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Resumen

El andlisis del ciclo regional en Espafia pone de relieve la existencia
de una elevada coherencia en la trayectoria de la mayor parte de las regio-
nes, pero también permite detectar comportamientos idiosincrésicos que,
en su mayor parte, condicionan la duracion e intensidad de las recesiones.
Son estas singularidades las que aconsejarfan completar las politicas de
ambito nacional con actuaciones especificas dirigidas a determinados
territorios. Este trabajo adopta dos enfoques complementarios para
datar y analizar el ciclo regional: el primero usa un indicador agregado
de caracter anual como el PIB, para el que se dispone de una serie larga
y permite contextualizar los aspectos de més largo plazo, mientras que el
segundo utiliza un conjunto de indicadores especificos mensuales para
un periodo mas reciente y proporciona una caracterizacibn mas precisa
del ciclo de referencia.
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Abstract

The analysis of the regional business cycles in Spain highlights
the existence of a high degree of similarity in the developments of
most regions, but also shows idiosyncratic behaviours that, mainly,
affect the duration and intensity of recessions. These idiosyncratic
behaviours would suggest to complement national policies with
specific policies aimed at certain territories. This work adopts two
complementary approaches to comprehensively date and analyse
regional business cycles: the first uses an annual aggregate indicator
such as the GDP, for which a long series is available, while the
second focuses on a set of specific monthly indicators for a more
recent period and provides a more precise characterization of the
reference cycle.

Keywords: regional business cycles, synchronization, clusters.

JEL classification: C32, E32, R11.

I. INTRODUCCION

A dimensién regional presenta una singular

relevancia en el analisis del ciclo econdémico,

debido al importante grado de heterogenei-
dad que puede haber dentro de un mismo pais.
Profundizar en los hechos estilizados de los ciclos
econoémicos regionales, su datado y su grado de
similitud, puede ser Util para comprender mejor los
efectos potenciales de las politicas anticiclicas gene-
rales en las distintas regiones, asi como para disefar
medidas adaptadas a las necesidades especificas
de algunos territorios. En el caso de Espafa, el es-
tudio del ciclo regional es especialmente relevante
al tratarse de un pais con importantes disparidades
regionales y con un sistema politico caracterizado
por una fuerte descentralizacion. Este tipo de ana-
lisis cobra especial relevancia en un momento en el
gue las perspectivas econdmicas se han visto com-
pletamente alteradas por la crisis provocada por
la pandemia de COVID-19, que implica una fuerte
disrupciéon de la actividad econdmica, de duracién
e intensidad muy inciertas.

A pesar del interés que presenta el analisis de
los ciclos econdmicos regionales, la literatura que
identifica las pautas ciclicas se ha aplicado princi-
palmente a paises (1) y es menos frecuente el ana-
lisis a un nivel geografico mas desagregado, entre
otras cosas por la ausencia de datos adecuados (2).
No obstante, hay un conjunto de trabajos recien-
tes que se centran en analizar el ciclo regional en
Europa desde distintos enfoques y metodologias.
Véase, por ejemplo, Ozyurt y Dees (2015), Gadea,
Gomez-Loscos y Bandrés (2018), Gadea, Gémez-
Loscos y Leiva-Ledn (2019) o Gémez-Loscos, Gadea
y Bandrés (en prensa).

En el caso de los ciclos regionales en Espafa,
en los Ultimos afnos se han publicado también una
serie de trabajos que aportan algunas claves rele-
vantes. Entre los mas estrechamente relacionados
con el objetivo del presente trabajo, Gadea, Gbmez-
Loscos y Montafés (2012) muestran que los ciclos
en Espafa, aunque presentan cierto grado de sin-
cronizacion, son bastante heterogéneos. Ademas,
identifican cinco grupos de regiones y obtienen que
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aquellas con elevado peso industrial, mayor renta
per capita, mejor dotacién de capital humano y
bajas tasas de desempleo estdn mas sincronizadas.
También detectan la existencia de una relacién in-
versa entre ciclo econémico y sincronia, de forma
que esta aumenta en las recesiones y se reduce en
las etapas de expansion. A su vez, Bandrés y Gadea
(2013) analizan el efecto que tuvo la Gran Recesion
sobre los ciclos regionales. Obtienen que la Gran
Recesion propicié un significativo aumento de la
sincronia entre los ciclos regionales, aunque con
heterogeneidad en las respuestas. Asi, las regiones
con mayor sincronia, renta per capita inicial mas
elevada, menor desempleo estructural, mayor nivel
de capital humano y mayor tasa de apertura, sopor-
taron mejor el impacto de la crisis.

Finalmente, Camacho, Pacce y Ulloa (2019)
caracterizan los ciclos econémicos regionales en
Espafna y obtienen que la sincronizacién entre estos
se ha incrementado desde la Gran Recesion. Asi-
mismo, identifican ciertas regiones con patrones
de retraso o adelantamiento en la transmisién de
los ciclos. En general, las primeras sefiales de una
recesibn comenzarian a verse en las islas y en algu-
na otra comunidad, propagandose posteriormente
desde la periferia hacia el centro, mientras que las
regiones del noroeste tardarian mas tiempo en co-
menzar a recuperarse.

En este contexto, el objetivo de nuestro trabajo
es establecer la cronologia del ciclo regional en
Espafa y analizar su comportamiento, identificando
sus principales caracteristicas y el grado de sincro-
nizacion existente entre las regiones. A tal efecto se
adoptan dos enfoques complementarios, el primero
con un indicador agregado de caracter anual como
el PIB, para el que se dispone de una serie larga, y el
segundo, con un conjunto de indicadores especi-
ficos mensuales, que permiten una caracterizaciéon
mas precisa del ciclo de referencia, aunque para un
periodo temporal mas corto.

Los resultados de este trabajo muestran que la
alta correlacion en la trayectoria ciclica de las regio-
nes espafiolas —mayor en las recesiones que en las
expansiones— es mas elevada entre las regiones del
centro-norte de la peninsula y el archipiélago ba-
lear, presentando perfiles distintos en las regiones
del sur, asi como en Asturias y Canarias. Algunas
regiones tienen recesiones mas largas y mas amplias
que otrasy, por el contrario, sus recuperaciones son
mas lentas y de menor duracién. Lo cierto es que
hay un nucleo de once regiones muy integrado, con

mayores niveles de renta per capita, mayor peso
de la industria, mas dotaciones de capital humano
y menos desempleo estructural, y al menos otras
seis, que suman alrededor de la cuarta parte del
PIB nacional, que tienen comportamientos muy
dispares, en buena medida relacionados con las
caracteristicas de su estructura productiva y con su
dotacion de factores.

