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I. INTRODUCCION

OS costes y beneficios presentes y futuros de
- la union monetaria europea (UME) para los
" paises miembros se han analizado profusa-
mente en los Ultimos anos mediante el enfoque de
las areas monetarias 6ptimas, que surgio a partir
de los trabajos de Mundell (1961) y McKinnon
(1963). Este tipo de estudios, en general, argumen-
ta que una integracion monetaria es beneficiosa,
fundamentalmente, por dos razones: en primer lu-
gar, y desde una perspectiva microeconodmica, la
unién monetaria da lugar a una eficiencia mayor,
debido a la eliminacion de la incertidumbre asocia-
da al riesgo cambiario, a la reduccion de los costes
de transaccion y al incremento de la competencia
que suscita la denominacion en una misma mone-
da, puesto que dificulta la discriminacion de pre-
cios.

Los beneficios macroecondémicos se derivan, en
primer término, del incremento de la estabilidad y
de la credibilidad de las politicas. Este efecto se ha
visto con claridad en el caso concreto de la Unién
Europea: los paises firmantes del Tratado de la
Union se comprometieron a poner en marcha las
politicas que condujeran a la convergencia nomi-
nal, tal y como se especificaba en los criterios de
convergencia. En el caso de Espana, las exigen-
cias derivadas del Tratado de Maastricht han dota-
do de credibilidad a las politicas econémicas de los
ultimos anos, y han permitido al gobierno llevar a
cabo ajustes en el déficit publico que de otra forma
no hubieran prosperado, debido a la oposicion de
los agentes sociales.

Otro tipo de beneficios macroecondmicos que
desencadena una union monetaria procede de la
coordinacion de las politicas econémicas, como
han puesto de manifiesto Hamada (1985) y Sachs
(1983). Estos trabajos argumentan que el tipo de
cambio real entre dos bienes puede compararse a
un bien publico, que se suministra en una cuantia
ineficiente si los dos paises no actian de forma co-

operativa. Asi, por ejemplo, si dos paises se en-
frentan a un shock simétrico de oferta, como una
subida en el precio de la energia, ambos pueden
tener incentivos a apreciar su moneda con respec-
to al otro pais. En este contexto, seria mas conve-
niente para ambos paises una actuacion cooperati-
va. Si el flujo de comercio entre los paises es
grande, y los shocks potenciales son simétricos, la
union monetaria sera ventajosa, puesto que la co-
ordinacion de las politicas reducira este tipo de ac-
tuaciones ineficientes.

Existen, como es légico, desventajas del proce-
so. La primera de ellas es la pérdida de la politica
monetaria como herramienta para contrarrestar los
efectos del shock, lo que no sdlo puede dificultar la
estabilizacion, sino, ademas, suponer una pérdida
de una fuente de ingresos para el gobierno: el se-
noriaje (Cohen y Wyplosz, 1989). Otro coste de la
integracion es la pérdida del tipo de cambio como
instrumento de ajuste. La relevancia de este tipo de
costes depende, en buena medida, nuevamente,
de la naturaleza de las perturbaciones a que estén
sometidos los integrantes de la union monetaria. Si
las perturbaciones mas frecuentes son las simétri-
cas, la pérdida por parte de cada pais de algunos
instrumentos de politica no sera tan grave, a priori,
puesto que —al menos desde el punto de vista
tedrico— las medidas disefadas por la autoridad
monetaria central seran adecuadas para todos. En
cambio, si existe una probabilidad elevada por par-
te de los miembros de la unién monetaria de sufrir
una perturbacion asimétrica, la pérdida de autono-
mia en la politica sera mas gravosa, puesto que ca-
da pais requerira una estrategia distinta para paliar
los efectos del shock.

El estudio de la probabilidad de ocurrencia de
perturbaciones asimétricas es relevante, por lo tan-
to, en la evaluacién de la conveniencia para un
pais de su inclusidon en una unién monetaria. Si se
concluye que la probabilidad de incidencia de per-
turbaciones asimétricas es pequefa, 0 menor que
en las otras alternativas, el coste de la pérdida del
tipo de cambio como instrumento de ajuste sera es-
caso, y el balance neto posiblemente resulte positi-
vo para el pais.

