferencia sobre la estructura de una economia, no obstante, podran ser utilizados en la
estimacion de pardmetros de interés Gtiles a la formulacion de politicas, pues permiten
obtener la descomposicion de la varianza y las funciones impulso respuesta. Los
principales objetivos de la utilizacion de este tipo de modelos reside en la explicacién de
las siguientes relaciones dinamicas:
1. el tiempo de reaccidn de las respuestas a los choques
2. ladireccidn, el patrén y la duracion de estas respuestas
3. laintensidad de interaccion entre las diversas variables contenidas en el
VAR
El modelo VAR convencional puede representarse del siguiente modo:
p
BoXi =By Xi g +ByXi 5+ +BpXyp + & =Y BiX_j + e
= (1)
en que X; es un vector (nx1) de las variables utilizadas en el modelo; By es la
matriz de relaciones contemporaneas; B; (j = 1,2, ..., p) las matrices (nxn) de los
coeficientes que relacionan los valores desfasados de las variables con los valores
corrientes de estas y et un vector (nx1) de errores. El vector et es un proceso estocéstico
con media cero E[e{] = 0, de varianza y covarianza finitas ), lo que equivale a E[e€’{] =

Y, y no autocorrelacinados E[e€’w«] = 0, para k = 0, esto es, e; es un ruido blanco.
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La ecuacién (1) puede escribirse de forma simplificada de la siguiente manera:

B(L)Xi=e (2)

en que B(L) es un polinomio dado por (Bo - BiL - Byl - ... - Byl) donde L
representa al operador de retardo tal que: LjX; = X¢; para j entero.

Siendo Xt un proceso estocastico estacionario con n componentes, donde las
condiciones de invertibilidad son observadas, puede, de acuerdo con el teorema de
Wold, expresarse a través de una representacion de medias moviles:

Xi= Ao+ Azl + Aseio+ ...

X = (AoLo + ArLs + AsLy + ...)e;

Xi = A(L)e: 3)

en que X; es un vector de n series temporales; A; son matrices (nxn) de parametros
del modelo; Ay = I,; vy, A(L) es un polinomio matricial infinito en L, donde L es un
operador de retardo, tal que LoX; = X¢; LiXi=Xe1; ... ;Y ew €S un vector (nx1) de los
errores con K retardos, para k = 0.

En la ecuacion (3), et es el error de prediccién® de un periodo al frente, hecho con
base en las informaciones disponibles hasta t-1, y esta definido por:

&= X - E[Xe/ Xir, Xez s on. ]

Los errores de prediccion de k periodos al frente estan definidos por:

etk = Xewk - E[Xesk / Xt 4 X1, ... |, parak =1, 2, 3, ... 4

Si los valores propios de la matriz A corresponden al inverso de las raices del
polinomio caracteristico A(L) se situarian dentro del circulo unitario, o sea, fuesen
todos menores que uno, en modulo, la ecuacion (3) podra expresarse en la forma
autorregresiva de la ecuacién (2). Multiplicandose los dos lados de la ecuacién (3) por
A(L)?, obteniéndose:

AL X = e (5)

Es, cuando un modelo de medias mdviles puede ser representado en su forma
autorregresiva, este hecho, implica que la siguiente relacion esté satisfecha: B(L)A(L*
=1

Después de determinado el orden del VAR (nimero de retardos p de cada una de
las variables) y estimada la ecuacion (1) es posible estudiar la respuesta a los choques, a

! También designado por innovacién en el proceso X;.
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través de la funcién de respuesta al impulso en la representacion de medias mdviles de

la ecuacion (3), asi como la descomposicién de la varianza del error de prediccion.
1.1.1. Funcién de respuesta al impulso

La visualizacion de la elasticidad de respuesta al impulso se obtiene expandiendo
la ecuacion (3), de la siguiente forma:

Xi= Ao+ Azl + Aseio+ ...