El presente trabajo se estructura como sigue. En
la siguiente seccién se presentan las distintas series
utilizadas en el analisis de los ciclos regionales en
Espana. Todas ellas aportan diferentes tipos de
informacion sobre la coyuntura econémica y, toma-
das en conjunto, permiten una caracterizacion ade-
cuada del ciclo regional. La tercera seccion describe
las herramientas metodoldgicas disponibles para
identificar y datar el ciclo econémico, sus caracte-
risticas y las medidas de sincronia utilizadas. En la
seccion cuarta se realiza un primer datado del ciclo
regional tomando un amplio periodo temporal,
desde 1955 hasta 2018, y se calculan los principales
rasgos caracteristicos de las fases ciclicas regionales,
asi como su grado de comovimiento. Centrando-
se en el periodo mas reciente —desde 1982 hasta
comienzos de 2020—, el quinto apartado utiliza la
mayor riqueza y frecuencia de la informacién dispo-
nible para analizar el ciclo de referencia. Sobre esta
base se obtiene un datado mensual, profundizando
en las caracteristicas territoriales y en su sincroniza-
cion, estableciéndose también grupos de regiones
delimitados por las correlaciones existentes en su
comportamiento ciclico. Finalmente, en el Ultimo
apartado se resumen las principales concusiones.

Il. LAS SERIES REGIONALES

Uno de los principales retos a los que se enfrenta
el investigador para analizar el ciclo econémico a
nivel regional es el de encontrar series de suficiente
calidad, alta frecuencia y longitud. Existen dos alter-
nativas para realizar un adecuado fechado del ciclo
de referencia de una region, pais o drea econémica:
bien utilizar una serie agregada suficientemente
representativa del conjunto de la actividad econo-
mica, habitualmente el PIB, o bien agregar los re-
sultados de un conjunto significativo de indicadores
especificos. En el caso de la economia espafola, el
Instituto Nacional de Estadistica (INE) elabora la
Contabilidad Regional con periodicidad anual y las
series mas largas disponibles abarcan desde el afho
2000 hasta 2018. Algunos investigadores e insti-
tuciones han realizado una trimestralizacion de las
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CUADRO N.° 1

INDICADORES DE COYUNTURA

PRIMER DATO ~ ULTIMO DATO FUENTE
Afiliados (AFI) Enero-1982 Ene-2020  Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones
indice de produccién Industrial (IPI) Octubre-1991  Dic-2019  INE
Matriculacién de turismos (MATRI) Abril-92 Dic-2019  Anfac
Matriculacién de vehiculos de carga (MATRICARG) Abril-92 Dic-2019  DGT
indice de consumo al por menor (ICM) Total: Ene-00 Dic-2019  INE

CC. AA.: Enero-03

Indicador de actividad del sector servicios (IASS) Enero-2002 Nov-2019 INE
Hipotecas (HIPOT) Enero-94 Nov-2019  INE (Registro de la Propiedad)
Compraventa viviendas (VIVI) Enero-07 Nov-2019  INE (Registro de la Propiedad)
Pernoctaciones (PERNOC) Enero-99 Dic-2019  INE (Encuesta de ocupacion hotelera)
Comercio exterior (EXPORT, IMPORT) Enero-95 Nov-2019  Datacomex (Ministerio Industria, Comercio y Turismo)
Soc. mercantiles constituidas y disueltas Enero-2008 Nov-2019  INE (Registro Mercantil Central)
(SMCONST, SMDISUELT)
Licitacion oficial (LICOFIC) Enero-1989 Dic-2019  Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana
Transporte por carretera (TRANSP) Enero-1993 Dic-2019  Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana

series de PIB regional (véase Bandrés y Gadea, 2013
y AIReF, 2015). Y més recientemente, De la Fuentey
Ruiz-Aguirre (2020) han publicado series largas
anuales del valor anadido bruto (VAB) y del empleo
regional por sectores para el periodo 1955-2018.

En relacién a los indicadores, el cuadro n.° 1 reco-
ge las series en las que se dispone de datos mensua-
les con una longitud aceptable para realizar andlisis
de coyuntura. Una serie relevante por su longitud y
frecuencia es la del indice de produccién industrial
(IPI) elaborado por el INE y de frecuencia mensual.
Enlazando las diferentes bases (1990, 2000, 2005 y
2010) es posible obtener una serie homogénea para
las diecisiete comunidades autbnomas espanolas
desde octubre de 1991 hasta noviembre de 2019 (3).
A pesar de que el peso del sector industrial es redu-
cido en la actualidad en todas las regiones espafiolas
—un 15,8 por 100 del VAB total—, el IPI puede ser
una serie representativa por su gran sensibilidad al
ciclo y su alta correlacién con la evolucion del PIB.
Los principales problemas son su elevada volatilidad
y su baja representatividad en aquellas regiones muy
dependientes del sector servicios.

Otra serie relevante es el nimero de afiliados a
la Seguridad Social (AFl), que esta disponible desde

enero de 1982 hasta la actualidad y que representa
la evolucién del empleo en cada region. Las caracte-
risticas de esta serie son las opuestas a las referidas
al IPI, ya que se trata de una serie con una elevada
inercia y que suele reflejar el retraso de la reaccion
del mercado de trabajo al ciclo econémico, y en
especial, la creacién de empleo en fases expansivas.

El resto de series, cuyas fuentes y periodos se
detallan en el cuadro n.° 1, son: indice de consu-
mo al por menor (ICM), indicador de actividad del
sector servicios (IASS), matriculacién de turismos
(MATRIC), matriculaciéon de vehiculos de carga
(MATRICAR), hipotecas (HIPOT), compraventa de
viviendas (VIVI), pernoctaciones en establecimien-
tos hoteleros (PERNOC), comercio exterior, que
comprende exportaciones (EXPORT) e importacio-
nes (IMPORT), sociedades mercantiles constituidas
(SMCONST) y disueltas (DISUELT), licitacion oficial
(LICTOFIC) y transporte de mercancias (TRANSP).
Todas estas series aportan informacién complemen-
taria sobre el estado de la coyuntura regional y, por
tanto, del ciclo econdmico, aunque representan
aspectos parciales y, en algunos casos, su escasa
longitud y su atipico comportamiento dificulta su
utilizacion para el datado del ciclo.
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El estudio comprende las diecisiete regiones o
comunidades autbnomas (se excluyen las ciudades
auténomas de Ceuta y Melilla). Las regiones y sus
correspondientes acrénimos son, por este orden:
01. Andalucia (AND); 02. Aragdn (ARA); 03. Asturias
(AST); 04. Baleares (BAL); 05. Canarias (CAN); 06.
Cantabria (CANT); 07. Castillay Ledn (CYL); 08. Castilla-
La Mancha (CLM); 09. Cataluna (CAT); 10. Comunidad
Valenciana (CVAL); 11. Extremadura (EXT); 12. Galicia
(GAL); 13. Madrid (MAD); 14. Murcia (MUR); 15.
Navarra (NAV); 16. Pais Vasco (PVAS); y 17. La Rioja
(LAR). Adicionalmente, se analiza también el conjun-
to nacional: 00. Espafa (ESP).