En cambio, si se detecta que las perturbaciones
asimétricas son importantes, el pais podra decidir
qgue no le es ventajoso integrarse en la unién mo-
netaria, o bien optar por pertenecer a ella, pero
buscando elementos alternativos de ajuste frente a
las perturbaciones asimétricas; estas vias alternati-
vas son, basicamente, la movilidad de la mano de
obra, la flexibilidad en los precios y salarios, y las
transferencias de la mano del federalismo fiscal.
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A priori, no es facil pronosticar si la moneda uni-
ca aumentara o reducira la simetria de las pertur-
baciones a las que se veran sometidos los paises
y regiones encuadrados en la uniéon monetaria,
puesto que, desde un punto de vista tedrico, am-
bas posibilidades pueden justificarse. Si la UME
conduce a un grado de especializacion superior de
determinadas areas geograficas, en la linea de los
trabajos de Kenen (1969), reformulados posterior-
mente por Krugman (1991, 1993), la probabilidad
de que aparezcan shocks asimétricos aumentara
con la integracion.

Si, por el contrario, no prevalecen las pautas de
especializacion, y el comercio intraindustrial entre
los miembros de la unidn es elevado, las fluctuacio-
nes pueden ser mas parecidas después de la inte-
gracion. Como argumentan Buti y Sapir (1998),
puede ocurrir, incluso, que la sincronizacion entre
los ciclos en los paises de la Unidn Europea se ele-
ve debido no solo al incremento de los flujos co-
merciales, sino también a la movilidad mas intensa
de capital y a la convergencia en las politicas eco-
nomicas nacionales que la Unién Europea ha pro-
piciado. Esta idea la comparten, asimismo, Frankel
y Rose (1997), quienes proporcionan evidencia
empirica, para 21 paises industrializados, que
muestra que el incremento en los flujos de comer-
cio en el periodo 1959-93 ha comportado una co-
rrelacion mayor en las fluctuaciones.

El presente trabajo analiza la trayectoria recien-
te de las regiones espanolas con el fin de calibrar
la magnitud de las asimetrias en su comportamien-
to. De este estudio pueden obtenerse algunas
ideas que orienten sobre el efecto previsible que la
UME ejercera sobre las regiones, en cuanto a si in-
crementara la probabilidad de que experimenten
perturbaciones asimétricas. Esta tarea se acomete
por dos vias fundamentales: en primer lugar, me-
diante la deteccion del componente ciclico en las
series de asimetrias regionales en la productividad;
en segundo lugar, a través de la consideracion de
las diferencias en las respuestas de cada una de
las regiones a un shock en la productividad. Del es-
tudio de esta cuestion pueden derivarse implicacio-
nes importantes para la politica econdémica futura
de los gobiernos nacionales y locales.

Il. NATURALEZA DE LAS PERTURBACIONES
ASIMETRICAS

Normalmente, se describe una perturbacion asi-
métrica como aquella que no incide en todas las re-
giones o paises de la misma manera. Eichengreen

(1993) aduce como ejemplos de este tipo de
shocks las variaciones en el tipo de cambio real, las
alteraciones en el precio de la energia, o el incre-
mento de la competencia por parte de paises con
costes laborales inferiores.

Existen varias dificultades asociadas al analisis
de este tipo de perturbaciones. Algunas de ellas se
enumeran a continuacion.

1) El primer problema vinculado al estudio de
las perturbaciones asimétricas es su identificacion:
de modo analogo a como ocurre con otros analisis
economicos, no resulta facil distinguir el shock en
si mismo de la respuesta al shock. Normalmente,
la evidencia empirica sélo permite comprobar los
efectos del shock sobre variables enddgenas que
también se ven influidas por otros episodios, como
los cambios en las politicas, de manera que la dife-
renciacion entre una y otra causa no es inmediata.

