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1 Introducciéon

En este trabajo realizamos una caracterizacién del ciclo de un conjunto de agregados de la
economia andaluza para el periodo 1980-2008. El elemento clave en este tipo de anadlisis
reside en identificar de una serie temporal su componente ciclica y su tendencia. Para
realizar dicha descomposicién aplicaremos una variedad de filtros a las series seleccionadas.
El ciclo de las diferentes series serd estudiado en relacién al comportamiento ciclico del
PIB regional. El objetivo iltimo es ofrecer un conjunto de hechos constatados sobre el
comportamiento a corto y medio plazo de la economia andaluza, aspecto de indudable
interés para tener un conocimiento mas profundo de la dindmica de la economia regional.

El ciclo puede describirse como los cambios que se producen en el nivel de una variable
econémica en relacion a su tendencia. Un ciclo econémico puede caracterizarse en virtud
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de diferentes fases. Una fase de expansién estaria representada por una situacién en
el cual el nivel de produccién serfa superior a su valor tendencial, potencial o de largo
plazo. Una vez termina esta fase de expansién, comienza una fase de ralentizacién, en
la cual las desviaciones respecto al nivel de produccién potencial se van reduciendo de
forma paulatina. Por este motivo resulta importante determinar las causas de estas
fluctuaciones, asi como la interrelacién entre las principales variables macroeconémicas
segin su dindmica a corto y medio plazo.

Una de las principales caracteristicas del ciclo econémico es que las fluctuaciones
observadas en el nivel de actividad no presentan ningiin patrén regular, por lo que resulta
complejo determinar la duracién y amplitud de estos movimientos. Esto significa que las
diferentes fases ciclicas por las que atraviesa una economia no tienen una duracién similar
ni son homogéneas, si bien suelen repetirse a lo largo del tiempo. Este comportamiento
observado es lo que da lugar a que se suponga que la economia se ve afectada por
perturbaciones de diferente signo y naturaleza, que ocurren a intervalos de tiempo variable.

El comportamiento ciclico de las economias es un fenémeno ampliamente conocido,
pese a que atin no existe un conocimiento adecuado en relacién a los hechos que lo producen
ni tampoco respecto a sus mecanismos de propagacién. Las primeras referencias a los
ciclos econémicos la podemos encontrar en textos antiguos como la Biblia (Génesis 41),
cuando se habla de los 7 anos de vacas gordas seguidos de los 7 anos de vacas flacas.
Curiosamente, este tipo de ciclos venfa determinado por factores meteoroldgicos, ya que
estas economias dependian casi en su totalidad del sector primario.

El interés por el estudio de las fluctuaciones ciclicas de la economia ha sufrido altibajos
a lo largo del tiempo, como su propio comportamiento. Asi, se han sucedido épocas en
las cuales los economistas tenfan un gran interés por el ciclo econémico y era el tema de
investigacion fundamental, con épocas en las cuales no ha existido el méds minimo interés
por su estudio, ya bien porque éstas no eran consideradas relevantes o porque la economia
mostraba una gran estabilidad.

Lo cierto es que el estudio de los ciclos constituye un andlisis de indudable interés
por un amplio conjunto de razones, al tiempo que supone un elemento clave en la
realizacién de predicciones econémicas. En primer lugar, permite obtener una medida de
las fluctuaciones a lo largo del tiempo. El andlisis del ciclo econémico posibilita conocer
cémo se mueven las diferentes variables respecto al comportamiento ciclo del nivel de
produccién, asi como el grado de correlacion entre las mismas.

En segundo lugar, el estudio del ciclo permite ponderar el grado de volatilidad
que muestra la dindmica de los diferentes agregados macroeconémicos, en relacion a
la variabilidad que muestra el nivel de produccién. Este andlisis puede revestir gran
importancia ya que, por ejemplo, midiendo la volatilidad del componente ciclico del
consumo respecto al del nivel de produccién podemos inferir la validez de la hipdtesis
del ciclo vital-renta permanente. También este andlisis es de gran importancia en cuanto
al estudio del mercado de trabajo, al determinar cémo son los movimientos en el nivel
de empleo y en la productividad del trabajo a lo largo de las diferentes fases del ciclo
econoémico.

En tercer lugar, por su interés para la prediccién econémica, el andlisis del ciclo permite
identificar los indicadores adelantados. En este sentido, una de los principales retos de
la prediccién econdémica consiste en adelantar los cambios en las fases del ciclo. Estos



indicadores adelantados pueden resultar de gran utilidad para la deteccién de cambios en
el comportamiento de la economfia en el corto plazo.

En este trabajo, nuestro objetivo es caracterizar el ciclo econémico en Andalucia,
aplicando varios métodos de descomposicién del ciclo y la tendencia. A tal fin, elegiremos
un conjunto no muy numeroso, -pero lo suficientemente representativo-, de variables
macroeconomicas y les aplicaremos los distintos métodos. En la literatura encontramos
un amplio conjunto de ejemplos de este tipo de andlisis: entre muchos ejemplos, los
realizados por Danthine y Girardin (1989) para Suiza, Kydland y Prescott (1990) para
Estados Unidos, Blackburn y Ravn (1992) para Reino Unido, Englund et al. (1992) para
Suecia, Fiorito y Kollintzas (1994) para los paises del G-7, Christodoulakis et al. (1995)
para los paises de la UE, y Bjornland (2000) para Noruega. Para la economia espafiola,
los trabajos méds relevantes son los de Dolado, Sebastidn y Vallés (1993), Ortega (1994),
Puch y Licandro (1997) y André y Pérez (2005).

En el estudio empirico de los ciclos econémicos, el primer problema consiste en cémo
obtener el componente ciclico y separarlo de su componente tendencial. La eleccién
del método para la obtencién de su componente ciclico depende de la naturaleza del
proceso generador de datos de la serie temporal. El problema es que, dependiendo del
método usado, las caracteristicas ciclicas identificadas para las diferentes series puede
depender del método empleado (para un andlisis riguroso de este problema, véase Canova,
1998). Tradicionalmente, ciclo y tendencia eran analizados de manera separada. De este
modo, las fluctuaciones ciclicas simplemente serfan desviaciones a corto plazo de una
tendencia determinista a largo plazo. Esta vision fue abandonada tras el importante
trabajo realizado por Nelson y Plosser (1982), quienes analizaron la naturaleza de un
conjunto de series temporales macroeconémicas, no pudiendo rechazar la existencia de
una raiz unitaria en la mayoria de ellas, lo que implicaba que no eran estacionarias en
torno a una tendencia. Ademads, la ausencia de estacionariedad indica que el proceso no
revierte hacia la media: no hay razén para pensar que las fluctuaciones se reduzcan
y la serie vuelva a su valor tendencial. La existencia de una raiz unitaria supone
que una determinada perturbaciéon va a tener un efecto permanente sobre las series
macroeconémicas, y por tanto, las fluctuaciones que registran dichas series estarfan
representando cambios permanentes en su tendencia. Asi pues, el componente tendencial
de una serie macroeconémica no tendria naturaleza determinista, como suponia la vision
tradicional, sino estocdstica.

El an4lisis que vamos a realizar, utiliza diferentes procedimientos estadisticos para el
estudio del comportamiento ciclico de la economia andaluza. En primer lugar, se aplican
diferentes contrastes de raices unitarias a las variables a fin de detectar si las mismas son
estacionarias o no con respecto a una tendencia. A continuacién se aplica una bateria de
filtros de descomposicién para extraer el componente ciclico de cada variable, que nos va
a permitir caracterizar el ciclo econémico en Andalucia. Estos componentes ciclicos son
utilizados para estudiar la volatilidad y los comovimientos de las diferentes variables.

Los principales resultados obtenidos en este andlisis son los siguientes. En primer
lugar, el componente ciclico tanto del PIB del sector agrario como del sector construccién
muestran una elevada volatilidad, que provoca que las fluctuaciones ciclicas en Andalucia
sean significativas y podria explicar la mayor volatilidad del PIB regional respecto al
nacional. En segundo lugar, obtenemos que la volatilidad del consumo es superior a la del



PIB, lo que evidencia desviaciones respecto a la hipétesis del ciclo vital. En tercer lugar,
obtenemos que también el empleo tiene una mayor volatilidad que el nivel de actividad,
lo que da lugar a un comportamiento contraciclico en la productividad del trabajo. Asi,
en las fases expansivas el aumento en el empleo es superior al aumento en la produccion,
dando lugar a una disminucién en la productividad del trabajo. Finalmente, el ciclo
econémico de Andalucia es muy similar al ciclo nacional, guardando también una elevada
correlacién con los ciclos en Francia y Reino Unido.

La estructura de este trabajo es la siguiente. En la seccién segunda realizamos una
descripcion del concepto de ciclo, asi como de las implicaciones que se derivan del supuesto
acerca de si la tendencia de una serie es determinista o estocéstica. La seccién tercera
describe los diferentes métodos de obtenciéon del componente tendencial que vamos a
utilizar con posterioridad. Estos diferentes métodos van a producir también diferentes
resultados, en lo que constituye uno de los puntos més conflictivos sobre el estudio empirico
de los ciclos econémicos. La seccién cuarta aplica los métodos descritos anteriormente a
un conjunto de series de la economfa andaluza. Por su parte, la seccién quinta analiza la
relacion entre el componente ciclico de la economia andaluza en relacién con las economias
de su entorno. Por tltimo, la seccién sexta presenta las conclusiones mas relevantes que
pueden extraerse del andlisis realizado.

2 Las fluctuaciones ciclicas: Una breve revision de
los desarrollos tedricos

El estudio de los ciclos econémicos tiene su origen en el trabajo pionero de Burns y Mitchell
(1946). Con posterioridad, dos de los trabajos que han tenido una mayor repercusion, y
que se han convertido en referencias destacadas, son los de Lucas (1977) y de Kydland y
Prescott (1990). Estos trabajos iniciales han dado lugar a una extensa literatura, tanto
tedrica como empirica, centrados en el estudio de las fluctuaciones ciclicas convirtiéndose
en uno de los temas principales del anédlisis macroeconémico.

Los ciclos econémicos se definen como fluctuaciones de la actividad econdémica
alrededor de una tendencia que indica su senda de largo plazo. No obstante, existe una
gran variedad de definiciones distintas sobre qué se considera por ciclo, al tiempo que
también existen explicaciones tedricas sobre su origen y propagacion.

Desde el punto de vista préactico, el problema fundamental se centra en cémo
obtener el componente ciclico de una serie macroeconémica. La visién tradicional del
comportamiento ciclico de la economfia, suponia que el componente ciclico y el componente
tendencial podrian ser estudiados de forma separada. Asi, el comportamiento ciclico
de la economia corresponderia a las fluctuaciones econémicas que se producen en el
corto plazo, mientras que el tendencial mostraba las fluctuaciones a largo. De este
modo, las fluctuaciones en el nivel de produccién de una economia eran vistas como
desviaciones transitorias respecto a una tendencia determinista, que mostraba una senda
de comportamiento muy suave.

Tampoco existe un tnico criterio para definir la duracién del ciclo econémico. Burns
y Mitchell (1946) definen la duracién de un ciclo econémico como aquellos movimientos
ciclicos que tienen una duracién entre uno y doce anos. Esto significa que cualquier



movimiento inferior a un afo no es considerado como un movimiento ciclico, sino como una
parte irregular de la serie temporal, es decir, un ruido. Tampoco se considera ciclo aquellos
movimientos ciclicos cuya periodicidad sea superior a 8 anos, siendo estos asociados a la
tendencia. M4és recientemente, Zarnowitz y Moore (1986) apuntan que el NBER define
para los EEUU un ciclo de 4 a 6 anos. En general, y a modo de sintesis, de entre las
definiciones mas relevantes de ciclo destacamos las siguientes:

1. El ciclo de los inventarios de Kitchin, en el cual el ciclo tendria una duracién entre
3 y 5 anos. Es decir, se tratarfa de un ciclo de muy corta duracién.

2. El ciclo al que habitualmente hacemos reverencia, que es el denominado ciclo de
Juglar, y que tiene una duracién entre 7 y 11 anos y que en términos generales esta
asociado a la existencia de un ciclo en la inversién.

3. El ciclo de Kutznets, que tiene una duracién entre 15 y 25 anos, estando asociado
al comportamiento ciclico de la inversién en infraestructuras.

4. El ciclo de Kondratieff, cuya duracién serfa significativamente elevada, entre 45 y
60 anos, y que estarfa asociado a grandes cambios tecnolégicos.

El interés por comprender las fluctuaciones ciclicas ha dado lugar a una gran cantidad
de aproximaciones tedricas al ciclo econémico. A continuacién, nos centramos en los
desarrollos de esta corriente en relacién con las fluctuaciones ciclicas, analizando en primer
lugar los modelos del ciclo de equilibrio, en los que la fuente de dichas fluctuaciones tenia
un caricter monetario, pasando posteriormente a analizar los modelos del ciclo real que
han constituido el enfoque tedrico predominante a la hora de estudiar el comportamiento
a corto y medio plazo de la economfa.

2.1 El ciclo de equilibrio

En la década de los 70 se produjo un renacimiento del interés por el estudio de las
fluctuaciones ciclicas, que se inicié con la realizaciéon de diversas investigaciones sobre
las propiedades estadisticas de las series temporales macroeconémicas. Tal y como hemos
apuntado anteriormente, tradicionalmente uno de los principales problemas al que debia
hacer frente el andlisis de las fluctuaciones ciclicas era el de separar la tendencia (largo
plazo) del ciclo (corto plazo).