lIl. LA METODOLOGIA

Para realizar el datado del ciclo econémico re-
gional se adoptan dos enfoques complementarios.
En primer lugar, se toman las series histéricas de
De la Fuente y Ruiz-Aguirre (2020), que permiten
obtener una perspectiva temporalmente mas am-
plia. Para ello, se utiliza directamente un algoritmo
de datado a partir de un agregado sin ningun filtro
previo, ya que son series anuales y por lo tanto no
hay problemas de estacionalidad ni otras fuentes
de distorsién que pudieran entorpecer las sefales
del ciclo. Posteriormente, se describen una serie
de caracteristicas identificativas de las fases del
ciclo econémico y se presenta la metodologia para
analizar la sincronizacion de los ciclos regionales de
largo plazo.

En segundo lugar, se revisa la metodologia dis-
ponible para analizar el ciclo de referencia a partir
de indicadores. Dada la idiosincrasia de los datos de
las regiones espafiolas se opta, por un lado, por
utilizar el enfoque Burns y Mitchell (1946) para
identificar picos y valles 'y, por otro, se calculan indi-
ces de difusion a partir del trabajo de Artis, Krolzig
y Toro (2004).

1. Datado a partir de un agregado

De acuerdo con este enfoque, definimos el ciclo
econdmico como movimientos periédicos, pero
irregulares, del PIB por encima y por debajo de su
nivel tendencial de crecimiento a largo plazo. De
esta forma, consideramos dos fases, expansién y
recesion. En la fase expansiva el PIB crece hasta
alcanzar un maximo (local) y la fase contractiva
comienza cuando el PIB empieza a disminuir, alcan-
zando un minimo (local) después de varios periodos

de crecimiento negativo. Estos maximos y minimos
locales se denominan picos y valles y son la base de
muchos algoritmos de datado del ciclo. El que se
utiliza en este trabajo es una adaptacion para datos
anuales del desarrollado por Bry y Boschan (1971)
(BB, en adelante) para series mensuales y que,
posteriormente, Harding y Pagan (2002) aplicaron
a series trimestrales. Este algoritmo consiste en un
conjunto de filtros y reglas, aplicadas sobre medias
moviles de las series con diferentes ventanas, que
afsla los minimos y maximos locales en una serie
agregada en niveles. Ademas, se encuentra sujeto a
restricciones que pueden afectar a la longitud y am-
plitud de los periodos de expansion y contraccion.
El resultado es un conjunto de puntos de giro (picos
y valles) que delimitan las fases ciclicas.

2. Caracteristicas del ciclo

Una vez establecida la cronologia del ciclo es
posible obtener informacion relevante sobre las
caracteristicas de los ciclos relacionadas con su du-
racién, profundidad y forma. Siguiendo a Harding
y Pagan (2002) podemos definir para cada region
i la duracién Df, amplitud A,f acumulacion Cfy
exceso Ef para cada recesion j y, analogamente, la
duracién Df, amplitud A7, acumulacion Cf y exceso
de cada expansion £;.

La primera caracteristica, duracion, se define, en
el caso de las recesiones, como el tiempo transcurri-
do entre el j-ésimo pico y el siguiente valle, mientras
que para una expansion es el tiempo transcurrido
entre el j-ésimo valle y el siguiente pico. La segunda
caracteristica es la amplitud y representa el porcen-
taje total de pérdida/ganancia durante la recesién/
expansion en términos de PIB (4). La tercera medi-
da, la acumulacion, mide la severidad de la rece-
sibn/expansion, que tiene en cuenta la duracion,
la amplitud y la forma del ciclo; de forma intuitiva,
podria interpretarse como la riqueza perdida/gana-
da durante la recesién/expansiéon (5). Precisamente
la forma de la recesiéon o de la expansion viene
reflejada en la Ultima caracteristica que hemos
sefalado, el exceso: es la diferencia entre el patron
real de evolucién del PIB durante la fase ciclica y
el que tendria lugar con un crecimiento lineal. Se
trata de una medida especialmente relevante en el
caso de las expansiones, ya que permite calibrar la
dindmica de recuperacién a la senda de crecimien-
to tendencial. Un exceso positivo, con una forma
cdncava, significa que la recuperacién comienza
con fuerzay, por tanto, la vuelta a la tendencia y la
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creacion de empleo es mas rapida. Por el contrario,
un exceso negativo, con una forma convexa, indica
una mayor lentitud en la recuperacion. En el caso
de las recesiones, un exceso negativo indica un
desplome inicial que se va moderando a lo largo
de la recesion, mientras que uno positivo muestra
cambios graduales en la pendiente al comienzo de
la fase que pueden ser abruptos al final.

3. Medidas de sincronia

La literatura sobre medidas de sincronia del ciclo
econdmico es muy prolifica (6). En este trabajo se
adoptan dos enfoques diferentes. El primero utiliza
las series originales, es decir, las tasas de crecimien-
to del PIB real, y calcula el indice espacial de Moran
modificado (MSW) de acuerdo con la formulaciéon
de Stock y Watson (2008). Este indice resume en un
solo escalar el grado de comovimientos de la activi-
dad econdmica entre todas las regiones y su evolu-
cion temporal. EI MSW tiene la siguiente expresion:

I3 covluy, ) /IN(N-1)/2
Z?,:1 va?(_;’u‘)/N

MSWt (1]

donde
tHE[]

— 1 . _
Cov(ylt%t) = E Z is — YLS)(Yjs - y]s)
s=t-E[5]

t+E[§]

var(y,) = Z Vis — Vis)?

s=t-E[5]

siendo y;; la tasa de crecimiento anual de la regién
i en el afo ty k, la ventana que varia segun la fre-
cuencia de los datos, su longitud y el suavizado
que quiera introducirse en la evolucion de los co-
movimentos. Este indice esta acotado entre 1y -1,
de forma que cuanto mayor es en valor absoluto,
mayor es el grado de comovimiento. Valores posi-
tivos/negativos indican que la actividad econémica
de las regiones se mueve al unisono o en sentido
contrario.