2) Una segunda dificultad consiste en delimitar
el origen de la perturbacion, cuestion que puede
estar asociada a la de la persistencia de sus efec-
tos. En efecto, la consideracion del shock como
temporal o permanente es especialmente impor-
tante en el analisis empirico. Como la investigacion
de los ultimos anos ha puesto de manifiesto, los re-
sultados pueden ser diferentes si los modelos eco-
nométricos se especifican bajo el supuesto de que
las variables son estacionarias o si se supone, por
el contrario, que presentan raices unitarias; estas
hipdtesis estan vinculadas, en buena parte, a que
los efectos del shock se consideren temporales o
permanentes. Las teorias tradicionales del ciclo
atribuyen las fluctuaciones en el output a factores
de demanda, y los consideran temporales, de ma-
nera que al cabo de un cierto tiempo las series de
variables macroeconémicas —como el PIB— de-
ben revertir a su media. Otras teorias, que surgie-
ron en el decenio de 1980, en el marco de los mo-
delos del ciclo real (Beveridge y Nelson, 1981;
Nelson y Plosser, 1982; Kydland y Prescott, 1982),
atribuyen las fluctuaciones a factores de oferta y las
consideran persistentes. Desde el punto de vista
econométrico, estos trabajos argumentan que nu-
merosas series macroeconémicas son no estacio-
narias, de modo que las innovaciones sobre el PIB
en un momento determinado ejercen un efecto per-
manente sobre esta variable.

El grado de persistencia de las perturbaciones
es, en todo caso, una cuestion controvertida y de-
pendiente de las técnicas empleadas (1). A la vez,
se trata de un aspecto relevante desde el punto de
vista de sus implicaciones de politica econdmica.
Mientras que una perturbacién temporal puede
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combatirse provisionalmente mediante un déficit en
el presupuesto publico o mediante el recurso a la
deuda externa, esta practica, sin embargo, puede
ser peligrosa si el shock es permanente.

Caben posturas mas eclécticas, que permiten
atribuir los shocks a factores tanto de demanda co-
mo de oferta, lo cual, a su vez, se plasmara en un
grado distinto de persistencia en determinadas va-
riables. En esta linea, puede mencionarse el traba-
jo de Blanchard y Quah (1989), quienes, en este ar-
ticulo, argumentan que puede conocerse el origen
del shock si se analiza la trayectoria en el tiempo
de varias variables. ldentifican las perturbaciones
con efecto temporal en el outputy en el empleo co-
mo shocks de demanda; aquellas cuyo efecto en el
output es permanente y su impacto en el empleo es
transitorio son shocks de oferta. Mediante la esti-
macion de un modelo VAR, caracterizan el outputy
el empleo como funciones de los shocks de deman-
da y oferta del periodo corriente y de periodos an-
teriores. Las estimaciones concuerdan con sus hi-
potesis de partida sobre los efectos de los shocks
de demanda y oferta. También muestran que los
shocks de demanda explican una parte importante
de las fluctuaciones del output en un horizonte tem-
poral del corto-medio plazo.

Bayoumi y Eichengreen (1993) emplean un mar-
co similar «demanda agregada-oferta agregada»
con el fin de argumentar que el origen del shock
puede conocerse a través del estudio de sus efec-
tos. Estos autores asocian los shocks positivos de
demanda con cambios temporales en el output e in-
crementos en los precios; argumentan, en cambio,
que los shocks positivos de oferta originan movi-
mientos permanentes en el outputy descenso de
los precios.

3) Otra cuestién debatida largamente en la li-
teratura es si resulta apropiada la distincion de per-
turbaciones que tienen efecto sobre la tendencia 'y
otras que lo tendrian sobre el ciclo. La cuestion es
controvertida, porque la pertinencia de la distincion
entre ciclo y tendencia depende, en ultimo término,
del tipo de modelo que subyace a las fluctuaciones.
Asi, la distincion no seria apropiada en los mode-
los de ciclo real, pero si en otros con algun tipo de
imperfeccién en la informacién o rigideces en el
ajuste de los precios.