El enfoque imperante hasta este momento en el estudio de las fluctuaciones ciclicas
consistia en suponer que la economia seguia un camino que reflejaba una tasa de
crecimiento tendencial como la descrita en el modelo neoclédsico de crecimiento. Las
fluctuaciones que venfan determinadas por perturbaciones en el lado de la demanda.
Este enfoque era compartido tanto por keynesianos como por monetaristas y neo-clésicos
hasta principios de los 80. Estos modelos de perturbaciones de demanda contemplaban las
desviaciones del nivel de produccién respecto a la tendencia como desviaciones temporales.
No obstante, las implicaciones de politica eran diferentes segin las escuelas. Asi, mientras
que los keynesianos apuntaban a que dichas desviaciones podfan ser importantes y
prolongadas en el tiempo, justificando de ese modo la necesidad de usar politicas de



estabilizacion, los monetaristas y los neo-clédsicos rechazaban la necesidad de usar dichas
politicas de estabilizacién, dado que confiaban en el poder equilibrador de los mercados.
El ciclo era considerado como un fenémeno de desequilibrio que generaba niveles de
produccién inferiores al de pleno empleo. La Nueva Economia Cldsica vendria a cambiar
esta concepcién tradicional, dando lugar a la teorfa del ciclo de equilibrio.

Los primeros modelos del ciclo de equilibrio suponfan que eran perturbaciones
monetarias las causantes de las fluctuaciones ciclicas.  Segiin este enfoque, las
perturbaciones monetarias, al no ser suficientemente anticipadas por los agentes privados
provocaban fases de auge y recesion en equilibrio. Los principales trabajos de este enfoque
fueron debidos a Lucas (1972, 1973, 1975) y Barro (1976).

El modelo de ciclo de equilibrio de Lucas, conocido como el modelo de las islas, supone
que los agentes operan en mercados separados (islas), en cada uno de los cuales se toman
las decisiones de oferta y demanda del bien que se produce. En cada mercado, productores
y consumidores sélo observan el precio de dicho mercado, a partir del cual deben inferir el
nivel general de precios. Dado que los agentes econémicos tienen informacién incompleta,
las fluctuaciones se derivaban de errores en las expectativas inflacionistas, los cuales se
debfan, a su vez, a las variaciones imprevistas en la tasa de crecimiento del dinero. La
principal aportaciéon de este enfoque es la relacionada con el problema de extraccion de
senales, derivado de la confusién entre informacion local y agregada. Los agentes reciben
informacion sobre los precios locales, pero no sobre los agregados, por lo que no pueden
identificar los cambios en los precios relativos que se deben a causas agregadas y los
que se deben a factores locales. Por tanto, los desajustes no se deben al mal uso de la
informacion, ya que se supone que utilizan expectativas racionales, sino que se enfrentan
a la existencia de informacién insuficiente.

Sin embargo, el modelo de las islas y sus variantes (denominados modelos de ciclo
de equilibrio con informacién incompleta) tuvieron una corta vigencia debido a las
importantes criticas que recibieron. Asi, no parece que la confusién acerca de la evolucién
de la cantidad de dinero sea tan importante como para generar fluctuaciones ciclicas.
Podemos pensar que es posible que los agentes conozcan mejor los precios de su mercado
(isla) que los demds precios, pero tienen a su disposicién informacién sobre el nivel general
de precios y sobre las variables que lo determinan con muy poco retardo (King, 1982),
de modo que dificilmente podrdan cometer grandes errores o muy dilatados en el tiempo.
Por otra parte, se necesita un mecanismo de propagacién y persistencia que convierta
perturbaciones aleatorias no correlacionadas en respuestas serialmente correlacionadas, ya
que en estos modelos no se genera por sf sola correlacion serial en las variables agregadas.
Por 1ltimo, en equilibrio general y en ausencia de rigideces, la falta de informacion
completa generarfa incentivos para la creacién de un mercado de informacién. Todas estas
criticas llevaron al abandono del modelo de ciclo de equilibrio con informacién incompleta,
sustituyéndolo por los modelos del ciclo real, a la que dedicamos toda una sub-seccion
aparte.

2.2 La teoria del ciclo real

El muy influyente trabajo realizado por Nelson y Plosser (1982) cambiaria la concepcién
tradicional de las fluctuaciones ciclicas. Nelson y Plosser realizaron una investigacién



empirica sobre un conjunto de series macroeconémicas de la economia norteamericana.
El principal resultado que obtienen es que no pueden rechazar la hipétesis de que el nivel
de produccién sigue un paseo aleatorio, por lo que no es posible, en principio, separar el
componente ciclico del tendencial.

Los resultados obtenidos por Nelson y Plosser tuvieron importantes implicaciones
para la teoria de las fluctuaciones ciclicas. Si se producen perturbaciones en la tasa de
crecimiento de la productividad debido a cambios tecnolégicos frecuentes y aleatorios,
entonces la senda del nivel de producciéon que sigue un paseo aleatorio mostrard un
comportamiento ciclico. Sin embargo, en este caso las fluctuaciones observadas en el
nivel de produccién son fluctuaciones en su tasa de crecimiento natural (tendencia) y no
desviaciones del nivel de produccién con respecto a una tendencia deterministica.

Los primeros desarrollos tedricos del ciclo real, que estuvieron motivados por los
resultados obtenidos por Nelson y Plosser, fueron realizados por Kydland y Prescott
(1982), Long y Plosser (1983), King y Plosser (1984) y Hansen (1985). Estos autores
no trabajan con la idea de que las perturbaciones monetarias no anticipadas generan
fluctuaciones en las variables reales, sino que, en su lugar, suponian que las fluctuaciones
ciclicas estdn causadas por perturbaciones reales (de oferta) persistentes, asociadas con el
progreso tecnoldgico. Estas perturbaciones generan fluctuaciones en los precios relativos
a las cuales responden los agentes racionales a través de sus elecciones intertemporales.
La principal implicaciéon de politica que se deriva de este enfoque es que la existencia de
fluctuaciones en el nivel de produccién no implica que los mercados no estén en equilibrio,
por lo que el gobierno no deberfa intentar reducir estas fluctuaciones a través de politicas
de estabilizacién.

A partir de estos desarrollos iniciales, la literatura del ciclo real se ha expandido de
forma considerable, tanto a nivel teérico como empirico, realizdndose una gran cantidad
de desarrollos en los cuales se introducen factores explicativos adicionales. Asi, otro tipo
de perturbaciéon que ha recibido atencién han sido los desplazamientos intersectoriales.
Lilien (1982) y Black (1987) introducen costes de ajuste en el desplazamiento intersectorial
del factor trabajo. De acuerdo con esta teorfa, las perturbaciones reales afectan de
manera desigual a los diferentes sectores productivos, alterando la estructura de los precios
relativos, lo que conlleva reasignaciones intersectoriales del trabajo y el consumo. Sin
embargo, no parece que los desplazamientos inter-sectoriales del factor trabajo sean un
factor relevante a la hora de explicar los ciclos. Ademds, esta teoria sugiere que, en
periodo de desempleo creciente, las tasas de empleo variardn considerablemente entre
sectores, y que coincidirdn con aumentos en las vacantes de puestos de trabajo, lo cual no
estd corroborado por la evidencia empirica.

Uno de los supuestos controvertidos de los primeros modelos del ciclo real es la
irrelevancia del dinero, por lo que se han desarrollado modelos con objeto de introducirlo.
Para ello, se consideran dos alternativas: mediante el supuesto de cash-in-advance, o bien
introduciéndolo directamente en la funcién de utilidad o de produccién. King y Plosser
(1984) incorporan el dinero en un modelo de ciclo real, pero con la finalidad de explicar
sus comovimientos con otras variables. Estos movimientos se atribuyen a la denominada
causalidad inversa (el aumento de la cantidad de dinero que se observa en las fases de
expansion es el efecto y no la causa de dicha expansién) y al dinero interno creado por
el sistema econémico frente al dinero externo creado por el gobierno. En el primer caso,



una perturbacién de productividad lleva a una mayor produccién, que a su vez, provoca
una mayor demanda de dinero. En el caso en que las autoridades monetarias persigan
un determinado objetivo en términos de tipos de interés o tipos de cambio, la mayor
demanda de dinero se traducird en una mayor oferta de dinero. En el segundo caso, el
dinero interno creado por el sistema financiero es una deuda interna de unos ciudadanos
frente a otros (Pesek y Saving, 1967). Una perturbacién de productividad positiva va a
dar lugar a un mayor nivel de actividad, por lo que también se produce un aumento de
la demanda de servicios de transaccion, lo que da lugar a un aumento de la cantidad de
dinero interno.

Lucas (1987) admite la existencia de fluctuaciones ciclicas causadas por factores reales,
pero reconociendo el papel que juega el dinero, debido a que las fluctuaciones observadas
son demasiado grandes como para que puedan ser provocadas sélo por perturbaciones
de productividad. Propone un modelo que combina el ciclo real con mercados con
informacion incompleta en los que se originan problemas de extraccién de senales y en los
que las perturbaciones monetarias pueden generar respuestas similares a las postuladas
por los tedricos del ciclo real.

Los modelos del ciclo real han sido ampliados a contextos de competencia imperfecta
(por ejemplo, Hairault y Portier, 1995) y a economias abiertas (entre otros Dellas, 1987;
Cantor y Mark, 1988; Mendoza, 1991, 1995; y Correia et al., 1995). Dellas (1987)
analiza en qué medida las perturbaciones de cardcter real pueden explicar el grado de
covariacién entre los niveles de output de diferentes pafses, en cuyo caso més que pensar
en ciclos de caracter nacional se tiene que pensar en ciclos de cardcter internacional. Para
ello desarrolla un modelo de dos paises cada uno de los cuales estd especializado en la
produccién de un bien. Ante una perturbacién real, originada en cualquiera de los dos
paises, que aumente la disponibilidad de uno de los bienes, se origina un aumento del
nivel de actividad en ambos paises, siendo el mecanismo de transmisién el intercambio de
bienes a través del comercio internacional.

Por su parte, Cantor y Mark (1988) proponen un modelo similar pero en el cual el
mecanismo de transmision es a través de los mercados de capitales. Una perturbacion
tecnoldgica positiva de uno de los pafses, aumenta tanto el nivel de produccién de este
pais, como el del otro, ya que el mecanismo de distribucién de riesgos eleva la demanda
de acciones denominadas en la moneda nacional. En el caso de un mercado de capitales
perfecto, la perturbacién tecnoldgica positiva se distribuirfa entre los dos paifses, por lo
que habria una correlacién entre las tasas de crecimiento a nivel internacional.

Mendoza (1991, 1995) y Correia et al. (1995) desarrollan modelos de equilibrio general
dindmicos y estocdsticos con expectativas racionales. Suponen que existe un tinico activo
que se comercia con el resto del mundo, produciendo un tipo de rendimiento que se
considera exdgeno por los agentes de la economia. El estado estacionario de la economia
es consistente con un saldo de bonos extranjeros. Para niveles elevados de los mismos, la
economia puede afrontar déficits comerciales e levados que permitirdan disfrutar de altos
niveles de consumo. La introduccién de perturbaciones especificas en el modelo resulta ser
consistente con algunos hechos estilizados de las economias abiertas, tales como el cardcter
contraciclico de la balanza comercial y la alta correlacién entre el ahorro y la inversion.
Obviamente, dado este razonamiento de que las fluctuaciones ciclicas estdn provocadas
por el comportamiento éptimo de los agentes, dichas fluctuaciones no deberian reducirse



a través de la politica econémica, ya que provocarian una disminucion en el bienestar.

Por otra parte, Farmer y Guo (1994) han desarrollado un modelo en el cual la
produccién es estocdstica, por lo que es posible explicar las fluctuaciones ciclicas a partir
de movimientos aleatorios en la oferta. Para ello, introducen un término de error en el
rendimiento esperado por los consumidores de los activos. Estas creencias, de naturaleza
estocdstica, afectan a la renta esperada y, a través de la optimizacién intertemporal, a la
demanda actual, dando lugar a fluctuaciones ciclicas y estableciendo nuevos resultados
acerca de los equilibrios de manchas solares (sunspots) y profecias que se auto-cumplen
(self-fulfilling prophecies), que van a abrir nuevas lineas de investigacion.

Finalmente, indicar que uno de los aspectos més relevantes de este enfoque es el
desarrollo de los métodos de calibracion, siguiendo la linea iniciada por Kydland y Prescott
(1982). Asi, en lugar de desarrollar modelos que puedan ser contrastados empiricamente a
través de métodos econométricos tradicionales, los tedricos del ciclo real han desarrollado
métodos de calibraciéon a través de los cuales obtienen resultados simulados cuando se
produce una perturbacion, en términos de las principales variables macroeconémicas, que
son comparados con el comportamiento que muestra la economia. Esto es debido a que en
la mayorfa de los casos, estos modelos poseen una complejidad matemética muy elevada,
lo que hace imposible la obtencién de soluciones analiticas concretas, por lo que la forma
habitual de contrastar estos modelos es mediante la calibracién.