El segundo grupo de medidas considera la cro-
nologia del ciclo econémico, es decir, se calcula la
sincronia una vez que se han identificado los puntos
de giro. Dentro de este enfoque, Harding y Pagan
(2006) sugieren un indice de correlaciéon entre
la situacién ciclica de cada par de regiones segun la
fase en que se encuentren y que es capaz de su-
perar algunas de las desventajas de otras medidas,
como los tradicionales indices de concordancia para
variables binarias (Harding y Pagan, 2002). Llaman-
do S,y S; a las varibles binarias que toman valor 1
cuando la region esta en recesion y 0 cuando esta
en expansion, el indice de correlacion ps,, puede ser
estimado en la siguiente regresion:

P5iePsy Sit = @+ Ps; PsPsy Sjet e (2]

Ademas, es posible contrastar su significatividad
mediante el método de los momentos. Para que la
inferencia sea robusta ante la presencia de autoco-
rrelacién serial y de heteroscedasticidad, se utiliza el
método de Newey-West con la ventana de Barlett.
Los valores del indice pueden calcularse para cada
par de regiones y de cada region con respecto a
Espana y, ademas, pueden presentarse en un mapa
multidimensional escalado para observar las simili-
tudes y diferencias entre regiones.

4. Datado del ciclo de referencia

Como ya se ha mencionado previamente, el
ciclo de referencia puede obtenerse a partir de un
indicador agregado, pero también puede calcularse
tomando un conjunto de indicadores especificos
que deben tener la mayor coincidencia posible con
el ciclo. La cuestién de cdmo agregar los puntos de
giro, picos y valles extraidos de dichos indicadores
y computar el ciclo comun ha sido objeto de discu-
sion en la literatura.

El trabajo pionero de Burns y Mitchell (1946)
proponia realizar una inspeccién visual de los
puntos de giro de cada indicador. Posteriormente,
Harding y Pagan (2006, 2016) realizaron propues-
tas mas sofisticadas desarrollando un algoritmo
que minimiza la distancia entre los posibles puntos
de giro de referencia y los obtenidos con series in-
dividuales. Stock y Watson (2010, 2014) también
ofrecieron contribuciones relevantes a la literatura.
En el primer trabajo asumen la segmentacion del
tiempo en episodios ciclicos y dotan a los datos de
una estructura de panel. En el sequndo, consideran
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que los puntos de giro son conceptos poblacio-
nales, permitiendo hacer inferencia sobre el ciclo
de referencia estimado. La mayor debilidad de las
aportaciones de Stock y Watson (2010, 2014) es
la exigencia de un conocimiento previo del ciclo
de referencia. El trabajo de Camacho, Gadea-Rivas
y Gomez-Loscos (2020) supera esta limitacion,
considerando cada par de puntos de giro como la
realizacion de una mixtura de distribuciones norma-
les bivariantes cuya media, estimada por métodos
bayesianos, se corresponde con el pico-valle (o
valle-pico) del ciclo de referencia (7).

No obstante, dada la limitada calidad de los da-
tos disponibles a nivel regional es aconsejable usar
métodos que permitan mas flexibilidad, renuncian-

do a una mayor sofisticacién econométrica. Por
tanto, en este trabajo para realizar un datado cicli-
co regional tendremos en cuenta dos enfoques. Por
un lado, siguiendo el espiritu del trabajo de Burns
y Mitchell (1946) se elaborardn mapas de calor
que permitan identificar clusters de picos y va-
lles. Por otro, teniendo en cuenta la propuesta de
Artis, Krolzig y Toro (2004) se calcularan indices
de difusién. Para ello, definiremos una situacion de
expansion o recesion en el ciclo de referencia regio-
nal cuando un nimero suficientemente elevado de
los indicadores especificos estén en la misma fase
ciclica. Para tener en cuenta el grado de adelanto o
retraso de las series se considerara la existencia de
un pico o un valle en un intervalo en torno a tres
meses.

GRAFICO 1
EL CICLO REGIONAL, 1955-2018

Nota: La linea continua representa el nivel de PIB y las barras los momentos en los que la economia esté en recesion.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de De la Fuente y Ruiz Aguirre (2020).
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IV. EL CICLO REGIONAL EN EL LARGO PLAZO

En esta seccidn se estudian las series historicas
del PIB regional elaboradas por De la Fuente y Ruiz
Aguirre (2020). Para ello, se realiza un datado del
ciclo regional, aplicando la metodologia de datado
a partir de un agregado. Se calculan una serie de
rasgos caracteristicos de las fases ciclicas regionales
y se analiza su grado de similitud.

1. El datado de los ciclos regionales

Aplicando el algoritmo de Bry y Boschan a las se-
ries histdricas anuales de PIB, 1955-2018, se obtiene

el ciclo econémico para el conjunto nacional y las
regiones, representado en el grafico 1. A lo largo de
esos sesenta y cuatro anos se identifican varias rece-
siones en los siguientes periodos: 1977, 1981, 1993,
2009y 2011-2013. En los dos primeros se refleja el
efecto de los shocks de oferta desencadenados por
las crisis energéticas de 1974-1975y 1979-1980 y
por el alza de los costes laborales, coincidente esta
Ultima con los ultimos afos del franquismo y los
inicios de la transicion a la democracia. A comienzos
de los afos noventa la desaceleracién econdémica
en Europa y la crisis del sistema monetario europeo
desembocan en una situacion recesiva, intensa pero
breve, que se retrasa en el caso de Espafa en parte
por efecto del elevado volumen de inversién publica

GRAFICO 2
COMOVIMIENTOS DEL PIB REGIONAL, 1955-2018

2a. Evolucion de la tasa de crecimiento del PIB regional en Espafia (en porcentaje)

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de De la Fuente y Ruiz Aguirre (2020).
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GRAFICO 3

SINCRONIA ENTRE LOS CICLOS REGIONALES, 1955-2018

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de De la Fuente y Ruiz Aguirre (2020).

de esos afos. Los dos ultimos periodos recesivos se
corresponden con la crisis financiera global y con la
crisis de la deuda soberana en Europa. Respecto al
primero, Espafa entrdé en recesion algo mas tarde
que Estados Unidos y que la mayoria de los paises de
la Unién Europea, y en cuanto al sequndo, coincidié
en el tiempo con las demas economias europeas. En
ambos casos, los desequilibrios acumulados por la
economia espafiola en los anos anteriores agravaron
la intensidad y duracion de la recesion, de la que solo
se comenzaria a salir a finales de 2013, dando lugar
a un nuevo periodo de recuperacién econémica
hasta la llegada de la pandemia de COVID-19 en el
primer trimestre de 2020.