4) En ultimo lugar, es necesario precisar como
se mide la asimetria o, mas precisamente, qué va-
riable o variables se toman como referencias. Un
procedimiento que parece apropiado es el que em-
plean Cohen y Wyplosz (1989) —y, en trabajos
posteriores, otros autores como Myro y Perelli

(1996) y Villaverde (1999a)—, que detectan las
perturbaciones asimétricas a partir de las diferen-
cias en la evolucion de algunas macromagnitudes,
como el PIB, el salario real y el nivel de precios.

Ill. EVIDENCIA SOBRE ]
LAS PERTURBACIONES ASIMETRICAS
EN LA UNION EUROPEA

A continuacién se apuntan algunos de los traba-
jos mas relevantes en el andlisis de esta cuestion.
Las consideraciones expresadas mas arriba, en re-
lacion con las dificultades inherentes a estos estu-
dios, sugieren que los resultados pueden depender
estrechamente de las hipdtesis de partida de los
distintos trabajos, de manera que deberan ser to-
mados con cierta cautela.

Cohen y Wyplosz (1989) basan su analisis en la
descomposicion de las asimetrias en un compo-
nente transitorio y otro permanente mediante la es-
timacién del ajuste de la serie a una tendencia.
Aplican esta metodologia a la comparacion entre
Francia y Alemania, y muestran que, en el caso de
estos dos paises, los shocks mas frecuentes y per-
sistentes parecen ser los simétricos (2).

Bayoumi y Eichengreen (1993) aplican un mo-
delo VAR a once paises europeos, y sugieren que
los shocks son mas idiosincrasicos entre las regio-
nes europeas que entre los estados americanos, y
también que el ajuste es mas lento en el caso de
Europa. Ademas, los shocks parecen ser mayores
y mas asimétricos entre las regiones de la periferia
de Europa (Italia, Irlanda, Espafa, Gran Bretana,
Grecia, Portugal) que entre las que integran el nu-
cleo (Alemania, Francia, Benelux, Dinamarca).

Otros autores consideran que la dispersion de
las tasas de paro entre regiones puede poner de
manifiesto la existencia de perturbaciones asimétri-
cas. Esta idea se basa en el hecho de que un shock
de oferta negativo llevara a un incremento en la ta-
sa de paro, de manera que los diferenciales en las
tasas de paro pueden indicar que esas regiones se
han visto afectadas por distintos tipos de shocks.
De Grauwe y Vanhaverbeke (1993) emplean este
procedimiento, y concluyen que los shocks asimé-
tricos son importantes en Europa.

Blanchard y Katz (1992) estudian la respuesta
dinamica de los mercados laborales regionales en
Estados Unidos mediante un modelo VAR. Su tra-
bajo apunta a que existen importantes shocks re-
gionales permanentes o muy persistentes en Esta-
dos Unidos. Obstfeld y Peri (1998) extienden el
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analisis de Blanchard y Katz en cuanto al horizonte
temporal y espacial, puesto que incluyen algunos
paises europeos y Canada. Su analisis sugiere que
los shocks asimétricos en Europa son importantes,
a tenor de los diferenciales de paro que existen en-
tre las regiones europeas, y que el desempleo es
mas persistente en Europa que en Estados Unidos,
probablemente porque existe menos movilidad de
la mano de obra. Por otra parte, detectan escasa
respuesta de los precios. También indican cémo el
ajuste viene fundamentalmente de las transferen-
cias, que hasta cierto punto aminoran o retrasan
otro tipo de soluciones como la flexibilizacion de los
mercados. Dada la persistencia de los shocks, ade-
mas, es dificil distinguir el componente estabiliza-
dor y redistributivo de las transferencias.