Al estimarse los coeficientes en la representacion de medias moviles, es posible
describir la respuesta dinamica de las variables del sistema dada una variacién en
cualquiera de ellas. Con todo, se debe previamente diagonalizar la matriz de varianza y
covarianza Y, para que los choques no estén contemporaneamente correlacionados y,
por tanto, no puedan ocurrir simultaneamente con probabilidad no nula. La
diagonalizacion de la matriz >, permite evitar que choques contemporaneos puedan
afectar a més de una variable, o sea, contaminar todo el sistema. Para eso se utiliza el
método de descomposicion de Andre-Louis Cholesky basado en Nash (1990).

Partiendo del principio de que la matriz Y es no singular, el método de
descomposicion de Cholesky, prueba que existe una matriz G, triangular inferior y no
singular, tal que > = GG’, en que G es la traspuesta de G, y:

GGt =1

A continuacion se define que .= G e, 0 sea E[g; ¢{] = I, significando que los
residuos de las estimaciones (e;) son combinaciones lineales de las innovaciones o
choques aleatorios (&) en cada una de las variables del sistema:

Elece] = E[G"ere’t(G)"] = [G'3(G)™] = |

Pre-multiplicando (1) por G, se obtiene:

G'BoXi - G'B1Xt1- G'BoXiz - ... - G'BpXep = H(L)X; = g (6)

G'B(L)X; = & (7)

donde H(L) = G'B(L)

en la representacion de medias moviles se tiene:

Xi = P(L)g; (8)

donde P(L) = A(L)G. Obsérvese que (8) es una representacion en medias moviles,

visto que ¢ es un ruido blanco.
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Por tanto, la ecuacion (8) permitira que se observe el hecho de un choque unitario
de una desviacion tipica en apenas una de las variables sobre las demas variables del
sistema. Si, por ejemplo, ocurre una innovacién de una desviacion tipica en la variable i,
en t-k, habrd un impacto sobre el vector X, en el periodo t, a través de la i-ésima
columna de Py.

Esta representacidn permite hacer dos importantes observaciones:

1. Innovaciones en la primera variable (e1;) afectan contempordneamente a las
variables posteriores, mas la primera variable no esta afectada contemporaneamente por
ninguna de las demas. Por tanto, la segunda variable va a tener impacto sobre las demas
excepto en la primera; la tercera tendrd impacto a partir de la tercera y asi
sucesivamente.

2. El orden por la cual las variables estan dispuestas en el sistema afecta a los
resultados.

Segun Burgstaller (2002) existen dos proposiciones generales para encontrar el
orden apropiado: en primer lugar se toman variables cuya correlacion de los residuos es
menor, y en segundo se situan, lado a lado, las variables con alta correlacion de

residuos.
1.1.2 Descomposicién de la varianza de los errores de prediccion

El error de prediccion de k periodos al frente esta definido por:

ek = Xerk - E[Xesk / Xty Xeea s oon ] 9)

Sabiendo que: E[e;e’] = > = GG’

Dadas las ecuaciones (8) y (9), la varianza del error de prediccién para k periodos
al frente viene dada por:

Xk = Po €tek + P1 €teker + oo + Pieq €01 + Pic &t + Prag €01 + ... (10)

0, simplemente por:
S
Xivk — E[Xt+k I Xy ’Xt—li---]= EOPj At rk—j
J=

Por tanto, la matriz de varianza y covarianza de k periodos al frente viene dada

por:

k-1 , k-1
EOAJ' XA = jZ)(Aj G)A;G)

(11)
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2. ANALISIS EMPIRICO

Para la realizacion del presente trabajo de investigacion se dispone de series de datos
mensuales de la difusion (DIF) y del namero de promociones (PRO) del diario La Voz
de Galicia para el periodo que va desde enero de 1991 hasta diciembre de 2000.