Estos resultados, pese a haberse obtenido a partir
de datos de frecuencia anual, estdn en consonancia

con los que ofrece el Comité de fechado del ciclo de
la Asociacion Espafola de Economia que sitda los
periodos de recesion en 1978.4-1979.2, 1992.2-
1993.3. 2008.3-2009.4 y 2011.1-2013.2 (8).

El patron de fechado para las comunidades au-
tdbnomas sobre esta base de datos anual es muy si-
milar, aunque con algunas salvedades. En la mayor
parte de las regiones se detecta el impacto de las
crisis del petréleo de los afos setenta y primeros
ochenta, la recesiéon de 1992-1993 y, por Ultimo,
la Gran Recesion, si bien en este Ultimo caso la
duracién y la presencia de su caracteristico double
dip son diferentes. En algunas regiones también se
identifica una recesion en torno a 1960, relaciona-
da con el efecto inicial del Plan de Estabilizacién de
1959. Los comportamientos mas atipicos se hallan

106

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 165, 2020. ISSN: 0210-9107. «CICLOS ECONOMICOS»




EDUARDO BANDRES - MARIA-DOLORES GADEA - ANA GOMEZ-LOSCOS

en Canarias, donde solo se detectaria la crisis finan-
ciera global, y en Madrid, que no se habria visto
afectada por la crisis de comienzos de los noventa.

2. Sincronia

La presencia de cierta heterogeneidad en el da-
tado del ciclo regional plantea interrogantes acerca
de la sincronizacion ciclica a lo largo de las Ultimas
seis décadas. Para analizar el grado de similitud en
los ciclos regionales se presenta, en primer lugar, la
evolucién de los comovimientos. El grafico 2a mues-
tra la evolucién del crecimiento del PIB espafol en la
linea gruesa, la mediana y los cuartiles regionales 25
y 75 en las lineas continuas mas finas y, finalmente,
las tasas de crecimiento regionales con linea disconti-
nua. Aunque se observa una elevada sincronia ciclica
en promedio, hay momentos en que las regiones
presentan discrepancias significativas.

Para medir con mayor precision la sincronia y
localizar los periodos de mayor o menor discre-
pancia, se calcula el indice de correlacion espacial
de Moran modificado por Stock y Watson (MSW),
cuyos resultados se presentan en el grafico 2b. Del
estadistico se deduce que la correlacién ha sido, en
general, elevada durante el periodo analizado, 0,72
en media, pero ha habido momentos en los que los
ciclos regionales han evolucionado de forma mas
dispar. En este sentido, se observa una disminucién
de la sincronia en el largo periodo desarrollista
que abarca desde el principio de la muestra hasta
mediados de la década de los setenta. A partir de
ese momento, el indice se mantiene relativamente
estable, salvo en la recesion de los primeros noventa
y durante la crisis financiera global, en los que la
sincronia entre las regiones aumenta. Finalmente,
la sincronizacién regional disminuye gradualmente
durante la Ultima etapa expansiva, alcanzando el
valor mas bajo de la serie en 2017.

Para complementar este analisis, hemos calcu-
lado el indice de correlacion de Harding y Pagan
(2006), representado en el grafico 3a. A lo largo
del periodo analizado, la correlacion de las regiones
con Espafna es en media 0,81. Catalufia, Cantabria,
Murcia, Navarra y Aragdn son las que tienen un
ciclo econémico mas similar con el del conjunto de
Espafa, mientras que Asturias es la que presenta un
ciclo mas diferente. Y si se realiza una comparacion
de las regiones entre si (0,70 de media), el resultado
es muy coincidente: Catalufa, Cantabria y Murcia
muestran una correlacion mas elevada con el resto,

mientras que el ciclo de Asturias es, de nuevo,
el mas singular. Para resumir esta informacién, en el
gréafico 3b se dibuja un mapa de distancias entre los
distintos ciclos regionales.

3. Las caracteristicas del ciclo regional

La tipologia de las fases ciclicas propuesta por
Harding y Pagan (2002) permite estudiar con mayor
detalle las caracteristicas de los ciclos regionales. En
el grafico 4a se presenta el tiempo que cada una
de las regiones ha estado en recesién a lo largo del
periodo analizado. Asturias, Castilla-La Mancha y
Extremadura destacan por ser las regiones que han
pasado mayor tiempo en recesién con valores de 11
anos de los 64 analizados, seguidas de Andalucia
y Pais Vasco, con 9. En el otro extremo, Madrid y
Canarias son las regiones que, con datos anuales,
han estado durante menos tiempo en recesién, solo
4 anos

En los gréaficos 4b y 4c aparecen las caracteristi-
cas de las expansiones y de las recesiones, respecti-
vamente. Por lo que respecta a las expansiones, su
duracion media es de algo mas de 10 afos, apre-
ciandose diferencias significativas entre regiones.
Por encima de ese valor destaca Canarias, con casi
el doble de duracion, y Madrid, donde el promedio
de una expansion es de 15 afios. En el extremo
opuesto, las fases de expansién en Extremadura
y Asturias duran en media 6 y 7 afos, respectiva-
mente.

La amplitud de las expansiones tiene una media
del 43,6 por 100 destacando de nuevo Canarias,
Madrid, Murcia y Baleares. Por el contrario,
Extremadura y Asturias presentan los valores mas
bajos. La acumulacién sigue el mismo patrén re-
gional (9). En lo que respecta al exceso, las regiones
con excesos mayores y positivos serian Canarias,
Comunidad Valenciana, Baleares y La Rioja, es decir,
las recuperaciones en estas regiones comienzan
con una elevada tasa de crecimiento que posterior-
mente se suaviza. Por su parte, Madrid presenta un
exceso negativo, siendo el Pais Vasco la que registra
un peor valory, por tanto, un menor dinamismo en
la recuperacion tras una recesion.

En relacidon a las recesiones, la duracidén media es
de 1,7 afnosy, en este caso, la dispersion es mucho
menor. Las recesiones mas largas se encuentran
en Andalucia, Canarias, Cantabria y Murcia. Y en
términos de exceso, los valores mas negativos co-
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GRAFICO 4
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de De la Fuente y Ruiz Aguirre (2020).