Por otra parte, las perturbaciones que supuestamente mueven la economia no son
directamente observables, por lo que no es posible la estimacion de estos modelos mediante
el andlisis econométrico clésico, al carecer de mediciones de un grupo importante de
variables exdgenas: las perturbaciones reales. En términos generales el procedimiento
es el siguiente. En primer lugar, se construye un modelo intertemporal de equilibrio
general, donde se especifica el comportamiento de empresas, familias, la estructura del
mercado y unas perturbaciones estructurales exégenas. A continuacién a partir de las
condiciones de optimalidad se derivan las soluciones de equilibrio para las variables
endégenas. Finalmente, se procede a calibrar el modelo proponiendo valores numéricos
para los diferentes pardametros. Estos valores numéricos pueden obtenerse a partir de
estimaciones directas, o en el caso de no estar disponibles, restringiendo sus valores dentro
de rangos paramétricos consistentes con la teoria. A continuacién se simula el modelo
sometiéndolo a diversos tipos de perturbaciones aleatorias. Con ello se consiguen series
temporales artificiales cuyas propiedades estadisticas se comparan con las de las variables
observadas.

Sin embargo, hemos de indicar que estos modelos tienen importantes limitaciones, ya
que no consiguen explicar de modo satisfactorio una gran cantidad de hechos observados,
como la existencia de desempleo involuntario. Asi, los modelos del ciclo real sélo pueden
explicar fluctuaciones aleatorias en la produccién, mientras que las fluctuaciones ciclicas
no son aleatorias. Para explicarlas hay que introducir retardos en el modelo. Tal y como
apunta Mankiw (1989) para que las perturbaciones tecnolégicas generen la volatilidad
observada en la produccién, deben ser importantes y frecuentes, contrariamente al
pensamiento generalizado de que el progreso tecnolégico es un fenémeno gradual. Por otra
parte, para que las perturbaciones tecnolégicas generen fluctuaciones ciclicas es necesario
que exista una elevada autocorrelacién de las mismas, lo que tampoco parece estar de
acuerdo con la evidencia empirica disponible. Ademds estas teorias tinicamente pueden



justificar la existencia de recesiones cuando se produce una perturbacién tecnolégica de
signo negativo, algo que dificilmente ocurre en la préactica. Por otra parte, también ha
recibido criticas el método de contrastaciéon de estos modelos, realizado a través de la
calibracién, en lugar de realizar contrastaciones econométricas.

3 La estimacion del ciclo econémico: Meétodos de
filtrado

El andlisis empirico del ciclo econémico ha consistido en la caracterizacién del
comportamiento del componente ciclico de un amplio nimero de agregados de la economfa.
Obviamente, para llevar a cabo este andlisis, el primer paso consiste en obtener el
componente ciclico de las series temporales objeto de andlisis. Por tanto, se hace
necesario disponer de algiin método estadistico que permita la descomposicién de las
series temporales en su componente tendencia, que reflejaria su comportamiento en el
largo plazo, de su componente ciclico, que vendria determinado por su comportamiento a
corto y medio plazo.

Tal y como hemos comentado anteriormente, en la practica existe una gran variedad de
métodos para obtener el componente tendencia de una serie temporal macroeconémicas.
En este apartado vamos a presentar una baterfa de métodos, que son los mds usados
en la practica y que son los que vamos a aplicar con posterioridad a economia
andaluza. En términos generales, suponemos que el logaritmo de una determinada variable
macroeconémica, z; = In (X;), puede descomponerse como:

Ty =Y+ G+ S+ & (1)

donde y; es la tendencia, ¢, es el ciclo, s; es la componente estacional y ¢; es el componente
irregular. La obtencién del componente estacional es un proceso relativamente simple,
para el cual también existen diferentes procedimientos, pero que ofrecen resultados
muy similares. Por tanto, el primer paso que realizados consiste en eliminar de las
series dicho componente estacional, es decir, trabajamos con series macroecondémicas
desestacionalizadas. Por tanto, suponemos que el proceso que sigue nuestra variable
es:

Ty = Yt + ¢ (2)

En concreto, los diferentes métodos de filtrado que vamos a aplicar son los siguientes.
En primer lugar, suponiendo que la tendencia es determinista, vamos a aplicar los filtros
de primeras diferencias, tendencia lineal y tendencia cuadratica. En este caso, cualquier
componente de ruido que permanezca una vez eliminada la tendencia, es asignada al
componente ciclico. En segundo lugar, aplicaremos filtros en los cuales se considera la
naturaleza estocdstica de la tendencia. Estos filtros son el Hodrick-Prescott, Beveridge-
Nelson, King-Plosser, Christiano-Fitzgerald y el filtro Butterworth.

1Otra técnica utilizada en el andlisis del ciclo econémico, consiste en el pre-“blanqueado” de las series.
El “blanqueado” de una serie temporal consiste en aplicar un procedimiento econométrico que extrae de
una serie temporal todo su comportamiento de autocorrelacién, tal que se obtiene que el componente
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A continuacién vamos a describir brevemente las principales caracteristicas de cada uno
de estos métodos de obtencién del componente tendencial (y por tanto, del componente
ciclico) de una serie temporal, teniendo en cuenta que estos diferentes métodos parten
de concepciones diferentes en relacién a cémo es el componente tendencial de una serie
temporal y por tanto, van a dar a resultados que pueden resultar diferentes.

3.1 El filtro de primeras diferencias (PD)

Este filtro define el ciclo econémico como la primera diferencia (del logaritmo) de una serie
temporal, siendo un procedimiento extremadamente simple de calcular en la practica

¢ = Azy = Aln (Xy) (3)

El componente ciclico de una serie temporal simplemente seria el valor de la serie en un
momento dado del tiempo menos el valor de dicha serie en el periodo inmediatamente
anterior. De este modo, se supone que la tendencia de la serie temporal es la propia
variable retrasada un periodo, lo que equivale a suponer que la serie es un paseo aleatorio
sin deriva.

El supuesto fundamental de este método es que el componente secular de la serie
macroeconomica es un paseo aleatorio sin deriva, que el componente ciclico es estacionario,
y que los dos componentes no estdn correlacionados. Esto significa que la serie tiene una
raiz unitaria y que esta es debida exclusivamente a su componente secular. Por tanto, en
este caso tendriamos:

Ty = X1+ € (4)

donde la tendencia vendria definida por y, = x;_1 y el componente ciclo-irregular se
obtendria como ¢, = x; — T4_1.

3.2 Tendencia determinista lineal (TL)

El método maés tradicional para la obtenciéon del componente ciclico de una serie temporal
consiste en suponer que la tendencia es lineal. Se supone, ademds, que la tendencia
y el ciclo no estdn correlacionados. El procedimiento habitual consiste en obtener el
componente ciclico a través de los residuos de aplicar minimos cuadrados ordinarios a una
regresién de la serie sobre una constante y una funcién polinémica del tiempo. En el caso
de tendencia lineal serfa:

Ty = Yty <5)
Yy = f(t)v
fit) = ag+art

estocdstico es un ruido blanco. Para una aplicacién préctica de estos procedimientos véase el trabajo de
André y Pérez (2005).
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3.3 Tendencia cuadratica (TC)

La tendencia cuadrética, supone que un orden igual a dos en la funcién polinémica del
tiempo. En términos generales las tendencias deterministas pueden ser aproximadas de
la siguiente forma:

Ty = Y+ Gy, (6)
Yy = f(t)7
f(t) = ag+ayt+ayt’

3.4 El filtro Hodrick-Prescott (HP)

De los filtros existentes, sin ningin género de duda, el mds conocido y utilizado es el de
Hodrick y Prescott (1982, 1998). Este es el filtro que utilizan la mayoria de organismos
oficiales y es el procedimiento cominmente utilizado en los estudios de economia aplicada.
El hecho de que sea el filtro mas utilizado de todos los existentes se debe en buena parte
a su flexibilidad a la hora de descomponer una serie temporal, si bien no estd exento de
criticas.

Este filtro extrae una tendencia no-lineal que se mueve suavemente a lo largo del
tiempo y que no estd correlacionada con el componente ciclico. Este método consiste en
minimizar la siguiente funcién:

T-1
{In}i%l Z &t + Merr — ve) — (e — )] (7)
Ytit=1 | t—2

donde T es el periodo muestral y A es un pardmetro de penalizacién de la variabilidad
de la tendencia. El primer término mide el ajuste de la tendencia a la serie temporal,
mientras que el segundo representa al grado de suavidad que muestra la tendencia. El
supuesto de que la tendencia se mueve de forma suave en el tiempo viene impuesta por el
supuesto de que la suma del cuadrado de las segundas diferencias de la serie temporal son
pequenas. Cuanto mayor sea el pardmetro A mayor es la penalizacién a la variabilidad de
la tendencia y, por tanto, menos suave sera el ciclo.

En el caso de datos trimestrales, habitualmente se utiliza un valor para A de 1.600, lo
que significa que estamos filtrando en los datos ciclos con una duracién media de entre 4
y 6 anos. Si el valor de A es muy grande, la tendencia serfa lineal. Para el caso de datos
anuales el valor habitualmente utilizado es el de 100, mientras que para datos mensuales
se usa un valor de 140.000.

Exiten diferentes formas de calcular en la préactica el filtro HP. En nuestro caso
calculamos el componente tendencial de una serie temporal como:

g = Ay (8)

donde la matriz A es una matriz T' X T" que se calcula como

A=1+\B'B (9)
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siendo [ la matriz identidad y donde:

1 -2 1 0 0 0 0 0
01 -2 1 0 0 0 0

B—|0 0 1 —21 0 0 0 (10)
000 0 0 0 - 1 -2 1

3.5 El filtro Beveridge-Nelson (BN)

Otro filtro que también ha recibido gran atencién por sus caracteristicas es el de Beveridge
y Nelson (1981). La idea fundamental de esta descomposicién es que todo proceso
cuya primera diferencia sea estacionaria puede ser expresado como la suma de un paseo
aleatorio y de un componente estacionario. De esta forma, una serie temporal puede
descomponerse en dos partes, una permanente, que refleja el componente paseo aleatorio
y que representa al componente tendencial y otra parte transitoria, que es el componente
estacionario y que representa al comportamiento ciclico de la serie. A partir de este
razonamiento Beveridge y Nelson (1981) proponen un método de descomposicién en el cual
el componente permanente es un paseo aleatorio con deriva y el componente transitorio
es un proceso estacionario con media cero, el cual estd perfectamente correlacionado con
el componente permanente.

Suponiendo que la primera diferencia de la serie tiene una representacién de Wold,
podemos escribir:

Azy=p+C(L)e, = p+ Y CiLie, (11)
=0

donde p es la media de la serie en el largo plazo. De este modo la serie se
puede descomponer como z; = y; + ¢, donde y, = put + C(l)Z;Zl €, ¥ & =
limy o {[AZ(1) + AT (2) + ... + AZy(k)] — ku}, donde el término AZ; (k) es la prediccion
condicional k-periodos hacia adelante de Az dada la informacién disponible hasta el
periodo t.2 En términos generales, este método serfa apropiado para extraer el componente
ciclico cuando la serie temporal fuese intregrada de orden 1.

3.6 El filtro Baxter-King (BK)

El filtro Baxter y King (1999) es un filtro del tipo denominado de paso de banda, que
permite el paso de un determinado rango de frecuencias, mientras que atenia el paso del
resto. Normalmente estd compuesto por un filtro que impide el paso de las frecuencias
demasiado altas (filtro de paso bajo), y de otro que impide el paso de las frecuencias
demasiado bajas (filtro de paso alto). En este caso se supone que el componente tendencial
tiene su poder en frecuencias bajas del espectro. La eleccion que hemos de realizar en
este tipo de filtros es definir los limites de la banda de frecuencias, que notamos como p,

?Véase Cuddington y Winters (1987), Miller (1988) y Newbold (1990) para diferentes métodos de
computacién préctica del filtro Beveridge-Nelson.
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V Pu, que nos van a permitir aislar el componente ciclico con una oscilacién entre p; y p,
periodos.

Los filtros de paso de banda son aplicaciones précticas que suponen una aproximacion
al denominado filtro de paso de banda ideal. El filtro de paso de banda ideal, solo podria
ser aplicad en el caso que dispongamos de una cantidad infinita de observaciones. En el
caso en que dispusiésemos de un nimero infinito de observaciones de una serie temporal,
este filtro ideal tendrfa la siguiente forma:

donde el filtro B(L) vendria dado por:

B(L) = i B;L’ (13)

j=—o0

siendo L el operador de retardos (LFz; = x; ) y

s (2m] s (2m]
s —=) — s —
p, _ S s "
Tj
2py —
PiPu

Baxter y King (1999) proponen un filtro de paso de banda de orden finito K el cual es
o6ptimo en el sentido de que es una aproximacion al filtro ideal. En concreto, su método
estd basado en el uso de una media mévil finita simétrica de orden M = 2K + 1. De este
modo, el componente tendencia puede ser calculado como

K K
Uy = Z B2y, = Boxy + Z By (Tt—p + Tiyn) (16)
- K n=1
donde
1 K
B. =B — — B, 17
! ’ M n:ZK ( )

Este método de extraccién de los componentes tendencia y ciclo tiene el problema de
la pérdida de 2x K observaciones. Baxter y King (1999) proponen un valor para K de 12,
lo que resulta equivalente a considerar ciclos con una duracién entre 1,5 y 8 afos. Otros
autores, como Den Haan (2005) proponen utilizar valores més altos para evitar los sesgos,
proponiendo un valor de 20 para el caso de series trimestrales.