Decressin y Fatas (1995) estudian el ajuste de
los mercados de trabajo regionales en Europa fren-
te a shocks regionales especificos. Encuentran que
estos shocks regionales estan mas asimétricamen-
te distribuidos en Europa que en Estados Unidos,
pero que tienen un efecto mas persistente en Esta-
dos Unidos que en Europa. Fatas (1997) atribuye
este resultado al hecho de que en Estados Unidos
el grado de especializacion y de movilidad de la
mano de obra es superior, como ha mostrado Krug-
man (1993), de modo que los shocks idiosincrasi-
cos especificos a una industria se amplifican por
los flujos de factores. Fatas (1997) muestra, ade-
mas, que la correlacion en las fluctuaciones entre
los paises europeos se ha incrementado, al mismo
tiempo que se ha reducido la correlacion entre los
ciclos de las regiones que pertenecen a un mismo
pais; en suma, la importancia econémica de las
fronteras nacionales ha disminuido (3). El autor atri-
buye estos resultados a la coordinacion de las poli-
ticas econdmicas y al hecho de que la integracion
no ha dado lugar a especializacion, sino a vinculos
mas estrechos entre regiones de distintos paises.
El hallazgo le permite concluir que el componente
nacional de los ciclos se ha reducido, lo cual puede
emplearse como un argumento a favor de que las
asimetrias potenciales no son un coste importante
de la moneda unica.

Vinals y Jimeno (1996, 1997) analizan el merca-
do de trabajo mediante la metodologia VAR. Sus
resultados sugieren que la varianza en las tasas de
paro nacionales se explica en una gran parte (en-
tre el 59 y el 70 por 100) por factores comunes a to-
da Europa. La varianza de las tasas de paro regio-
nales se explica, por el contrario, por factores
especificos de cada region en una proporcion cer-
cana a las dos terceras partes. Los factores na-
cionales, en cambio, ejercen el peso relativo mas
pequeno, lo cual les permite concluir que el coste

asociado a la pérdida del tipo de cambio como ins-
trumento de politica es escaso. En su opinion, la ri-
gidez de los salarios parece poner de manifiesto
que una buena parte del desempleo en Europa es
estructural (en otras palabras, la NAIRU es eleva-
da y no necesariamente constante), e incluso que
el paro ciclico puede convertirse en estructural con
facilidad. Ademas, la razén del paro estructural pa-
rece radicar en las instituciones del mercado de tra-
bajo, como la negociacion colectiva, los subsidios
de desempleo y otras formas de legislacion social.
Estas ideas parecen indicar que los diferenciales
en las tasas de paro en Espaha se explican, en
buena parte, por factores regionales estructurales,
y no tanto por perturbaciones asimétricas.

IV. LA EVOLUCION RECIENTE
DE LAS REGIONES ESPANOLAS

1. Trayectoria del valor anadido bruto

Es dificil conocer si la union monetaria europea
incrementara la probabilidad de que las regiones
espafiolas experimenten perturbaciones asimétri-
cas. Como apunta Villaverde (1999a), existen nu-
merosos factores que deben tenerse en cuenta al
estudiar este tema. Ahora bien, si se postula que la
probabilidad de que las regiones espanolas se
vean sometidas a perturbaciones asimétricas esta
vinculada a su trayectoria en los ultimos afnos, en-
tonces el analisis de la evolucion reciente de algu-
nos indicadores macroeconémicos puede propor-
cionar un acercamiento a esta cuestion.

Otra idea que debe tenerse en cuenta es que la
vinculacion del ciclo econdmico espanol al europeo
es cada vez mayor, como destacan Raymond
(1994, 1995) y Cuadrado et al. (1998). Por lo que
respecta a la conexién entre el ciclo econémico es-
panol y el regional, también la correlacion es sensi-
blemente estrecha (Cuadrado et al., 1998), y puede
atribuirse en parte a la aproximacion de las estruc-
turas productivas de las diferentes regiones. Las di-
ferencias mayores se registran en las regiones que
ostentan una participacion relativa superior del sec-
tor agrario, y también en los dos archipiélagos, Ca-
narias y Baleares.

El cuadro n.2 1 sintetiza algunos estadisticos
descriptivos de la evolucion del producto por regio-
nes, medido como el valor ahadido bruto (VAB) a
coste de los factores en pesetas constantes de
1980. Los datos estan tomados de la base de da-
tos BBV-MORES (Doménech et al., 1998). El creci-
miento medio para el total nacional en el periodo
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CUADRO N.2 1

VAB Y EMPLEO
(Tasas de crecimiento, 1965-1995)
[ e E e e e o e s e e B e e e

VAB
Regiones

EMPLEO

Desviacion tipica

Desviacion tipica

Andalucia

Asturias..