V. EL CICLO DE REFERENCIA DE LAS
REGIONES ESPANOLAS

rresponden a la Comunidad Valenciana y Murcia; es
decir, estas regiones se caracterizan por una fuerte
contraccién de la actividad que se va moderando a
lo largo de la recesion. Por el contrario, Pais Vasco,
Cantabria, Aragon, Canarias y La Rioja muestran los
excesos positivos mas elevados, de modo que sus
recesiones se caracterizan por presentar un deterio-
ro gradual al comienzo de la fase, que se torna mas

El examen del ciclo regional realizado con datos
anuales de PIB proporciona una perspectiva de
largo plazo —mas de sesenta afos- en la que se
contienen las distintas fases por las que han tran-
sitado las regiones espafnolas desde los afios de la

acusado al final.

«preestabilizacion» (mediados de los cincuenta),
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cuando la politica econdmica espanola comienza
a dar los primeros pasos en la liberalizacién de la
economia y la apertura al exterior. Sin embargo, en
un analisis del ciclo, ya sea a nivel nacional o regio-
nal, los datos anuales pueden esconder variaciones
de menor frecuencia temporal, que se verfan con-
trarrestadas al calcular los valores medios, lo que
podria afectar tanto a la identificacion de las fases
como a sus principales caracteristicas.

En esta seccion se usa toda la informacion dispo-
nible para estimar el ciclo de referencia a partir de
indicadores de frecuencia mensual en el periodo que
abarca desde 1982 hasta comienzos de 2020, utili-
zando la metodologia descrita en la seccion tercera.
En primer lugar, se localizan los puntos de giro de
cada una de las series de acuerdo con el algoritmo de

Bry-Boschan. Este se aplica sobre las series originales,
que han sido previamente filtradas con el procedi-
miento Tramo-Seats para obtener el componente
ciclo-tendencia, eliminando efectos estacionales y de
calendario y el componente irregular, que podrian
generar distorsiones importantes. Ademas, las reglas
de decision del algoritmo se han configurado para
evitar ciclos excesivamente cortos.

1. Los indicadores especificos: cronologia del
ciclo regional 1982-2020

Los dos indicadores mas representativos para
determinar la cronologia del ciclo regional son el
indice de produccion industrial (IPI) y el nUmero de
afiliados a la Seguridad Social, que se han utilizado

GRAFICO 5

CICLO REGIONAL CON AFILIADOS A LA SEGURIDAD SOCIAL

Nota: La linea continua representa el nimero de afiliados y las barras los momentos en los que la economia estaria en recesion seguin este indicador.
Fuente: Elaboracién propia con datos del Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones.
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para realizar una primera identificaciéon del ciclo
regional. En ambos casos se detectan estados de
recesion en buena parte de las regiones a comien-
zos de los anos ochenta, también en los primeros
noventa y, finalmente, durante la Gran Recesién
(graficos 5y 6). También puede observarse una
trayectoria mas estable en la serie de afiliados que
en la de produccién industrial. La primera revela un
comportamiento ciclico con elevada inercia, y asf,
por ejemplo, no permite detectar el double dip de
la Ultima recesion; la seqgunda, en cambio, es muy
sensible al ciclo y alerta répidamente sobre la pre-
sencia de nuevos puntos de giro.

En segundo lugar, una vez localizados los pun-
tos de giro de cada una de las series, el mapa de

calor del gréfico 7 representa la distribucion de los
estados resultantes para todos los indicadores uti-
lizados, lo que proporciona una aproximacién muy
grafica a la incidencia de las recesiones. Destaca,
por encima de cualquier otro momento, una ele-
vada concentracion de indicadores en recesion en
torno a la crisis financiera global, si bien el perfil y
duracién de la misma registra importantes diferen-
cias en cada indicador. En el resto del periodo, se
aprecia que el indicador de afiliados estuvo en rece-
sién en algunas regiones al comienzo de los ochen-
ta, como consecuencia de la mayor dificultad para
recuperarse de las dos crisis del petréleo debido a la
singularidad de su estructura industrial y, de forma
mas generalizada, tanto por indicadores como por
regiones, en torno al comienzo de los noventa. Du-

GRAFICO 6

Fuente: Elaboracién propia con datos del INE.

CICLO REGIONAL CON EL iNDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL

Nota: La linea continua representa el IPl y las barras los momentos en los que la economia estaria en recesién segun este indicador.
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GRAFICO 7

INDICADORES PARA EL CICLO DE REFERENCIA DE LAS REGIONES ESPANOLAS

Nota: En azul oscuro, cada una de las series que se encuentra en recesion en un periodo concreto, siguiendo el algoritmo de BB.
Fuente: Elaboracién propia con datos de las fuentes indicadas en el cuadro n.° 1.

rante los afos 2000 algunos indicadores de algunas
regiones identificarian también la desaceleracion
que se produjo en la economia espafola al final del
periodo estudiado (10).

En tercer lugar, para establecer el ciclo de refe-
rencia de cada region, se ha considerado que para
cada momento t la regién / estaba en un estado de
expansion o recesion cuando al menos dos tercios
de sus indicadores se situaban en dicho estado (11).
El resultado final se presenta en el grafico 8 que
muestra las diferencias de cronologfa ciclica apun-
tadas por la difusiéon de los indicadores especificos.
La crisis industrial de comienzos de los ahos ochen-
ta se manifiesta con especial intensidad en aquellas

regiones con mayor peso del sector secundario,
Asturias y otras regiones de la cornisa cantabrica
como Cantabria y Pafs Vasco, asi como Aragén,
La Rioja y Cataluha. Aunque el periodo recesivo
se manifiesta en estas regiones, y en otras como
Castilla y Ledn, Galicia y Baleares, hasta mediados
de 1985, en Asturias se prolonga durante casi todo
el decenio de los ochenta. La breve pero intensa
crisis posterior de inicios de los noventa impacta
de forma generalizada en toda Espafa, pero su
duracion es mayor en Asturias, Extremadura, An-
dalucia, Baleares y Canarias. Finalmente, la primera
recesion derivada de la crisis financiera global y la
posterior, asociada a la crisis de la deuda soberana,
el conocido double dip, arrastra a todas las regio-
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GRAFICO 8
EL CICLO REGIONAL DE REFERENCIA, 1982-2020

Nota: Las barras representan los momentos en los que la economia esté en recesion.
Fuente: Elaboracién propia con datos de las fuentes indicadas en el cuadro n.° 1.

nes, aunque con intensidad diferente. En términos
de su duracion, los dos periodos recesivos suman
un mayor nimero de meses en Baleares, Andalucia,
Murcia, Castilla-La Mancha y Galicia, regiones que
en su mayoria sufrieron también la explosion de la
burbuja inmobiliaria en aquellos ahos.