3.7 El filtro Christiano-Fitzgerald (CF)

El filtro de Christiano y Fitzgerald (2003) también es una aproximacion al filtro de paso
de banda ideal. Este filtro supone una generalizacién del filtro paso de banda de Baxter-
King, cambiando el sistema de pesos. Este filtro serfa 6ptimo cuando la serie temporal sea
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un paseo aleatorio y consiste en minimizar las desviaciones cuadradas esperadas respecto
a los pesos ideales, usando para ello un esquema de pesos asimétrico. De forma similar al
filtro BK, la eleccién de la duracién del componente ciclico se fija habitualmente entre 2
y 8 anos, {p;, p.} = {8, 32}, eliminando por tanto todas las fluctuaciones que tienen una
periodicidad mayor de 8 o menor de 2 anos.

3.8 El filtro Butterworth (BW)

El filtro Butterworth fue introducido en la economia por Pollock (2000). Se trata de un
filtro muy utilizado en Ingenierfa desarrollado por Butterworth (1930), pero que no ha
sido utilizado en el campo de la economia hasta fechas recientes. El filtro Butterworth,
obtiene el componente tendencial mediante filtros de paso bajo y el componente ciclico a
través de filtros de paso alto. El filtro HP visto anteriormente es un caso particular del
filtro Butterworth.

El filtro Butterworth de paso bajo, a partir del cual se obtiene el componente tendencial
puede definirse como:

B (1+ L)1 + F)
N A+ DA+ F)+ A1+ L)1+ Fyd

donde F' = L', es la inversa del operador de retardo, d es el pardmetro de orden del
filtro, y A es un pardmetro asociado a la frecuencia de corte, w.., definida por:

(18)

A= [tan“(%)}_l (19)

De forma alternativa, el componente ciclico puede ser derivado a partir del filtro
Butterworth de paso alto, el cual viene definido por:

(1+ LYH4(1 + F?)?

= 20
T W LU+ F2)d+ A1 - 2aL + L)1 — 2aF + F2)d " (20)
donde
con(“tn)
@ = 7(p1—pu) (21)
cos(= )

4 Hechos estilizados de la economia andaluza 1980-
2008

Una vez presentados los diferentes filtros que vamos a utilizar en nuestro andlisis, a
continuacién vamos a aplicarlos sobre un conjunto de series macroeconémicas. Las series
que vamos a utilizar son las principales de una economia: PIB, PIB sectorial, Consumo,
Inversién, Gasto piblico, Saldo exterior, Empleo, Tasa de paro, Productividad del trabajo
y Productividad del capital. Las series que vamos a utilizar tienen frecuencia trimestral y
el periodo muestral utilizado comprende desde el primer trimestre de 1980 hasta el cuarto
trimestre de 2008 y proceden de la Base de Datos BD-TEA, elaborada por Analistas
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Econémicos de Andalucia, que es la méds completa que existe actualmente de la economia,
andaluza a la frecuencia trimestral.

Para la economia espanola se han realizado un relativamente amplio nimero de
trabajos, tales como Dolado, Sebastidn y Valles (1993), Ortega (1994), Puch y Lisandro
(1997), André y Pérez (2005), entre otros muchos. En términos generales estos autores
obtienen resultados muy similares en términos de la caracterizacién de las principales
caracteristicas del ciclo de la economia espanola, comportamiento que también en parecido
al que muestran otros paises del entorno. Quizés el resultado mdas importante obtenido
por estos trabajos sea el hecho de que la productividad del trabajo en Espana ha pasado
de ser prociclica a ser contraciclicas en los tltimos anos. Este resultado también va a
aparecer en el caso de la economia andaluza, tal y como veremos posteriormente.
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Figura 1: Series originales (en logaritmos)

La figura 1 muestra las series utilizadas en nuestro andlisis. Tal y como podemos
observar, la mayorfa de series macroeconémicas presentan un crecimiento a lo largo
del tiempo. Dicho componente secular puede representarse por una tendencia positiva,
excepto en los casos de la productividad del capital, cuya tendencia es negativa, y
en el desempleo que muestra un comportamiento estable durante el periodo analizado.
No obstante, también podemos apreciar como dicho crecimiento no es sostenido, sino
que existen importantes desviaciones respecto a una tendencia lineal, que se pueden
observar claramente en variables como la inversién o el PIB del sector construccién.
Estas desviaciones estdn precisamente representando las fluctuaciones ciclicas por las
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que atraviesa la economia. Para el estudio de su comportamiento ciclico se hace
necesario previamente extraer dicho componente de las series, separdndolo del componente
tendencial.

La figura 2 muestra el PIB regional junto con una tendencia lineal. Tal y como
podemos observar, el nivel de produccién de la economia andaluza muestra una tendencia
creciente, pero con desviaciones respecto a una tendencia lineal provocados por algunos
periodos en los cuales ha habido un retroceso en el nivel de producciéon. En concreto en esta
figura podemos observar claramente tres situaciones en las cuales el nivel de produccién se
sitia por debajo de su tendencia lineal: en el periodo 1984-1987, en el periodo 1992-2000
y en los ultimos trimestres de 2008, que corresponden al inicio de la crisis actual. Sin
embargo, esta forma de extraer el componente ciclico nos darfa como resultado un periodo
de recesién, que irfa desde 1992 a 2000, extremadamente largo, y solo serfa vélido en el
caso de que el crecimiento tendencial de la economia regional fuese realmente lineal. Por
este motivo estudiaremos el componente ciclico de la economia andaluza utilizando una
amplia variedad de métodos de filtrado.

Figura 2: PIB de Andalucia y tendencia lineal

La figura 3 muestra la tasa de crecimiento interanual del PIB de Andalucia,
transformacién que nos permite apreciar més facilmente los movimientos ciclicos en el PIB
regional. De hecho, el cdlculo de la tasa de crecimiento interanual ya supone la aplicacién
de un filtro a la serie temporal que permite extraer su componente ciclico. Esto es debido
a que en realidad estamos aplicando una variante del filtro de las primeras diferencias
resenado anteriormente, pero tomando la cuarta diferencia, es decir, la diferencia entre
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un trimestre y el mismo trimestre del ano anterior, lo que da como resultado la variacion
en términos anuales. Por este motivo, esta tasa de crecimiento interanual puede ser en
algunos casos una buena aproximacién del componente ciclico.

1980 1985 1990 199 2000 2005 2010

Figura 3: Tasa de crecimiento interanual del PIB de Andalucia

4.1 Tests de raices unitarias

En primer lugar, y como paso previo en el andlisis del ciclo, vamos a analizar la existencia
de raices unitarias en las series macroeconomias. El andlisis de la existencia de raices
unitarias tiene un significado especial en este tipo de estudios, dado que condiciona de
manera fundamental el concepto de tendencia que serfa aplicable y, por tanto, la obtencién
del componente ciclico de las series temporales.

El andlisis de la estacionariedad de las series estudiadas reviste gran importancia en
este contexto, ya que nos va a proporcionar una medida de la persistencia que muestran
las fluctuaciones de la economia andaluza. En este sentido, los modelos de ciclos reales
enfatizan la idea de que la tecnologia es una de las principales fuentes que originan estas
fluctuaciones en el nivel de produccién de la economia. Estos cambios en la tecnologia
tienen una componente permanente, lo que da como resultado una componente secular
en las fluctuaciones de los principales agregados macroeconémicos.

La persistencia de las fluctuaciones ciclicas ha sido analizada por Nelson y Plosser
(1982). Estos autores estudian si las fluctuaciones ciclicas tienen un componente
permanente, en términos de si el nivel e produccién es estacionario respecto a su tendencia
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de largo plazo o bien presenta una raiz unitaria. Los resultados que obtienen es que
no puede rechazar la hipétesis de que las fluctuaciones ciclicas tienen una componente
permanente. Campbell y Mankiw (1987) proponen una medida de persistencia estimando
la respuesta del nivel de produccién ante una perturbaciéon. La medida de persistencia
que utilizan es el valor al que tienen las previsiones sobre el nivel de produccién futuro
una vez se ha producido dicha perturbacién. De forma intuitiva esta medida responde a
la siguiente pregunta: Si la produccién para un determinado periodo resulta ser un 1%
més elevada que la esperada, jen qué porcentaje debo cambiar mi prevision de produccion
en el futuro? Si la produccién es estacionaria respecto a la tendencia, la respuesta seria
cero. Pero si la produccién es un paseo aleatorio, la respuesta es que el cambio debe ser
de la misma proporcién, 1%. Los resultados obtenidos por Campbell y Mankiw (1987)
son, en cierta medida, sorprendentes, ya que obtienen una medida de persistencia para
el nivel de producciéon de Estados Unidos superior a la unidad, lo que indicarfa que una
perturbacion en el nivel de produccién es seguida por movimientos de la produccién en
esa misma direccién.

Tabla 1: Tests de raices unitarias
ADF PP KPSS

PIB 2,12 279 013
PIB Agricultura -3,17%  -1,84*% 0,15%
PIB Industria 1,705 -2,51% 0,14
PIB Construccién 2.70% -2,13% 0,11
PIB Servicios -3,42*%  -296* 0,20%*
Consumo -2,34*%  -276*% 0,14
Inversion -2,41*%  -2,35% 0,07
Gasto publico -1,23*  -1,50* 0,15*
Saldo exterior -2,02%  -2,44* 0,07
Poblacién Activa -1,34*  -1,72% 0,12
Ocupados -2,07%  -2.22% 0,25%
Parados -2,09%  -2.20% 0,27*

Productividad empleo -1,44* -1,75*% 0,28*
Productividad capital -1,79* -2.17* 0,16*

Para analizar las propiedades de las series hemos aplicado tres tests de raices unitarias,
que son los més comunes: el test Dickey-Fuller Ampliado (ADF), el de Phillips-Perron
(PP) y el test KPSS. La Tabla 1 presenta un resumen de los resultados obtenidos.
Atendiendo al test ADF obtenemos que para todas las variables se rechaza la hipdtesis
nula de estacionariedad respecto a una tendencia. Resultados similares se obtienen con
el test PP que indica de nuevo que todas las variables presentan una raiz unitaria. En
ambos casos el valor critico al 5% es de -3,45. Un valor inferior al valor critico indica
que se rechaza la hipétesis nula, indicando que las variables serfan integradas de orden
1. Finalmente, aplicamos también el test KPSS, cuya hipdtesis nula es la contraria, es
decir, que las series presentan una raiz unitaria. El valor critico al 5% de este test es de
0,146. Estadisticos inferiores a este valor indicarfan que la serie es estacionaria respecto a
una tendencia. En este caso encontramos algunas diferencias, ya que dicho test indicarfa
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que el PIB, PIB industria, PIB servicios, consumo, inversion, saldo exterior y poblacion
activa, serfan variables estacionarias respecto a una tendencia, al no poder rechazarse la
hipdtesis nula.

4.2 El componente ciclico

A continuacién vamos a aplicar los diferentes filtros enumerados anteriormente a cada una
de las series macroeconémicas de la economia andaluza. Estos filtros son los siguientes:
Primeras diferencias (PD), tendencia lineal (TL), tendencia cuadratica (TC), filtro de
Hodrick-Prescott (HP, filtro Baxter-King (BK), filtro Christiano-Fitzgerald (CF), filtro
Beveridge-Nelson (BN) y filtro Butterworth (BW).

La figura 4 muestra el componente ciclico del PIB obtenido a partir de los diferentes
filtros utilizados. Tal y como podemos comprobar, existen importantes diferencias
respecto al componente ciclico del PIB segin el filtro utilizado. No obstante, todos
muestran un patrén de comportamiento similar en el medio plazo, si bien las fluctuaciones
a mas corto plazo son distintas. El componente ciclico que presenta una mayor variabilidad
es el correspondiente al filtro de primeras diferencias (PD). Esto es debido a que estamos
utilizando datos trimestrales y dicho filtro, por tanto, nos indicaria la variacién trimestral
del PIB. Una alternativa seria aplicar este filtro utilizando la cuarta diferencia, que
resultaria en la tasa de variacién interanual del PIB, presentando en este caso una menor
variabilidad el componente ciclico. Este es precisamente el resultado que muestra la figura
3. Por su parte, observamos que hay filtros que obtienen un componente ciclico muy
similar, como por ejemplo el filtro HP y el BW. Tal y como comentamos anteriormente,
esto se debe a que el filtro HP es un caso particular del filtro BW, lo que da lugar a
componentes ciclicos muy parecidos.

La figura 5 muestra el componente ciclico de las variables segin los resultados
proporcionados por el filtro HP con A = 1.600. Esta figura nos permite apreciar
claramente el comportamiento ciclico de las diferentes series analizas y su comparaciéon
con el comportamiento del componente ciclico del nivel de produccion agregado regional,
si bien un andlisis més riguroso del mismo es el que realizaremos con posterioridad.

La tabla 2 muestra la descripcién del comportamiento ciclico de la economia andaluza,
obtenido a partir del filtro HP. Utilizando el componente ciclico del PIB regional
previamente estimado podemos realizar una datacién de las fluctuaciones ciclicas de la
economia andaluza durante el periodo 1980-2008. Durante este periodo observamos cuatro
ciclos completos, si bien dos son de gran intensidad o los otros dos de menor intensidad e
impacto sobre la economia. Cada uno de estos ciclos lo descomponemos de dos formas. En
primer lugar, hablamos de etapas ciclicas en términos de expansion/recesién, en funcién
de si el nivel de produccién es superior o inferior al tendencial, respectivamente. En
segundo lugar, descomponemos el ciclo en cuatro fases diferentes: ralentizacién, crisis,
recuperacién y boom, en funcién de si la diferencia del componente ciclico respecto a la
tendencia es positiva o negativa, tanto en la fase de recesién como en la fase de expansion.
Es decir, la fase de expansion la descomponemos en recuperacién y boom, mientras que
la fase de recesién la desmomponemos en ralentizacién y crisis, dependiendo de si el
componente ciclico es positivo o negativo.