Baleares ....
Canarias
Cantabria
Castillay Leodn ...
Castilla-La Mancha
Cataluha
Comunidad Valenciana..
Extremadura.....
Galicia

Madrid

Murcia

Navarra

Pais Vasco

La Rioja
NACIONAL

0,027
0,025
0,031
0,051
0,052
0,030
0,024
0,036
0,030
0,040
0,033
0,026
0,037
0,036
0,028
0,036
0,027
0,027

0,027
0,023
0,017
0,037
0,035
0,028
0,019
0,026
0,028
0,033
0,027
0,021
0,038
0,027
0,023
0,024
0,030
0,022

Fuente: Elaboracion propia a partir de BBVMORES.

1965-1995 es del 3,4 por 100. Las regiones que
presentan un diferencial negativo mas acusado con
la media nacional son Asturias y Castilla 'y Ledn.
Registran valores sensiblemente superiores a la
media Murcia, Canarias y La Rioja. El cuadro
muestra también la dispersion del crecimiento me-
dida a través de la desviacion tipica, mas elevada
para Baleares, Canarias, Castilla-La Mancha, Ma-
drid, Murcia, Pais Vasco y Valencia. La observacion
del cuadro indica que, en principio, no parece exis-
tir correlacion a priori entre el signo y la magnitud
de las tasas de crecimiento y su variabilidad, ya
que esta ultima ha sido elevada para regiones con
tasas medias de crecimiento tanto superiores a
la media (Canarias) como inferiores a ésta (Pais
Vasco).

En general, el comportamiento del producto de
las regiones espafolas en el periodo considerado
es muy dispar, lo que ha conducido a un cambio de
la posicidn relativa de las regiones en la ordenacion
por niveles de renta (un analisis mas detallado de
esta cuestion se lleva a cabo en Villaverde y San-
chez-Robles, 1998a).

2. Trayectoria de la productividad del trabajo

A continuacion, se comentaran los resultados de
un analisis similar para el caso de la productividad
del trabajo, calculada como VAB por ocupado. El
cuadro n.? 2 muestra algunos estadisticos descrip-
tivos. El diferente comportamiento de la productivi-
dad y el VAB para algunas regiones se debe a las
variaciones en la tasa de empleo, como puede
comprobarse analizando la segunda parte del cua-
dron.2 1 (4). Asi, las regiones para las que el creci-
miento de la productividad ha sido menor que el
crecimiento del VAB han experimentado una nota-
ble creacion de empleo; en las regiones donde el
fenomeno es el inverso, de manera que el creci-
miento del producto por trabajador ha superado la
tasa de variacion de la renta —Andalucia, Aragon,
Asturias, Cantabria, Castilla y Leon, Castilla-La
Mancha, Extremadura y Galicia— el crecimiento
neto del empleo ha sido negativo.

La dispersion mas elevada de la productividad
se produce en los casos de La Rioja, Canarias, Ex-
tremadura y Baleares.

El grafico 1 recoge la trayectoria en el tiempo de
las tasas de crecimiento del VAB por empleado en
el periodo 1965-95.
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CUADRO N.° 2

VAB POR EMPLEADO
(Tasas de crecimiento, 1965-1995)

Regiones Media Desviacion tipica

0,040
0,036
0,036
0,031
0,037
0,031
0,037
0,045
0,028
0,035
0,044
0,043
0,025
0,035
0,034
0,028
0,038
0,035

0,027
0,026
0,026
0,052
0,044
0,025
0,026
0,029
0,018
0,029
0,040
0,022
0,021
0,034
0,023
0,025
0,040
0,019

Castillay Leon
. Castilla-La Mancha
~ Cataluha

Fuente: Elaboracion propia a partir de BBVMORES

El gréafico 2 recoge la productividad relativa de
cada region en relacion con la media nacional.