A partir de esos datos se construye las siguientes variables:
LDIF: logaritmo de la variable difusion (DIF)
LQUO? logaritmo de la variable cuota de mercado (QUO)

LPRO®: logaritmo de la variable esfuerzo promocional definida como la relacién

entre el nimero de promociones realizadas en un determinado mes.

Antes de ser aplicada la transformacion logaritmica, las variables fueron
transformadas en indices de base 100, para lo cual se tomo como mes de referencia

noviembre de 1991.

Los programas econométricos que han sido utilizados para la realizacion de los
distintos andlisis son: Eviews 5.1, RATS 6.02 y CATS 1.04.

La parte empirica del trabajo comprende tres secciones. La primera contiene los tests
de raices unitarias buscando determinar el grado de integracién de cada serie y la
identificacién de sus componentes. En la segunda, se estudia el choque de las variables
del modelo para lo que se utiliza la descomposicion de Cholesky en la aproximacion
VAR convencional. En la tercera, utilizamos la descomposicion de Sims-Bernanke para
el VAR en forma estructural.

2.1. Tests de raices unitarias

Bajo la sospecha de quiebra estructural en la serie temporal de la cuota de
mercado (QUO), se realiza el test de Perron (1997) para la deteccion de alteraciones
estructurales y el rechazo de la hip6tesis nula confirma la alteracion de la inclinacion sin

discontinuidad en la tendencia. VVéase cuadro 1.

2 La cuota de mercado se obtiene a partir de los datos de difusion de los cinco mayores periddicos de la region (El Correo Gallego,
El Progreso, El Faro de Vigo, La Region y el propio La Voz de Galicia) que en suma representan alrededor del 90% de la difusion
global de Galicia.

® Para superar el problema del logaritmo de cero (ausencia de promociones en un determinado mes) se ha considerado que el propio
diario constituye en si mismo una promocion. Asi, de que el diario no realice promociones durante un mes, el valor de la variable
ese mes es uno. Por lo tanto, la variable nimero de promociones (PRO) se calcula como N+1, donde N representa el nimero de
promociones realizadas en ese mes.
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Cuadro 1: Test de quiebra estructural (serie temporal LQUO, 1991:1 a 2000:12)

Break date TB = 1994:04 statistic t(alpha==1)  -5.85464

critical values at 1% 5% 10% 50% 90% 95% 99%
for 100 obs. -545 -483 -4.48 -3.44 -2.60 -2.39 -2.06
for 150 obs. -5.28 -4.65 -438 -3.33 -250 -230 -1.93
number of lag retained : 0

explained variable : LQUO

En el cuadro 1, se observa que la serie LQUO presenta una quiebra estructural a

partir del mes de abril de 1994. De este modo, el periodo de referencia para las tres
series temporales (LDIF, LQUO y LPRO) pasa a ser de 1994:4 a 2000:12 inclusive.

Cuadro 2: Test ADF de raices unitarias

Serie Con constante Con constante y tendencia lineal Estacionaridad
t - estadistico p-value t - estadistico p-value
LDIF -5,311 0,000 -5,262 0,000 Si - al nivel del 1%
LQUO -2,715 0,078 -4,539 0,003 Si-en( T)alnivel del 1%
LPRO -3,383 0,016 -3,444 0,055 Sin - al nivel del 5%

Valores criticos de MacKinnon (1996) para el rechazo de la hipotesis nula de que existe raiz unitaria (H
Con constante: -3.546 (1%),-2.912 (5%) e -2.594 (10%).
Con constante y tendencia lineal: -4.121 (1%), -3.448 (5%) e -3.172 (10%).

Cuadro 3: Test DF-GLS de raices unitarias

o- Serie no estamonarla).