Los cuatro ciclos que podemos identificar para la economia andaluza abarcan los
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periodos 1980-1982, 1983-1990, 1991-2000, 2000-2007, el tltimo periodo de recesiéon que
comienza en el cuarto trimestre de 2007. Tal y como podemos observar, las etapas de
expansion han sido mucho méas numerosas que las etapas de recesién, que han tenido una
duracién mucho menor.

Tabla 2: El ciclo de la economia andaluza

Periodo Etapa ciclica Duracién | Periodo Fase ciclica Duracion
1980:1-1981:IV  Recesion 8 1980:1-1980:1V Ralentizacion 4
1981:1-1981:1V Crisis 4
1982:1-1982:IV. Expansién 4 1982:1 Recuperaciéon 1
1982:11-1982:1V. Boom 3
1983:1-1984:1V Recesion 8 1983:1-1983:11 Ralentizacién 2
1983:111-1984: 1V Crisis 6
1985:1-1990:1V  Expansién 24 1985:1-1987:11 Recuperacion 10
1987:111-1990:IV  Boom 14
1991:1-1993:11 Recesién 10 1991:1-1992:11  Ralentizacién 7
1992:1V-1993:11  Crisis 3
1993:111-2000:I  Expansién 27 1993:111-1997:IT  Recuperacién 16
1997:111-2000:I  Boom 11
2000:11-2002:1I  Recesion 10 2000:11-2001:1V  Ralentizaciéon 7
2002:1-2002:IIT  Crisis 3
2002:1V-2007:1V  Expansién 21 2002:IV-2005:1V  Recuperaciéon 12
2006:1-2007:1V Boom 9
2008:1-7 Recesién ? 2008:1 Ralentizacion 1
2008:11-? Crisis ?

4.3 Volatilidad

Una de las caracteristicas mds importantes de este tipo de anélisis es que podemos conocer
la magnitud de las fluctuaciones que experimentan las distintas variables a lo largo del
ciclo. Asi, vamos a tener unas variables que muestran una baja variabilidad, es decir,
que no experimentan grandes variaciones ciclicas, mientras que otras variables van a
experimentar una gran variabilidad, respecto a la tendencia que muestran en el largo
plazo.

Este hecho debemos tiene una gran importancia en relacién con los ejercicios de anélisis
de coyuntura. Asi, cuando veamos que una serie econémica, en un momento dado del
tiempo, experimenta una gran variacién, ya sea positiva o negativa, este cambio y sus
implicaciones econémicas hay que valorarlo en términos de la variabilidad que experimenta
dicha variable. Asi, variables como la inversién, van a ser series muy voldtiles, con grandes
variaciones a lo largo del tiempo, debido a que tiene un componente de expectativas muy
importante.

La tabla 3 muestra la desviacién estdndar del componente ciclico de cada variable
en funcién del método de descomposicién utilizado. Aunque la volatilidad resultante
para cada variable depende del filtro utilizado, en general podemos encontrar una serie
de patrones bien definidos. En primer lugar, observamos que la volatilidad del nivel de
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actividad de los distintos sectores productivos es muy diferente. Asi, nos encontramos
con una elevada volatilidad en el componente ciclico del PIB del sector primario y del
sector construccién. Por el contrario, la volatilidad es muy reducida en el caso del nivel de
actividad del sector servicios. También observamos como la inversiéon es un componente
de la demanda agregada muy volatil, variabilidad que también es elevada en el caso del
saldo exterior y en el desempleo.

Tabla 3: Desviacién estdandar del componente ciclico
PD TL TC HP BK BN CF BW

PIB 0,009 0,033 0,003 0,013 0,009 0,003 0,012 0,013
PIB Agricultura 0,043 0,111 0,097 0,068 0,065 0,025 0,077 0,068
PIB Industria 0,014 0,055 0,051 0,023 0,016 0,006 0,060 0,023
PIB Construccién 0,035 0,139 0,137 0,067 0,057 0,017 0,032 0,068
PIB Servicios 0,008 0,025 0,017 0,009 0,006 0,003 0,010 0,009
Consumo 0,008 0,037 0,032 0,014 0,010 0,003 0,030 0,014
Tnversién 0,027 0,108 0,108 0,053 0,037 0,012 0,125 0,053
Gasto puiblico 0,010 0,036 0,030 0,014 0,009 0,004 0,004 0,014
Saldo exterior 0,106 0,278 0,278 0,161 0,127 0,043 0,143 0,162
Poblacién Activa 0,000 0,024 0,024 0,013 0,008 0,003 0,011 0,011
Ocupados 0,018 0,086 0,025 0,025 0,015 0,005 0,036 0,025
Parados 0,054 0,261 0,037 0,082 0,068 0,021 0,167 0,082

Productividad empleo 0,017 0,061 0,061 0,018 0,011 0,004 0,018 0,018
Productividad capital 0,002 0,042 0,042 0,014 0,007 0,003 0,149 0,014

En la tabla 4 presentamos las variabilidades relativas de cada componente ciclico con
respecto al ciclo del PIB. Un valor superior a la unidad indicaria que el componente
ciclico de la serie en cuestion es méas volatil que el correspondiente al nivel de produccion
agregado de la economia, mientras que un valor inferior a la unidad nos indicaria un perfil
ciclico més suave de la variable en cuestion.

En lo que respecta a los sectores productivos, obtenemos que el tinico que presenta
una menor volatilidad ciclica respecto al nivel de actividad agregado es el sector servicios,
mientras que tanto la construccién como el sector primario muestran una alta volatilidad,
hecho que también aparece en el sector industrial, aunque en menor medida. Por tanto,
es gracias a la estabilidad ciclica que muestra el sector servicios lo que provoca una
menor intensidad de las fluctuaciones ciclicas en el nivel de productividad agregada de la
economia andaluza. En este sentido, hemos de tener en cuenta que el sector primario y
el sector construccion tienen una elevada importancia relativa en la economfa regional,
siendo factores de volatilidad en el nivel de produccién agregado de la economia andaluza.
Debido a este hecho, no es de extranar que la importancia de las fluctuaciones econémicas
en Andalucia sean superiores a las de otras economias de su entorno.

El consumo, en términos generales, presenta una mayor volatilidad relativa respecto al
nivel de produccion, excepto en el caso del filtro de las primeras diferencias. Este resultado
tiene importantes consecuencias respecto a los desarrollos tedricos que predicen que el
consumo debe ser una variable con una dindmica maés suave que la del nivel de produccion.
En efecto, la teorfa del ciclo vital-renta permanente nos indica que los individuos pueden
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seleccionar el perfil 6ptimo del consumo y separarlo del perfil de su renta. Esto provocaria
que las fluctuaciones ciclicas en el consumo tendrian que ser inferiores a las registradas
por la actividad de la economia. Mientras esto es cierto en la mayoria de economias
desarrolladas, no lo es en el caso de la economia andaluza. Tal y como podemos observar
en la tabla 4, la variabilidad relativa del consumo es superior a la unidad, excepto en los
filtros PD y BN, indicando desviaciones respecto a la teorfa del ciclo vital. Este resultado
viene explicado en gran parte por la existencia de restricciones a la liquidez, que provocan
que parte de los agentes no tengan acceso al crédito y, por tanto, su nivel de consumo
viene muy condicionado por el nivel de renta.

Tabla 4: Variabilidad relativa al componente ciclico del PIB
PO TL TC HP BK BN CF BW

PIB 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
PIB Agricultura 4,62 3,33 325 49 720 6,99 6,74 4,93
PIB Industria 1,63 1,64 1,71 1,66 1,77 191 5,03 1,66
PIB Construccién 3,79 4,17 459 489 6,31 4,74 2,68 4,88
PIB Servicios 0,87 0,76 0,58 0,70 0,71 0,86 0,85 0,70
Consumo 0,86 1,12 1,09 1,06 1,16 1,00 2,58 1,05
Inversién 291 3,26 3,62 3,83 4,07 3,40 1047 3,83
Gasto publico 1,08 1,08 1,02 1,04 1,00 1,29 0,38 1,04
Saldo exterior 1,38 833 9,27 11,66 13,98 12,01 12,00 11,63
Poblacién Activa 09 0,74 081 081 091 097 09 0,81
Ocupados 1,94 258 08 1,82 1,65 1,51 3,05 1,82
Parados 588 7,84 1,26 594 745 585 13,96 5,92

Productividad empleo 1,89 1,85 2,06 1,31 1,26 1,16 1,52 1,31
Productividad capital 0,99 1,26 1,41 1,01 0,81 0,99 12,46 1,01

Tal y como era de esperar, la inversién presenta una volatilidad relativa muy elevada,
dado que es un componente muy variable que se ve muy influido por las expectativas.
Esto hace que las fluctuaciones ciclicas de la inversién sean muy elevadas en relacion a las
que muestra el PIB, dado que es un componente de la demanda agregada muy sensible a la
situacion econémica. El gasto ptiblico también muestra una variabilidad relativa superior
a la unidad, aunque de poca cuantia. Esto significa que el gasto piblico en Andalucia
muestra una variabilidad muy similar a la del PIB. Por el contrario, el saldo exterior
resulta ser la variable mds volétil de todas las analizadas. Esto significa que el volumen
de importaciones es muy sensible a los movimientos en el nivel de actividad regional. Esta
variabilidad parece indicar que ante una variacién en el nivel de renta regional, la mayor
parte de esta variacién se transforma en importaciones, resultado que confirmaremos el
andlisis de comovimientos que realizamos a continuacion.

Respecto a las variables asociadas a los factores productivos, obtenemos que la
poblacién activa es mas estable que nivel de actividad, pero ocurre lo contrario con el
empleo. Asi, resulta que el empleo en Andalucia es una variable més volétil que el nivel
de actividad, cosa que no ocurre en la mayoria de paises desarrollados, en los cuales
el nivel de empleo se muestra mds estable que el nivel de actividad. Este resultado
explica también porqué obtenemos que la productividad del trabajo presenta una mayor
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volatilidad respecto al nivel de producciéon. Por iltimo, el desempleo resulta ser una
variable muy volétil, en parte por la alta volatilidad mostrada por el empleo.

4.4 Comovimientos

A continuacién, vamos a calcular las correlaciones cruzadas entre los diferentes
componentes ciclicos y el correspondiente al nivel de produccién. De esta forma,
podemos obtener una caracterizacion del comportamiento ciclico de las diferentes
variables macroeconémicas analizadas. Los comovimientos entre las distintas variables
seleccionadas con el PIB se obtienen a partir del célculo de las correlaciones entre sus
componentes ciclicos. A partir de estas correlaciones podemos realizar una caracterizacion
de los comovimientos, lo que nos permite clasificar las variables en prociclicas, anticiclicas
o aciclicas. En términos generales definimos una serie como prociclica cuando su
coeficiente de correlacion es positivo y lo suficientemente elevado. Por el contrario,
definimos la serie como anticiclica cuando su coeficiente de correlacién sea negativo. En
el caso de que su coeficiente de correlacién (positivo o negativo), sea reducido, entonces
definirfamos a la serie como aciclica. En términos, generales se considera que el coeficiente
de correlacién tiene que ser superior a 0,25, en valor absoluto, para clasificar a la variable
como prociclica o anticiclica. Si el coeficiente de correlacién es inferior a dicho valor, en
términos absolutos, entonces clasificarfamos a la variable en cuestién como aciclica. Este
es el criterio que vamos a utilizar en nuestro analisis.

Por otra parte, las correlaciones las calculamos para diferentes momentos del tiempo,
a través del cédlculo de la denominada funcién de correlacién cruzada. Esto nos permite
obtener una medida de la sincronia existente entre los diferentes componentes ciclicos.

4.4.1 Sectores productivos

En primer lugar, vamos a calcular los comovimientos de los niveles de produccién de cada
uno de los cuatro sectores productivos (agricultura, industria, construcciéon y servicios)
en los que dividimos la economia respecto a la produccion agregada. Las correlaciones
cruzadas de cada uno de los componentes ciclicos sectoriales respecto al ciclo agregado
aparecen en las tablas 5 a 8.

PIB Agricultura A pesar de que el nivel de produccién del sector primario,
principalmente la agricultura, estd muy condicionado por factores climatolégicos,
encontramos la existencia de una correlacién relativamente elevada respecto al nivel de
produccién agregado de la economia andaluza. Asi, los coeficientes de correlacién van
desde 0,51 con el filtro BK, hasta 0,16 con el filtro TC, si bien todos los casos las
correlaciones estdan en torno a 0,4, excepto en el caso del filtro BN que resulta en una
correlacién negativa. Este resultado es, en principio sorprendente, ya que nos indica que
la actividad del sector primario viene afectada en cierta medida por el nivel de actividad
general de la economfa. Sin embargo, hemos de tener en cuenta, que el volumen de
inversién en este sector es muy importante en el caso de Andalucia, donde la dotacién
de capital en dicho sector es elevada, y que dicha inversién si se ve afectada por el
comportamiento general de la economfa, lo que podria explicar la alta correlacién entre
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las fluctuaciones ciclicas del sector primario y la actividad general. Por otra parte, las
fluctuaciones ciclicas que estamos detectando tienen una duracion relativamente elevada,
superior a la que podrian tener los factores meteorolégicos.