A pesar de las amplias diferencias entre unas y
otras regiones, la identificacién de los puntos de
giro con estos indicadores mensuales anticipa el
inicio de las fases recesivas y expansivas en compa-
racién con las series anuales. La recesién de 1993
se detecta ya desde el sequndo trimestre de 1992;
la crisis financiera, que con datos anuales se cifraba
en 2009, se manifiesta ya casi desde comienzos
de 2008 y se prolonga hasta mediados de 2009; y

finalmente, la recesién 2011-2013 se detecta con
mayor intensidad en 2011.

En conjunto, y para la media de Espafa, la cro-
nologia coincide con la estimada por el Comité de
fechado del ciclo, mencionada anteriormente. A
titulo Unicamente comparativo, ya que no se trata
de una estadistica oficial, se ha aplicado la metodo-
logia de BB sobre el PIB regional trimestral estimado
por la AlReF desde el ano 2000. Los resultados
muestran un datado muy similar al obtenido a par-
tir del ciclo de referencia mensual (véase grafico A2
del apéndice). Adviértase que las series de PIB re-
gional trimestral estan disponibles solamente para
la mitad del periodo para el que hemos obtenido el
ciclo de referencia regional.
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2. Similitudes y diferencias de los ciclos

GRAFICO 9 regionales en Espana
FRECUENCIA DE LAS RECESIONES DE ACUERDO AL

CICLO DE REFERENCIA, 1982-2020

' A partir de la cronologia de referencia pueden ex-
(En porcentaje)

traerse una serie de rasgos estilizados sobre el com-
portamiento ciclico de las regiones espafolas. En
primer lugar, existen diferencias importantes en la
frecuencia con que las distintas regiones se encuen-
tran en recesion. Como se observa en el grafico 9,
las regiones de la cornisa cantabrica —Asturias,
Galicia, Cantabriay Pais Vasco—son, junto con Baleares,
las que mas tiempo han estado en recesién durante el
periodo 1982-2020. En el extremo opuesto se sitlan
Canarias, Navarra y la Comunidad Valenciana.
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En segundo lugar, se observa que, si bien el ciclo
de las regiones espafnolas tiene denominadores co-
munes, existen importantes diferencias, tal y como
refleja el indice de correlacion de Harding y Pagan
Fuente: Elaboracion propia con datos de las fuentes indicadas en (2006) representado en el gl’éﬁCO 10a. Las regiones
el cuadro n.> 1. con un ciclo mas similar al de Espafa son Navarra,

GRAFICO 10
SINCRONIA DEL CICLO REGIONAL DE REFERENCIA, 1982-2020

Fuente: Elaboracién propia con datos de las fuentes indicadas en el cuadro n.° 1.
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la Comunidad Valenciana, Murcia y Madrid y las
que presentan un ciclo mas diferenciado, Asturias,
Extremadura y La Rioja. Si la correlacion se establece
entre el ciclo de cada region y el de todas las demas,
los mayores valores corresponden a Aragén, Catalufa
y Galicia, mientras Extremadura, Castilla-La Man-
cha y Canarias serian las regiones mas separadas
del ciclo de las demés (12). El indice de correlacidon
se representa también en el grafico 10b en un
mapa multidimensional reescalado, donde pueden
comprobarse las distancias entre regiones. En él
destaca la proximidad de regiones con elevado nivel
de renta por habitante, como Cataluia, La Rioja y
Aragon, también cercanas a Pais Vasco, Galicia,
Castilla y Ledn, Cantabria y Madrid. En posiciones
mucho mas aisladas estarian, en cambio, Extremadura,
Castilla-La Mancha, Andalucia, Canarias y Asturias.

Un método complementario para determinar
las similitudes y diferencias ciclicas entre regiones
es la busqueda de clusters o grupos de regiones
con ciclos parecidos. Dado el caracter binario de la
variable estado —expansion y recesién—, resulta mas
adecuado utilizar un método jerdrquico en lugar
del K-means. El método jerarquico agrupa los datos
en una variedad de escalas mediante la creacion
de un arbol de cluster o dendrograma, cuyo eje de
ordenadas representa las distancias entre objetos.
El algoritmo comienza agrupando las regiones de
Aragén y Catalufa, que tienen la menor distancia, y
asi sucesivamente, como se muestra en el grafico 11.

GRAFICO 11
DENDOGRAMA, CLUSTER JERARQUICO DE LOS
CICLOS REGIONALES
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Fuente: Elaboracién propia con datos de las fuentes indicadas en
el cuadron.® 1.

GRAFICO 12
MAPA DE LA DISTRIBUCION DE LOS CLUSTERS
REGIONALES

Fuente: Elaboracién propia con datos de las fuentes indicadas en
el cuadron.® 1.

La evaluacién del agrupamiento jerdrquico es muy
favorable ya que el coeficiente de correlacién co-
phenetic es de 0,84, muy cercano a la unidad y los
coeficientes de incoherencia son relativamente bajos.
Estos valores umbral pueden servir para determinar
el nimero de clusters y su distribucion. Aplicando
esta regla, se obtienen un total de cinco clusters,
aunque mas bien habria que hablar de pequenos
clusters que tendrian un comportamiento tipo outlier
y de un gran cluster integrado por el resto de regio-
nes. Los pequenos clusters estarian formados por
Andalucia, Castilla-La Mancha y Murcia el primero,
y los tres siguientes, cada uno por separado, por
Asturias, Canarias y Extremadura. Su distribucién geo-
gréafica puede consultarse en el mapa del grafico 12.
Separadas del resto, las tres regiones mencionadas
en Ultimo término, una agrupacion con las regiones
del sur de Madrid, y el grupo méas numeroso con el
norte —excepto Asturias— incluyendo Baleares y la
Comunidad Valenciana.

VI. CONCLUSIONES

El conocimiento de los patrones ciclicos de las
regiones espafnolas permite detectar similitudes y
diferencias que es aconsejable tener en cuenta al
disenar politicas econémicas desde las instancias
nacionales o europeas. Aunque existe una coheren-
cia en la trayectoria ciclica media, con una correla-
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cion elevada en el largo plazo, la sincronia entre las
regiones suele aumentar en los periodos recesivos,
cuando la coyuntura es muy negativa para todas
ellas, y disminuye en las expansiones, cuando
las trayectorias se separan y dejan al descubierto las
limitaciones estructurales de algunas regiones para
alcanzar tasas de crecimiento sostenidas.