Serie Modelocon 9, Modelocone e 9, Estacionaridad
t - estadistico p-value t - estadistico p-value
LDIF -5,301 0,000 -5,246 0,000 Si - al nivel del 1%
LQUO -1970 0,054 -4610 0,000 Si-en (T )al nivel del 1%
LPRO -3,133 0,003 -3,321 0,016 Si - al nivel del 1%

Valores criticos de Emott—Romenberg—Stock (1996) para rechazar la hipétesis nula de que existe raiz unitaria.
(Ho: serie no estacionaria)

Con 8,:-2.605 (1%), -1.946 (5%) y -1.613 (10%).

Con dg e 0,:-3.736 (1%), -3.161 (5%) y -2.863 (10%).

Cuadro 4: Test KPSS de raices unitarias

Serie Estacionaridad en torno de la tendencia Estacionaridad en torno del nivel Estacionaridad
LM - estadistico LM - estadistico
LDIF 0,139 0,138 Si
LQUO 0,946 0,121 No - al nivel del 10%
LPRO 0,228 0,187 Si

Valores criticos de Kwiatkowski-Phillps-Schmidt-Shin (1992) para rechazar la hipétesis nula de que no existe raiz unitaria.
(H,: serie estacionaria)

Con constante: 0.739 (1%), 0.463 (5%) y 0.347 (10%).

Con constante e tendencia: 0.216 (1%), 0.146 (5%) y 0.119 (10%).
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De la observacion de los valores presentados en los cuadros 2, 3 y 4, hay
evidencias suficientes de que las variables LDIF, LQUO y LPRO puedan ser tomadas
por estacionarias en nivel 1(0).

Aunque en el sentido de ser investigada la posibilidad de que la serie sea integrada
estacional (caso en que la utilizacion de términos estacionales deterministicos debe ser
evitada), fue efectuado el test HEGY, en version para datos mensuales propuesto por
Bealulieu y Miron (1993).

Siendo ¢ (L)y: = & el proceso generador de la serie de interés, y, con ¢t ruido
blanco, el test basado en los estadisticos t y F sobre la regresion auxiliar de la siguiente

forma:

. 12
(L) Yia= E”k Yk t-1tE&¢
=1 (12)

donde yi3: es la primera diferencia estacional de la serie de interés, o sea, Y — Y12 , @
(L)* es un polinomio de los retardos de yi3;, con todas las raices situandose fuera del
circulo unitario, y los yk son transformaciones de la variable de interés asociados a
frecuencias especificas. Los valores criticos son calculados por simulacion y el test
posibilita la suma de una constante, dummies estacionales tendencia en la ecuacién de
regresion (12). Para datos mensuales, las frecuencias corresponde a 0, 6, 3, 9, 5, 7, 11,
1, 4, 8, 10 e 2 ciclos por afio, son respectivamente, 0, w, = /2, +2n/3, +n/3, =
5n/6 e /6.

Los resultados referentes al test HEGY sobre las variables: LDIF, LQUO vy
LPRO, no rechazan la hipdtesis de raices unitarias para la frecuencia cero, donde la
hipétesis nula es la misma que la de los tests ADF y DF-GLS, por lo que deberan ser
considerados, por lo menos, dummies estacionales deterministicas en las ecuaciones de

regresion del VAR.

2.2. Modelo de Vectores Auto-Regresivos (VAR) convencional
En base a los resultados obtenidos en la seccion anterior, se puede optar por un
modelo VAR con variables en niveles, definido del siguiente modo:
12
B(L)x, =C+36,D +e,
s=1 (13)
donde:
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LQUO
X, = | LPRO

LDIF (14)

es el vector de las variables enddgenas, B(L) la matriz de los coeficientes de los
retardos de x;, C el vector de las constantes del modelo, D el vector de dummies
estacionales y e;

el vector de errores con caracteristicas normales de 1.1.D.

La seleccion del orden del modelo VAR se efectla usando los indicadores de
Akaike, (AIC = Nxlog|Q| + 2x(kURxK))* y de Schwarz (SBC= Nxlog|Q| +
kURxKxlog(N)), para mas de un test de razén de verosimilitud (LR) de acuerdo con la
correccion propuesta por Sims (1980).