A tenor de los resultados obtenidos podemos concluir que el PIB del sector primario
es prociclico y coincidente con el PIB agregado de la economia andaluza.

Tabla 5: Correlaciones cruzadas: PIB versus PIB Agricultura
t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t+2 t4+3 t+4
D -0,15 0,06 0,15 0,10 0,47 -0,05 0,14 0,10 -0,10
TL -0,11 -0,03 0,04 0,00 0,06 0,06 0,16 0,14 0,12
TC 021 031 038 044 0,48 043 0,39 0,34 0,27
HP 0,10 024 033 038 0,41 027 0,18 0,06 -0,09
CF 0,12 024 036 044 0,42 0,31 0,11 -0,12 -0,33
BK -0,35 -0,06 0,25 046 0,51 0,39 0,20 -0,03 -0,25
BN -045 -0,46 -047 -048 -0,50 -0.53 -0.56 -0.58 -0,59
BW 0,10 024 033 039 041 027 0,18 0,06 -0,08

PIB Industria El componente ciclico del PIB en el sector industrial estd muy
relacionado con el nivel de actividad general de la economia. Los coeficientes de correlacién
van desde el 0,77 en el caso de la tendencia lineal hasta el 0,58 del filtro CF. El tnico
filtro que ofrece resultados contrarios es el BN, que da lugar a coeficientes de correlacién
negativos, si bien de cuantia no muy elevada, y el filtro de tendencia lineal, cuyo coeficiente
de correlacién es relativamente bajo. Por otra parte, la maxima correlaciéon para todos los
filtros, exceptuando de nuevo el filtro BN, se obtiene en el mismo momento del tiempo,
siendo coincidente con el comportamiento de la actividad agregada. Por tanto, podemos
concluir que el PIB de la industria es una variable prociclica y coincidente con el nivel de
actividad agregada de la economfia.

Tabla 6: Correlaciones cruzadas: PIB versus PIB Industria

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3 t+4
PD 0,00 0,14 034 0,14 0,68 0,12 0,19 0,14 -0,02
TL 0,36 047 058 068 0,77 080 082 0,8 0,83
TC 0,26 039 052 063 0,73 0,76 0,78 0,79 0,79
HP 006 026 044 054 0,66 051 040 0,28 0,20
CF 0,15 039 059 066 0,58 036 0,06 -0,20 -0,37
BK 0,01 031 056 067 0,61 032 -004 -035 -048
BN -0,14 -0,12 -0,14 -0,14 -0,19 -0,31 -0,42 -0,51 -0,52
BW 0,06 026 044 055 0,66 052 040 0,29 0,21

PIB Construccién Los resultados para el PIB del sector construccién ofrecen una
correlacién con la actividad agregada de la economia més elevada que la correspondiente
al sector industrial, indicando que los ciclos del sector inmobiliario estdn muy relacionados
con los ciclos de la actividad general. Los coeficientes de correlacién van del 0,35 para el
filtro BK hasta el 0,80 para el TC, siendo en general estos coeficientes significativamente
elevados.
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Por otra parte, exceptuando los filtros PD, TL y TC, el resto de filtros parecen indicar
que el PIB construccion es una variable adelantada respecto al PIB general de la economia
andaluza. La méxima correlaciéon se obtiene dos periodos hacia adelante, indicando
que el movimiento del sector construccién lleva dos trimestres de adelanto respecto al
comportamiento de la actividad agregada, en términos medios para el periodo analizado.
Este resultado es de particular interés y apunta a que la actividad en el sector construccion
puede ser un indicador candidato para avanzar el comportamiento futuro de la actividad
general de la economia regional.

En base a estos resultados podemos concluir que el PIB del sector construccién es
una variable prociclica y adelantada dos trimestres respecto a la actividad general de la
economia andaluza.

Tabla 7: Correlaciones cruzadas: PIB versus PIB Construcciéon

t-4 t-3 t-2  t-1 t t+1 t+2 t4+3 t+4
PD 0,04 0,13 0,18 0,06 0,46 0,15 0,36 0,30 0,15
TL 0,69 0,72 0,74 0,75 0,77 0,78 0,77 0,73 0,68
TC 0,69 0,73 0,76 0,78 0,80 0,79 0,77 0,73 0,67
HP 0,17 027 035 044 058 0,60 0,62 0,58 0,49
CF -0,38 -0,17 0,03 0,23 040 0,53 0,61 0,60 0,55
BK 0,04 0,08 0,11 0,16 0,27 033 0,35 0,32 0,24
BN 0,62 064 064 067 068 0,70 0,70 0,67 0,65
BwW 0,18 028 036 044 059 0,0 0,63 0,58 0,49

PIB Servicios El sector servicios es el de mayor peso en el conjunto de la economfa,
por lo que hemos de esperar que su comportamiento a lo largo del ciclo sea similar al que
muestra el conjunto de la economia. En efecto, estos son los resultados que obtenemos. En
este caso los resultados que arrojan los diferentes filtros son muy similares, presentando
una alta correlaciéon con el componente ciclico del PIB agregado de la economia, con
valores que van desde 0,73 a 0,92. Por tanto, el PIB del sector servicios es prociclico y
coincidente con la actividad agregada de la economia.

Tabla 8: Correlaciones cruzadas: PIB versus PIB Servicios

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t4+2 t4+3 t+4
PD -0,04 0,13 0,27 -0,07 0,85 -0,03 0,22 0,05 -0,14
TL 0,82 085 0,87 08 0,85 0,77 0,69 0,59 0,49
TC 0,77 082 0,8 0,8 0,87 0,75 0,65 0,53 040
HP 031 044 058 0,65 0,83 058 042 0,21 0,01
CF 0,18 0,38 058 0,72 0,73 0,559 0,32 0,00 -0,31
BK -0,28 -0,12 0,20 0,54 0,74 0,62 0,32 -0,04 -0,32
BN 08 087 089 09 0,92 091 090 0,8 0,80
BW 032 045 058 0,65 0,83 058 042 0,21 0,02

4.4.2 Componentes de la demanda agregada

A continuacién vamos a describir el comportamiento ciclico de los componentes de la
demanda agregada, esto es, el consumo, la inversion, el gasto piblico y la demanda exterior
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neta.

Consumo El consumo es el principal componente del PIB de una economia. Segtin los
datos utilizados el consumo supone en torno al 60% del PIB de la economia andaluza,
similar al peso que tiene a nivel nacional. Esta importancia cuantitativa hace que
resulte de gran importancia su caracterizacién ciclica. En la mayorfa de las economfas el
consumo es una variable prociclica, con una variabilidad inferior al del nivel de produccion.
Esta menor variabilidad del consumo respecto al PIB es consistente con la Teorfa del
Ciclo Vital-Renta Permanente. Sin embargo, tal y como hemos visto anteriormente, la
volatilidad del componente ciclico del consumo es ligeramente superior a la del nivel de
produccién, lo que contradice la teoria del ciclo vital-renta permanente de que el consumo
es una variable con una dindmica méds suave que la correspondiente al nivel de renta.

La matriz de correlaciones cruzadas aparece en la tabla 9. Todos los filtros indican
que el consumo es una variable prociclica, teniendo la maxima correlaciéon en el momento
actual. Excepto en el filtro PD, que resulta en una correlacién de 0,54, en el resto de filtros
el coeficiente de correlacién es muy elevado, llegando a alcanzar el 0,97 en el caso del filtro
TL y de 0,96 en los filtros TC y BN. Por tanto, los resultados que se obtienen para la
economfa andaluza son similares a los de otras economias de nuestro entorno, siendo el
consumo una variable altamente prociclica y sincronizada respecto a las fluctuaciones del
nivel de produccién de la economia.

Tabla 9: Correlaciones cruzadas: PIB versus Consumo

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3 t+4
PD 0,18 0,23 0,28 044 0,54 0,50 038 0,32 0,07
TL 0,79 085 091 095 0,97 095 090 0,84 0,76
TC 0,75 0,82 0,88 094 0,96 094 089 0,81 0,71
HP 034 048 0,63 0,78 0,86 0,82 0,67 049 0,28
CF 0,00 0,25 0,52 0,74 0,84 0,78 0,59 0,31 0,01
BK -0,14 0,06 0,35 062 0,79 0,76 0,53 0,19 -0,15
BN 0,86 090 093 095 0,96 094 091 0,8 0,79
BwW 035 048 0,63 0,78 0,86 0,82 0,68 0,50 0,29

Inversiéon La inversién es un componente de gran importancia en la demanda agregada
de una economfa, no en términos cuantitativos como el consumo, sino en términos
cualitativos. La inversién determina el proceso de acumulacién de capital en una economia
y, por tanto, estd condicionando sus posibilidades de crecimiento futuras. En la economia
andaluza, segtn los datos utilizados supone en torno al 20-25% del PIB durante el periodo
analizado.

La inversion es un componente altamente volétil, presentando una alta variabilidad a
lo largo del tiempo, tal y como hemos visto anteriormente. La matriz de correlaciones
cruzadas correspondiente presenta resultados diferentes segin el filtro utilizado, dado esta
particular dindmica de la inversién, que hace dificil detectar su componente ciclica. Los
filtros PD, TL, TC, HP y BW ofrecen resultados muy similares. La inversién serfa una
variable prociclica, altamente relacionada con el nivel de actividad general de la economia
y con fases ciclicas sincronizadas. Por el contrario los filtros BN y BK, indican que la

29



inversion es prociclica, pero retrasada respecto al comportamiento del PIB, tres trimestres
en el primer caso y un trimestre en el segundo. Finalmente el filtro CF indicarfa que la
inversion es ligeramente prociclica, pero adelantada al comportamiento de la actividad
general de la economia andaluza.

Tabla 10: Correlaciones cruzadas: PIB versus Inversién

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3 t+4
PD 0,19 0,18 0,32 0,14 0,47 0,28 0,26 0,24 0,06
TL 067 0,73 0,77 080 0,83 0,83 0,81 0,77 0,72
T™C 0,73 079 084 087 0,89 087 083 0,78 0,71
HP 028 038 048 054 0,64 062 059 054 047
CF -033 -0,13 005 0,19 028 0,31 0,31 0,31 0,31
BK 0,18 0,30 036 0,38 0,36 0,25 0,09 -0,04 -0,09
BN 069 0,70 0,68 0,68 0,66 0,63 0,57 050 0,44
BW 0,29 039 048 055 0,64 062 059 054 048

Gasto Piblico El gasto piblico es un componente de la demanda agregada que se
determina en funcién de la politica econémica. En el periodo analizado ha supuesto un
valor medio en torno al 17% del PIB, si bien su peso ha ido aumentando paulatinamente
en el tiempo. El andlisis del comportamiento ciclico del gasto ptblico reviste gran
importancia, dado que nos va a indicar tanto el tipo de politica fiscal llevada a cabo
en funcién del comportamiento ciclico de la economia como la importancia de las
perturbaciones que de derivan de la politica fiscal.

Si la politica fiscal es usada como una politica de estabilizacion, es de esperar que
sea anticiclica. Es decir, el gasto piblico tenderia a disminuir en las fases de expansion,
mientras que aumentarfa en las fases de recesién. Sin embargo, si la politica fiscal actia
como un mecanismo automaético, deberfamos esperar el comportamiento contrario, es
decir, aumentos del gasto piblico en las etapas de expansién y disminucién del gasto
ptblico en las etapas de recesién, en consonancia con el comportamiento de los ingresos
ptblicos derivados de los impuestos.

Tabla 11: Correlaciones cruzadas: PIB versus Gasto ptblico

t-4 t-3  t-2 t-1 t t+1 t+2 t4+3 t+4
pPD 0,14 -0,03 0,24 0,20 0,47 0,224 0,29 -0,01 -0,13
TL 0,74 0,78 0,83 0,85 0,84 0,82 0,77 0,69 0,60
TC 067 072 0,78 0,80 0,80 0,78 0,74 0,65 0,56
HP 027 038 058 0,72 0,79 0,73 0,61 0,39 0,20
CF -0,15 0,15 046 068 0,74 0,65 042 0,11 -0,17
BK -0,24 -0,09 0,21 056 0,76 0,72 041 -0,02 -0,36
BN 039 042 045 047 051 0,53 0,53 0,50 042
BwW 027 039 059 0,72 0,79 0,73 0,62 0,39 0,21

La matriz de correlaciones para el componente ciclico del gasto ptiblico aparece en la
tabla 11. Como podemos observar, en todos los casos obtenemos que el gasto ptblico
es una variable prociclica, con coeficientes de correlacién muy elevados en algunos casos.
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La tnica diferencia que observamos entre los diferentes filtros es que el filtro TL parece
indicar que el gasto piblico es una variable retrasada 1 trimestre, mientas que el filtro
BN indica lo contrario. En términos generales los resultados parecen indicar que el gasto
publico en Andalucia es una variable prociclica y sincronizada con el nivel de actividad
econémica. Esto indicaria que la politica fiscal por el lado del gasto no estd realizando
labores de estabilizacién de la economia, sino que se trata de tinicamente un mecanismo
automatico, por el cual el gasto piiblico aumenta cuando los ingresos piiblicos son mayores
y disminuye cuanto bajan los ingresos piblicos.