Como ilustra el grafico 2, por debajo de la me-
dia nacional de productividad —con valores de la
ratio inferiores a 1— se situan Andalucia, Asturias,
las dos Castillas, Extremadura, Galicia y Murcia. Se
observa una productividad consistentemente supe-
rior, en cambio, en los casos de Cataluia y Balea-
res. Por ultimo, Madrid y Pais Vasco también pre-
sentan productividades por encima de la media,
pero su tendencia es decreciente. Del analisis de
los graficos 1y 2 se desprende que es dificil ex-
traer conclusiones generales para las regiones es-
pafnolas sobre la relacion entre la trayectoria de la
productividad y su variabilidad. Una variabilidad li-
mitada del crecimiento de la productividad no es
necesariamente un rasgo favorable, porque es
compatible con una productividad persistentemen-
te inferior a la nacional, como ocurre en los casos
de Andalucia y Galicia. En cambio, existen regio-
nes con alta variabilidad y una productividad su-
perior a la nacional, como Baleares. Finalmente,
Extremadura y las dos Castillas muestran una va-
riabilidad elevada, asociada a niveles de producti-
vidad por debajo de la media nacional.

3. Algunos indicadores complementarios

Resulta interesante completar la informacién ob-
tenida en el epigrafe anterior mediante algunos in-
dicadores complementarios para el caso de las re-
giones espanolas. Tradicionalmente, se alude a
tres factores como los principales que pueden in-
fluir en la probabilidad de sufrir una perturbacion
asimétrica. Estos factores son: la estructura pro-
ductiva, el comercio intraindustrial y los efectos de
aglomeracion. En particular, la probabilidad de su-
frir una perturbacion asimétrica es mayor si una re-
gién estd mas especializada, si ha acusado con
mas fuerza los efectos de aglomeracion y si su co-
mercio intraindustrial es menor.

La estructura productiva de las regiones espa-
nolas se ha hecho mas homogénea en los ultimos
anos, como destacan Cuadrado et al. (1998), Villa-
verde (1999a) y Cuhado y Sanchez-Robles (1999).
En otras palabras, las regiones espanolas tienden
a asimilarse en sus patrones productivos, lo que
implica una probabilidad menor de que las regiones
se vean afectada de forma muy diversa ante la
aparicion de un shock.

En general, el sector que ha cobrado una impor-
tancia relativa mayor es el sector servicios. En cual-
quier caso, y a pesar del acercamiento en la estruc-
tura sectorial, todavia se observan pautas de
especializacion relativa en algunas comunidades
autonomas. Existen regiones en las que predomi-
nan actividades industriales dinamicas, de alto con-
tenido tecnoldégico, como son La Rioja, Navarra y
Cataluna. Asturias y Cantabria, por su parte, osten-
tan un peso relativo importante de actividades in-
dustriales en declive. El sector primario constituye
la actividad predominante en Galicia, las dos Casti-
llas, Andalucia, Extremadura y Murcia. Canarias y
Baleares muestran un grado de especializacion
mas elevado en actividades del sector servicios.

Estos patrones de especializacién, ademas,
guardan cierta relacién con los signos de los efec-
tos fijos correspondientes a las diversas comunida-
des auténomas, que aparecen en modelos que em-
plean datos de panel. Asi, los efectos fijos son
tipicamente negativos en aquellas regiones vincu-
ladas a la agricultura o a actividades publicas. En
cambio, los efectos fijos son positivos para las re-
giones que se especializan en actividades indus-
triales y de servicios mas dinamicas, como los ser-
vicios financieros o el transporte (Cuadrado et al.,
1998). Estos resultados permiten apuntar que pa-
rece existir una relacion estrecha entre la estructu-
ra sectorial y la trayectoria de la economia de una
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GRAFICO 1
TASAS DE CRECIMIENTO DE LAS PRODUCTIVIDADES REGIONALES
(VAB POR EMPLEADO, 1965-1995)
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GRAFICO 2
ASIMETRIAS REGIONALES EN PRODUCTIVIDAD
(VAB POR EMPLEADO EN TERMINOS RELATIVOS, 1964-1995)
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El comercio intraindustrial se ha incrementado
sensiblemente en los ultimos afos, como también
muestra Villaverde (1999a). Es especialmente in-
tenso, ademas, con los paises de la Union Euro-
pea. Navarra y Castilla y Ledn presentan un indice
elevado de comercio intraindustrial; las cifras son
mas desfavorables, sin embargo, para otras dos
comunidades, Murcia y Asturias. En general, no
obstante, la evolucion positiva del comercio intrain-
dustrial en la mayor parte de las regiones contribu-
ye a hacer mas improbable la incidencia de pertur-
baciones asimétricas en el futuro.