De forma reiterada, algunas regiones, como
Asturias, Extremadura y Canarias, presentan patro-
nes de comportamiento idiosincrasicos, alejados
del promedio del pais, aunque por razones bien
diferentes. En el caso de Asturias se arrastra una
larguisima recesion derivada de la crisis industrial de
los afnos ochenta, que cubre practicamente toda la
década, y la crisis de los primeros noventa también
se prolonga un afno mas en esta regién en compa-
racién con la media espafola. Extremadura, por
su parte, dibuja una trayectoria muy particular. Su
periodo recesivo durante los ochenta tiene lugar en
la segunda mitad del decenio; el impacto negativo
de los primeros noventa se prolonga mas de un afno
adicional y, en cambio, la Gran Recesién se mani-
fiesta en un periodo de tiempo menor que la media
espanola. Tanto en Asturias como en Extremadura,
las expansiones son mas cortas y la amplitud de las
mismas esta en las Ultimas posiciones del mapa re-
gional. Canarias, en cambio, no muestra signos de
recesion en los ochenta y durante la Gran Recesion
solo se ve afectada negativamente en la primera
parte de la misma. El elevado peso del sector servi-
cios asociado al turismo y sus especificidades pro-
ductivas en los demas sectores la convierten en una
regién que en las expansiones tiene una acumula-
cion mas elevada, mientras que en las recesiones
presenta un deterioro gradual que solo pasado el
tiempo se vuelve mas intenso.

Castilla-La Mancha, Andalucia y Murcia también
retienen algunos perfiles propios en sus ciclos res-
pectivos, con similitudes entre ellas que las sittan
en un mismo cluster. Tienen recesiones largas y
Castilla-La Mancha y Murcia presentan excesos muy
negativos, como signo de fuertes contracciones
de la actividad durante las recesiones que se van
moderando con el tiempo. En total, este grupo de
regiones junto con las tres anteriores suman algo
mas de la cuarta parte del PIB del pafs.

Las otras once comunidades auténomas estan
mas integradas en el ciclo nacional y también entre
ellas, con relaciones muy estrechas en sus ciclos
entre Aragon, Catalufa y La Rioja; Castilla y Ledn
con Galicia, Cantabria y Pals Vasco; o Madrid con

la Comunidad Valenciana. Y adicionalmente, sus
niveles de renta per capita son superiores a los de
los otros grupos.

La conclusion de este analisis del ciclo regional
en Espafa es que, si bien la mayoria de las regiones
se comportan con bastante sincronia en relacién
con el ciclo nacional, existen singularidades que
aconsejan complementar las politicas de dambito
nacional o europeo con actuaciones especificas
dirigidas a estimular las fases de recuperacién y
amortiguar las de recesion. Probablemente no se
trate tanto de modular la intensidad de las politicas
macro en regiones como Asturias, Extremadura,
Andalucia o Castilla-La Mancha, sino de articular
politicas de oferta dirigidas a cubrir las carencias
que distintos trabajos detectan en la dotacién de
algunos factores productivos.

NOTAS

(*) Las opiniones y andlisis que aparecen en este trabajo son responsa-
bilidad de los autores y, por tanto, no necesariamente coinciden con
las del Banco de Espana o el Eurosistema.

(1) Véase Dt Haan, INKLaar y RicHARD (2008) y GIANNONE, LENZA Y REICHLIN
(2010) para un resumen.

(2) Véase Banpres, Gabea-Rivas y Gomez-Loscos (2017) para una revision
de esta literatura.

(3) Los principales cambios metodoldgicos se refieren a la clasificaciéon
de actividades economicas, CNAE, y, por tanto, no afectan a la serie
agregada.

(4) Tomando logaritmos en la serie en niveles puede calcularse facil-
mente como la diferencia entre el logaritmo del PIB en el pico menos
el logaritmo del PIB en el valle en el caso de una recesion y, anédloga-
mente, como la diferencia entre el logaritmo del PIB en el valle menos
el logaritmo del PIB en el pico, para una expansion.

(5) Haroing y Pagan (2002) proponen calcular la acumulacién con una
aproximacion triangular (multiplicando la duracion y la amplitud y divi-
diendo por dos) con una correccion del sesgo. En este trabajo se utiliza
un método mas exacto, calculando mediante métodos numéricos el
area debajo de la evolucion del logaritmo del PIB entre el correspon-
diente pico-valle (recesion) o valle-pico (expansién).

(6) Ver Haroing y Pacan (2006) para una revision de la literatura sobre
medidas de sincronfa.

(7) Una buena revision de la literatura es la reciente aportacion de Pier
(en prensa) que, ademads, incluye técnicas muy novedosas relacionadas
con machine learning. Los trabajos de Pacan (2020) y Gricoras (2020)
en este mismo nUimero también resumen los diferentes tratamientos
sobre la estimacién del ciclo de referencia.

(8) El detalle de la metodologia puede consultarse en http:/asesec.
org/CFCweb

(9) Canarias presenta un comportamiento diferencial con respecto al
resto de regiones debido a la ausencia de recesiones durante los afios
70-80, la acumulacion es méas elevada que en otras regiones y condi-
ciona los resultados de las medidas de exceso.
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(10) Para un mayor detalle de la distribucién de los indicadores, véanse
los graficos A1 en el anexo.

(11) Aunque este umbral es algo més elevado que el usado en otros
trabajos, la mayor volatilidad de las series regionales aconseja aumentar
la concentracién de indicadores especificos para obtener una cronolo-
gia adecuada.

(12) Gapea, Gomez-Loscos y MonTafgs (2012) caracterizan estas regio-
nes, que estan englobadas en dos clusters que presentan similitudes
entre si, por sus elevadas tasas de desempleo o el reducido peso de
poblacién con estudios superiores.
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ANEXO

GRAFICO A1
INDICADORES PARA EL CICLO DE REFERENCIA DE LAS REGIONES ESPANOLAS
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INDICADORES PARA EL CICLO DE REFERENCIA DE LAS REGIONES ESPANOLAS (CONTINUACION)
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GRAFICO A2
CICLO REGIONAL CON DATOS TRIMESTRALES DE PIB (AIREF, 2000-2018)
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