Saldo exterior El iltimo componente de la demanda agregada es el sector exterior,
medido a través de las exportaciones netas, esto es, las exportaciones menos las
importaciones. Este saldo exterior es negativo y creciente para la economia andaluza
en todo el periodo analizado, indicando que el ritmo de aumento de las importaciones
ha sido superior al de las exportaciones. De nuevo encontramos resultados ligeramente
diferentes segtn el filtro utilizado. En todos los casos la correlacion es positiva, indicando
que el saldo exterior (en valor absoluto) es prociclico. Esto significa que cuanto mayor el
nivel de produccién regional, mayor es el nivel de importaciones que aumentan el déficit
comercial. Asi, el déficit comercial aumenta en las etapas de expansién y disminuye en
las etapas de recesion.

Respecto a la sincronia, los resultados presentan cierta disparidad. Segun los filtros
PD, TL, HP, BN y BW, el saldo exterior serfa una variable adelantada 1 trimestre, 4
trimestres segin el filtro CF, pero serfa una variable retrasada setin el filtro TC (1
trimestre) y el BK (4 trimestres).

A tenor de estos resultados podemos afirmar que el saldo exterior de Andalucia es una
variable prociclica y podria resultar una variable adelantada 1 trimestre.

Tabla 12: Correlaciones cruzadas: PIB versus Saldo exterior

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t+4+2 t+3 t+4
D 035 003 009 029 -022 0,40 0,11 0,11 0,09
TL 062 064 066 0,68 0,67 0,69 067 0,63 0,58
TC 0,71 0,73 0,76 0,77 0,75 0,76 0,72 0,67 0,61
HP 027 028 031 035 033 044 042 040 0,38
CF -0,27 -0,17 -0,09 -0,03 0,01 0,05 0,10 0,16 0,21
BK 033 0,29 0,18 0,07 0,02 0,03 0,03 0,02 0,02
BN 056 061 064 067 0,68 0,70 0,69 0,70 0,68
BW 0,28 028 032 036 033 044 043 041 0,38

4.4.3 Mercados de factores

El tercer y diltimo bloque de variables analizadas es el correspondiente a los mercados
de factores, bdsicamente el mercado de trabajo. En este caso vamos a analizar el
comportamiento ciclico de la poblacion activa, el empleo, el desempleo y la productividad
del trabajo. De forma adicional introducimos una variable cuyo andlisis también puede
resultar de interés, como es la productividad del capital, medida como el PIB regional por
unidad de capital fisico, variable para la cual también disponemos de informacién en la
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base de datos utilizada. A continuacién analizamos los comovimientos de este conjunto
de variables

Poblacién activa En principio, la poblacién activa deberia ser una variable prociclica.
El mayor nivel de actividad de la economia lleva a mejoras en el acceso al empleo, lo
que incentivarfa a una mayor parte de la poblacién en edad de trabajar a incorporarse
al mercado de trabajo. Por tanto hemos de esperar que la poblacién activa muestre un
comportamiento ciclico similar al del nivel de produccién. Los resultados de aplicar los
diferentes filtros aparecen en la tabla 13. Tal y como podemos observar, las correlaciones
son relativamente bajas, indicando poca relacién entre el comportamiento ciclico de la
poblacién activa y el correspondiente a la produccién. Los valores més altos corresponden
al filtro TL, con un coeficiente de correlacién de 0,42, mientras que los filtros PD, CF y
BN muestran coeficientes muy bajos, indicando que esta variable serfa aciclica.

Por otra parte, los filtros TL, TC, HP y BW parecen indicar que esta variable estd
adelantada 1 trimestre respecto al comportamiento del nivel de actividad, en lo que parece
indicar una mayor complejidad en el acceso al empleo que reduce la incorporaciéon de
poblacién en edad de trabajar al mercado de trabajo.

Por tanto, podemos concluir que la poblacién activa es una variable ligeramente
prociclica y adelantada 1 trimestre respecto al ciclo del nivel de produccién.

Tabla 13: Correlaciones cruzadas: PIB versus Poblacién activa

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t+2 t4+3 t+4
PD 0,00 0,01 0,06 006 0,17 0,08 0,13 0,06 0,01
TL 0,34 037 040 041 0,42 042 041 038 0,34
TC 0,30 0,34 037 038 038 0,40 0,40 0,39 0,38
HP -0,07 0,02 0,13 023 032 0,34 0,34 0,30 0,26
CF -0,34 -0,26 -0,14 -0,02 0,06 0,08 0,05 -0,03 -0,12
BK -0,29 -0,13 0,08 0,26 0,35 0,34 0,22 0,07 -0,07
BN 0,01 002 0,04 005 0,06 0,05 003 0,01 -0,01
BwW -0,07 0,02 0,14 023 032 0,34 0,34 030 0,26

Empleo El empleo es otro ejemplo de variable prociclica, aumentando en las etapas
de expansién y disminuyendo en las etapas de recesién, en consonancia con el nivel de
actividad econémica. Este es precisamente el resultado que obtenemos para la economia
andaluza, si bien el filtro BN da el resultado opuesto, con coeficientes de correlacion
negativos. No obstante el resto de filtros presentan correlaciones positivas y elevadas, que
indican que el empleo es una variable prociclica. De forma adicional, la mayorfa de filtros
también apuntan a que el empleo estd sincronizado con las fluctuaciones de la actividad
econémica.

Este resultado también va a tener implicaciones en términos de la productividad
del trabajo, ya que la evolucién ciclica de ésta depende de la variabilidad relativa del
componente ciclico del empleo en relaciéon a la de la producciéon. Tal y como hemos
visto anteriormente, la variabilidad del empleo en la economia andaluza es superior a la
variabilidad del nivel de produccion, lo que va a dar lugar a un comportamiento extrano
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respecto al comportamiento ciclico de la productividad del trabajo, tal y como veremos
seguidamente.

En estudios similares para otras economias aparece en muchos casos el empleo como
una variable retrasada respecto al ciclo de la produccién. Esto significa que no se destruye
empleo hasta que no se constata la existencia de una recesién o bien no se crea empleo
hasta que no se constata la existencia de una recuperaciéon. Sin embargo, en el caso de la
economia andaluza este resultado solo aparece en el caso del filtro TL, siendo coincidente n
el ciclo con el nivel de produccién. Esto significa que en la economia andaluza se comienza
a crear o a destruir empleo de forma contemporédnea a la evolucién de la produccién.

Tabla 14: Correlaciones cruzadas: Empleo

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3 t4+4
D 026 006 027 029 0,30 031 0,13 0,26 -0,09
TL 0,77 0,80 082 0,83 082 0,79 0,74 0,68 0,62
TC 040 052 063 073 083 08 0,89 0,88 0,86
HP 031 040 055 065 0,71 0,69 0,559 0,50 0,35
CF -0,17 0,07 032 053 0,64 063 051 033 0,15
BK -0,0b> 0,14 039 058 0,64 051 0,28 0,04 -0,13
BN -0,16 -0,21 -0,27 -0,35 -0,44 -0,56 -0,656 -0,71 -0,75
BwW 031 041 055 065 0,71 0,69 0,59 0,50 0,36

Desempleo En las economias desarrolladas el desempleo es una variable contraciclica,
disminuyendo en las etapas de expansién y aumentando en las etapas de recesiéon. Dados
los resultados obtenidos anteriormente para la poblacién activa y el empleo, es de esperar
que también para la economia andaluza el desempleo sea una variable contraciclica. Las
correlaciones cruzadas que aparecen en la tabla 15 confirman dicho resultado. Tal y
como podemos observar, todos los filtros dan lugar a coeficientes de correlaciéon negativos
entre el componente ciclico del desempleo y el correspondiente a la produccién agregada.
Respecto a la sincronfa, tan solo los filtros TL, TC y BN parecen indicar que el desempleo
es una variable retrasada, si bien los otros filtros apuntan a que estd sincronizada con el
nivel de actividad.

Tabla 15: Correlaciones cruzadas: Desempleo

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t4+2 t43 t+4
pPD -0,24 -0,06 -0,21 -0,25 -0,21 -0,30 -0,08 -0,24 0,05
TL -0,65 -0,66 -0,68 -0,69 -0,67 -0,64 -0,59 -0,53 -047
TC -0,59 -0,58 -0,60 -0,59 -0,55 -0,56 -0,50 -0,46 -0,39
HP -0,23 -0,27 -0,35 -042 -0,48 -0,46 -0,37 -0,29 -0,16
CF -0,08 -0,21 -0,33 -042 -0,47 -044 -0,36 -0,25 -0,15
BK -0,12 -0,16 -0,22 -0,27 -0,29 -0,22 -0,12 -0,03 0,03
BN -0,79 -080 -0,81 -0,81 -0,81 -0,80 -0,78 -0,76 -0,73
BW -0,24 -0,27 -0,36 -0,43 -0,48 -0,46 -0,37 -0,29 -0,16

Productividad del trabajo En la mayoria de economias, la productividad del trabajo
es una variable prociclica. Esto es debido a que si bien el empleo es una variable prociclica,
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tal y como hemos visto anteriormente, presenta una menor variabilidad que el nivel de
produccién agregado de la economia, por lo que en las fases de expansién el empleo
aumenta en menor proporcién que el nivel de produccién, dando como resultado un
aumento en la productividad del trabajo. Por el contrario, si el empleo mostrase una
variabilidad similar a la de la produccién, entonces la productividad del trabajo serfa una
variable aciclica, permaneciendo practicamente constante a lo largo del tiempo.

Los resultados obtenidos son muy dispares en funcién del filtro utilizado. En general
obtenemos que la correlacién es negativa, excepto con el filtro BN. Es decir, obtendriamos
que la productividad del trabajo en Andalucia es una variable contracilica, aumentando
en las etapas de recesién y disminuyendo en las etapas de expansién. Tan sélo el filtro BN
da como resultado que la productividad del trabajo es una variable prociclica y adelantada
1 trimestre respecto al ciclo de la produccion.

Estos resultados son muy diferentes de los obtenidos para la mayoria de economias
desarrolladas, en los cuales la productividad del trabajo es prociclica. En estos casos,
en las fases expansivas, el empleo aumenta, pero lo hace en menor proporcién que el
nivel de produccion, evidenciado la existencia de factores tecnolégicos que aumentan la
productividad del trabajo, ocurriendo lo contrario en las fases de recesién. Sin embargo, en
la economia andaluza ocurre lo contrario. Esto se debe a que la variabilidad del empleo es
muy superior a la variabilidad de la produccién, fenémeno que podemos calificar como de
extrano. Asi, en las fases de expansién, el empleo aumenta més que el nivel de produccién,
dado como resultado una disminucién en la productividad del trabajo, evidenciando la
existencia de factores tecnolégicos negativos, lo cual es dificil de explicar con la existencia
conjunta de una etapa de expansiéon. Por el contrario, en las etapas de recesién, la
destruccién de empleo es superior a la disminucién en los niveles de actividad, dando
como resultado un aumento en la productividad del trabajo.

Tabla 16: Correlaciones cruzadas: Productividad del trabajo

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t4+2 t4+3 t+4
D -0,30 0,04 -0,08 -0,27 0,21 -0,29 0,06 -0,16 0,05
TL -0,65 -0,65 -0,65 -0,64 -0,61 -0,59 -0,54 -0,50 -0,45
TC -0,33 -0,32 -0,31 -0,28 -0,23 -0,20 -0,15 -0,11 -0,07
HP -0,23 -0,20 -0,25 -0,29 -0,22 -0,32 -0,28 -0,31 -0,27
CF 0,18 0,13 0,0r 0,01 -0,04 -0,09 -0,14 -0,19 -0,24
BK -0,19 -0,17 -0,13 -0,06 0,02 0,03 0,03 -0,04 -0,11
BN 0,62 065 067 069 069 0,70 0,68 0,68 0,67
BW -0,23 -0,21 -0,26 -0,29 -0,23 -0,33 -0,28 -0,31 -0,27

Una posible explicacién a este extrano fenémeno podemos encontrarla en la calidad
asociada al empleo. Asi, podria ocurrir que en las etapas de expansioén, la creacién de
empleo esté asociada fundamentalmente a empleos de bajo nivel de cualificacién y con una
productividad inferior a la media de la economia. Esto podria explicar porqué durante
estas etapas de expansién el nivel de produccién aumente en menor proporciéon que el
empleo. Se tratarfa, por tanto, de creacién de empleo en sectores de baja productividad,
lo que justificarfa la disminucién en la productividad del trabajo a nivel agregado en la
economfia andaluza. Por el contrario, en las etapas de recesién, ocurrirfa lo contrario,
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destruyéndose el empleo principalmente en aquellos sectores de baja productividad, lo
que provocarfa un aumento de la productividad del trabajo a nivel agregado.

Respecto a la sincronia, los distintos filtros ofrecen resultados muy diferentes. Asi,
mientras algunos apuntan a que se trata de una variable adelantada, otros filtros apuntan
a lo contrario, por lo que no es posible determinar el grado de sincronfa de la productividad
del trabajo respecto al nivel de produccién.

Productividad del capital Finalmente, analizamos el comportamiento ciclico de la
productividad del capital, calculada como el ratio produccién-stock de capital fisico
de la economia. Al contrario de lo que sucede con la productividad del trabajo, en
este caso encontramos que la productividad del capital es una variable prociclica. En
efecto, la mayorfa de filtros evidencian la existencia de una elevada correlaciéon entre los
movimientos ciclicos de la productividad del capital y de la producciéon agregada de la
economfia regional. De forma adicional, algunos filtros, como el TL, TC y el BN evidencian
cierto comportamiento adelantado de esta variable, si bien el resto de filtros apuntan a
que los ciclos con coindidentes con el agregado de la economfia.