El criterio de Schwarz y el test LR conduce a un modelo VAR de orden 1, en
tanto que el criterio de Akaike apunta en sentido de un modelo VAR de orden 2.

De este modo, se procedio al analisis de los residuos de dos modelos VAR (uno
de orden uno y el otro de orden dos). El test de normalidad de los residuos de Jarque-
Bera (JB), JBVAR orden 1 = 17.797, p-value = 0.01 e JBVAR orden 2 = 11.991, p-
value = 0.06, concede preferencia al modelo VAR de orden dos.

El Cuadro 7 contiene los valores propios correspondientes al inverso de las raices

del polinomio caracteristico.

Cuadro 7: Valores propios del inverso de las raices del polinomio caracteristico

Raiz Modulo
0.9295 0.9295
0.8224 0.8224
0.4514 0.4514

-0.2278 - 0.0736i 0.2394
-0.2278 + 0.0736i 0.2394
0.1736 0.1736

* Donde N, kyg y K representan el nimero de observaciones, el nimero de parémetros de cada ecuacién
del modelo no restringido y el orden del VAR, respectivamente.
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Como se puede observar en el cuadro 7, todos los autovalores en médulo son
inferiores a la unidad y, por tanto, estos valores estan contenidos dentro del circulo
unitario, por el que el modelo es estacionario.

Los resultados de el test de causalidad de Granger indican que el orden de como
las variables deben estar ordenadas en el VAR para la obtencion de la descomposicion
de las varianzas de los errores y de las respuestas a los impulsos o innovaciones es el
siguiente: LQUO — LPRO — LDIF.EI Cuadro 8 presenta los valores de estimacion de
la descomposicion de la varianza de los errores de cada variable en términos de
contribucion de cada una de ellas, haciendo uso de la descomposicion de Cholesky,
ecuacion (15):

€Louo,t gyp O 0 1|€Lquox
€prot [=]921 92 O || €Lproy

€LoiFt Os1 932 Y33 || ELpiFt (15)

Cuadro 8: Descomposicién de las varianzas — 122 observacion

Influencia de: LQUO LPRO LDIF
Cuota de Mercado 88.8 4.0 7.2
Esfuerzo de
) 6.1 78.4 155
Promogién
Difusién 56.1 8.2 35.7

Los resultados del Cuadro 8 traducen el comportamiento a corto plazo de las
variables consideradas. Cerca del 15,5% de la variacién de la difusion viene explicada
por la variacion experimentada en el esfuerzo de la promociéon y que 78,4% de las
variaciones verificadas en esta ultima variable se deben a su propio comportamiento. La
difusion explica el 56,1% de la variacion de la cuota de mercado.

Siendo los modelos estimados estacionarios (Cuadro 7), los impulsos resultantes
de los choques tienden a anularse con el paso del tiempo.
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3. CONCLUSIONES
Las conclusiones extraidas de la modelizacion VAR convencional son las siguientes:

1. Un choque sobre el esfuerzo de la promocion tiene de inmediato un efecto positivo
sobre la difusion, cuyo efecto maximo (0,4%) sobre esta variable finaliza al final de
cinco semanas, momento a partir del cual decrece con relativa lentitud (transcurridos 3
meses todavia representa el 50% del valor maximo) y se extingue al final de 8 meses .
Un choque sobre el esfuerzo de promocién no tiene efecto perceptible sobre la cuota de

mercado.

2. Un choque sobre la difusién no tiene efecto inmediato sobre el esfuerzo de la
promocion, en tanto, su efecto positivo se hace sentir rapidamente pues pasadas cinco
semanas alcanza el valor maximo de 14%, momento a partir del cual comienza a
decrecer con lentitud (transcurridos 12 meses todavia su efecto representa el 10% del

valor maximo).
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