El hecho de que la productividad del capital sea prociclica, evidencia que en las fases
de expansion el aumento del stock de capital es inferior al aumento que experimenta el
nivel de produccién, lo cual es consistente con la mayorfa de modelos tedricos y con la baja
volatilidad que experimenta el stock de capital de la economia. No obstante y, a pesar de
esa reducida volatilidad, las correlaciones obtenidas son muy elevadas, evidenciando un
comportamiento muy estrecho a corto y medio plazo entre la produccién y el proceso de
acumulacion de capital, relacién que viene posibilitada por la alta volatilidad que muestra
la inversion.

Tabla 17: Correlaciones cruzadas: Productividad del capital

t-4 t-3  t-2  t-1 t t+1 t+2 t4+3 t+4
D -0,13 0,14 0,31 0,02 0,95 0,06 038 0,23 -0,01
TL 0,52 062 0,71 0,79 087 089 0,91 090 0,88
TC 040 0,50 0,60 0,67 0,74 0,75 0,75 0,74 0,72
HP 002 025 048 065 0,88 0,75 0,68 0,54 0,39
CF -0,27 0,09 049 0,79 0,92 083 055 0,18 -0,18
BK -041 -0,07 0,37 0,76 0,96 082 0,47 0,04 -0,29
BN 066 0,72 079 084 0,89 0,89 088 0,86 0,84
BW 0,03 026 049 065 0,88 0,76 0,69 0,55 0,40

4.5 Caracterizacion de las variables

Una vez realizado los andlisis anteriores, a continuacién procedemos a la clasificaciéon
ciclica de las variables en términos de tres caracteristicas: el comovimiento, la sincronfa y
la volatilidad. La sintesis de resultados obtenidos aparece reflejada en la tabla 18. Tal y
como podemos observar, todas las variables son prociclicas, exceptuando el desempleo y la
productividad del trabajo, que tienen un comportamiento contraciclico. Mientras que en
el caso del desempleo este comportamiento es el esperado, en el caso de la productividad
del trabajo el resultado resulta sorprendente y contrario a la evidencia observada en la
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mayorfa de pafses, en los cuales la productividad del trabajo es prociclica o en algunos
casos aciclica.

Respecto a la sincronia obtenemos que todas las variables son coincidentes con el nivel
de actividad de la economia, exceptuando al PIB del sector construccién y a la poblacion
activa, que parecen reflejar un cierto comportamiento adelantado, y la productividad del
trabajo, cuyo nivel de sincronfa no estd definido dado que los diferentes filtros utilizados
para extraer la componente ciclica ofrecen resultados muy dispares.

Por 1ltimo, respecto a la volatilidad relativa de las diferentes variables respecto al
PIB agregado, obtenemos que el PIB del sector primario y del sector construccién, la
inversion, el saldo exterior y el desempleo, muestran un comportamiento muy volétil, con
una gran variabilidad a corto y medio plazo, evidenciado la existencia de fluctuaciones
ciclicas muy pronunciadas para estas variables. Por su parte, el PIB del sector industrial, el
consumo, el gasto publico, el empleo y la productividad del trabajo también muestran una
variabilidad superior a la de la actividad agregada. En el caso del consumo este resultado
indica la existencia de desviaciones respecto a la hipétesis del ciclo vital, reflejando la
existencia de rigideces en el mercado de crédito que hacen que el consumo varie de forma
significativa ante variaciones en la renta. También resulta en cierta medida sorprendente
la alta volatilidad del gasto piiblico. En este caso parece que la elasticidad de los ingresos
ptblicos respecto a la produccién es superior a la unidad, lo que da lugar también a un
mayor gasto piblico superior al aumento en el nivel de actividad. Finalmente, la mayor
volatilidad del empleo genera que la productividad del trabajo sea contraciclica, ya que
disminuye en las fases expansivas y aumenta en las fases de recesién, como consecuencia
de la mayor volatilidad que muestra el empleo respecto a la del nivel de produccién.

Tan solo el PIB del sector servicios y la poblacién activa, muestran niveles de
volatilidad inferiores a los del nivel de produccién agregado, mientras que la variabilidad
de la productividad del capital es practicamente similar a la mostrada por la produccién
agregada.

Tabla 18: Clasificacion de las variables
Comovimiento Sincronia Volatilidad

PIB Agricultura Prociclica Coincidente Muy alta
PIB Industria Prociclica Coincidente Alta
PIB Construccion Prociclica Adelantado Muy alta
PIB Servicios Prociclica Coincidente Baja
Consumo Prociclica Coincidente Alta
Inversion Prociclica Coincidente Muy alta
Gasto prublico Prociclica Coincidente Alta
Saldo exterior Prociclica Coincidente Muy alta
Poblacién Activa Prociclica Adelantado Baja
Ocupados Prociclica Coincidente Alta
Parados Contraciclica Coincidente Muy alta
Productividad trabajo Contraciclica Indefinido  Alta
Productividad capital Prociclica Coincidente Igual
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5 El ciclo de la economia andaluza en el contexto
nacional e internacional

En las secciones anteriores hemos caracterizado el comportamiento ciclico de las
principales variables de la economia andaluza. Sin embargo, la economia andaluza es
una economia con un alto grado de apertura, por lo que su comportamiento se ve muy
influido por las economias de su entorno. Por tanto, resulta de gran interés estudiar el
comportamiento ciclico de la economfa andaluza en relacién con el comportamiento ciclico
nacional y de otros paifses del entorno. Este andlisis nos permitird conocer en qué medida
las fluctuaciones ciclicas de los pafses de nuestro entorno afectan a comportamiento de la
economia regional, comportamiento que va a ser muy similar al que registre la economia
espanola en su conjunto.

Para realizar dicho andlisis en esta seccién, vamos a comparar el comportamiento
ciclico de la economia andaluza con el comportamiento ciclico de las principales economias
con las que mantenemos mayores vinculos econémicos. Esto es, no solo con la economia
espanola en su conjunto, sino también con las economias con las cuales existe una mayor
cantidad de intercambios comerciales. Estos paises son Alemania, Francia, Italia, Reino
Unido y Estados Unidos.
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Figura 6: Tasa de crecimiento interanual del PIB en Espana y Andalucia

La figura 6 muestra la tasa de crecimiento interanual del PIB en Andalucia y en
Espana. Tal y como podemos observar, el comportamiento de ambas variables es muy
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similar, existiendo una correlacién casi total entre ambas variables. Esto significa que el
ciclo de la economia andaluza es précticamente idéntico al ciclo que registra la economia
espanola en su conjunto. No obstante, podemos apreciar dos importantes diferencias.
En primer lugar, las fluctuaciones en el caso regional son ligeramente mds elevadas
que las correspondientes al conjunto de la economia nacional. Este comportamiento
puede ser explicado por la alta volatilidad que detectamos anteriormente en relacién al
comportamiento ciclico de varios sectores productivos, como el primario y la construccion,
sectores que presentan una alta volatilidad ciclica y que son sectores de gran peso relativo
en la economia andaluza. En segundo lugar, las recesiones que detectamos para la
economfia regional durante la década de los ochenta no aparecen de forma tan clara para
el caso de la economia espanola en su conjunto.

La figura 7 muestra los componentes ciclicos de la economia andaluza junto con lo de
los paises seleccionados. Tal y como podemos comprobar, el ciclo segin el filtro HP es
practicamente idéntico en Andalucia y Espana. Sin embargo, encontramos importantes
diferencias respecto al comportamiento ciclico con el resto de economfias, siendo los ciclos
de Francia y Reino Unido los que més similitud tienen con el ciclo nacional y regional.

La tabla 18 muestra la matriz de correlaciones cruzadas entre los diferentes
componentes ciclicos extraidos a través del uso del filtro HP. Tal y como podemos
comprobar la correlaciéon con el componente ciclico de Espana es muy elevada, de 0,80,
indicando que el ciclo regional y el nacional se mueven de forma muy similar. También
resulta elevada la correlacién con el ciclo de Francia, cuyo coeficiente de correlacién es
de 0,57. Por tanto, en términos del comportamiento de la economia andaluza en el corto
plazo observamos que es muy similar al de Espana, como era de esperar, pero también
tiene un alto grado de interrelacién con el comportamiento de la economia francesa. En
ambos casos, el ciclo regional se mueve de forma sincronizada con el ciclo de Espana y
Francia. También encontramos un comportamiento relativamente similar respecto al ciclo
del Reino Unido, si bien el coeficiente de correlacién en este caso es mas reducido, de 0,43.

Respecto a Alemania, observamos que la correlacién més elevada es de 0,34, valor que
se obtiene con un retardo de 4 trimestres. Esto significa que el ciclo regional irfa retrasado
respecto al ciclo de la economia alemana. Por el contrario, respecto a Italia y Estados
Unidos, los coeficientes de correlacion son muy bajos y ademds asimétricos, por lo que
no parece existir una relacion estable y clara entre el ciclo regional (y el de Espana) y el
correspondiente a estos dos paises.

Tabla 18: Correlaciones del componente ciclico del PIB. Filtro HP

t-4 t-3 t-2 t-1 t t+1 t4+2 t43 t44

Espana 0,443 0,523 0,606 0,688 0,801 0,706 0,605 0,438 0,289
Alemania 0,347 0296 0,315 0321 0,299 0,189 0,043 -0,006 -0,130
Francia 0,514 0,504 0,554 0,532 0,570 0,486 0,380 0,300 0,184
Ttalia 0,125 0,088 -0,012 0,063 0,075 0,034 0,015 -0,025 0,036
Reino Unido  -0.080 0,040 0221 0,295 0,425 0,420 0,389 0,380 0,399

Estados Unidos 0,056 0,074 0,102 0,093 0,138 0,130 0,111 0,173 0,200

La tabla 19 muestra las volatilidades de los componentes ciclicos. Tal y como podemos
observar, la variabilidad del ciclo regional tan sélo es comparable con la que registra
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de Andalucia. Filtro HP
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Alemania, que es el pais mas voldtil de los analizados. Por el contrario, los paises que
muestran menores fluctuaciones ciclicas son Francia e Italia. Atendiendo a la volatilidad
relativa respecto a Andalucia, observamos que en todos los paises las fluctuaciones ciclicas
son més reducidas que a nivel regional.

Tabla 19: Volatilidad de los componentes ciclicos. Filtro HP
Desviacién estandar Desviacion relativa

Andalucia 0,013 1,000
Espana 0,010 0,780
Alemania 0,012 0,913
Francia 0,007 0,524
Italia 0,008 0,590
Reino Unido 0,010 0,733
Estados Unidos 0,010 0,726

6 Conclusiones

En este trabajo hemos realizado una caracterizacién de los denominados hechos estilizados
del ciclo de la economia andaluza. Para ello hemos seleccionado un conjunto de
variables representativas de la economia andaluza. Dado que el ciclo econémico define el
comportamiento de la economia a corto y medio plazo, para su correcto estudio hemos
recurrido a series temporales de frecuencia trimestral. Para ello hemos utilizado la
informacién que proporciona la base de datos BD-TEA (Base de Datos Trimestral de
la Economia Andaluza), elaborada por Analistas Econémicos de Andalucia (2010), y
que constituye la base de datos mé&s completa existente para la economia regional con
frecuencia trimestral, abarcando el periodo 1980-2008.

Para realizar el andlisis, en primer lugar hemos de descomponer las series temporales
entre su componente tendencial y su componente ciclico. Dicho componente puede
obtenerse a partir de la aplicacién de un filtro a las series que nos permita separar la parte
de tendencia secular para asf aislar las fluctuaciones ciclicas. En la literatura existe una
gran variedad de procedimientos estadisticos que permiten realizar esta descomposicién.
En este trabajo hemos aplicado una bateria amplia de métodos de filtrado, dado que los
resultados que se derivan de la aplicacién de los mismos pueden ser muy diferentes. A
partir del componente ciclico hemos realizado varios andlisis con el objetivo de determinar
las principales caracteristicas de las fluctuaciones ciclicas en Andalucia. En concreto,
hemos analizado la volatilidad de las diferentes variables asi como sus comovimientos. Los
principales resultados obtenidos muestra una elevada volatilidad de los sectores agricola y
construccién. Por su parte, también el consumo muestra una elevada volatilidad, al igual
que el empleo, lo que da lugar a un comportamiento anticiclico de la productividad del
trabajo, fenémeno que deberfa ser estudiado en mayor profundidad. Por otra parte, el
PIB del sector construccién parece ser un indicador adelantado, lo que podria resultar de
gran interés para la prediccién econémica.
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Finalmente, hemos realizado una comparacién entre el ciclo econémico de Andalucia
con el correspondiente a Espana y a los principales pafses de nuestro entorno. La
correlacién entre el ciclo econémico de Andalucia y el de Espana es muy elevada, existiendo
una sincronizacién practicamente total entre el ciclo econémico nacional y el regional.
Este resultado es 16gico dado que los factores instituciones y de politica econémica son los
mismos y a que parte de la economia espanola viene determinada por el comportamiento de
la economia andaluza. Respecto a los paises del entorno, la mayor similitud la encontramos
en relacién al comportamiento de las economias de Francia y Reino Unido.
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