Finalmente, se realizaran algunas consideracio-
nes relativas a los efectos de aglomeracion. En un
trabajo influyente, Krugman (1991) ha argumenta-
do que puede existir una tendencia a la concentra-
cion espacial de las actividades productivas, aso-
ciada a algun tipo de externalidades que, a su vez,
se deriven de fendmenos tales como la difusion
tecnoldgica o el tamano del mercado. Si la integra-
cion europea conlleva la especializacion de activi-
dades productivas en determinados nucleos, con
objeto de explotar economias de escala de este es-
tilo, entonces cabe argumentar que los shocks asi-
métricos afectaran con mayor virulencia a algunas
regiones que a otras en funcion de su especiali-
zacion relativa. Villaverde (1999a) muestra, sin em-
bargo, que estos efectos no parecen ser especial-
mente relevantes en el caso de las regiones
espanolas, ya que el grado de concentracion geo-
grafica del empleo no se ha modificado sustancial-
mente entre los afos 1983 y 1993.

El andlisis de estos aspectos —especializacion
sectorial, comercio intraindustrial y concentracion
geografica—, por lo tanto, permite argumentar que,
a primera vista, la vulnerabilidad de las regiones
espafolas a las perturbaciones asimétricas no pa-
rece excesivamente elevada.

V. LAS REGIONES ESPANOLAS
Y LAS PERTURBACIONES ASIMETRICAS
EN EL PERIODO 1965-1995

1. Analisis del componente ciclico
de las series

Myro y Perelli (1996) y Villaverde (1999a) han
aplicado el método propuesto por Cohen y Wyplosz
(1989) con objeto de identificar la magnitud de las
perturbaciones asimétricas en las regiones espa-
folas, mediante la descomposicion de las series
originales de renta en un componente ciclico y un
componente asociado a la tendencia. A continua-
cion, se realizara un analisis empirico tomando co-

mo punto de partida los articulos mencionados y
extendiéndolos fundamentalmente por dos vias:
por una parte, mediante el analisis de las series de
productividad; por otra, utilizando técnicas de ajus-
te de tendencias que sean aplicables a series no
estacionarias: implicitamente, de esta forma se
acepta que las perturbaciones puedan ejercer un
efecto mas persistente sobre la series macroeco-
nomicas en cuestion. Para ello, se ha procedido a
complementar el analisis de Myro y Perelli (1996) y
Villaverde (1999a) con un filtrado basado en la téc-
nica de Hodrick-Prescott.

Estas extensiones a los trabajos mencionados
pueden ser ilustrativas para identificar las asime-
trias asociadas a shocks de oferta con efectos per-
manentes. En efecto, en el caso del analisis de las
perturbaciones asimétricas regionales, a primera
vista parece plausible que ciertos shocks asimétri-
cos se produzcan por variaciones de la oferta. Las
perturbaciones de la demanda podrian derivarse
fundamentalmente de variaciones en la politica fis-
cal o en la politica monetaria, que en principio ac-
tuaran de forma simétrica en todo el territorio espa-
nol (5). Es mas probable, sin embargo, que una
perturbacion de oferta —en la forma de variaciones
en los costes de las materias primas, obsolescen-
cia de los procesos productivos o mejoras tecnolo-
gicas— ejerza efectos asimétricos. Por otra parte,
sus efectos seran mas permanentes que en el ca-
so de los shocks de demanda, de manera que para
su deteccion sera necesario tener en cuenta pro-
cedimientos de analisis que permitan acometer el
estudio de series no estacionarias.

El procedimiento basico empleado por Myro y
Perelli (1996) y Villaverde (1999a) para el caso de
la renta (6), y que se sigue a continuacion en sus
lineas generales, es el siguiente:

1) Se construye, para cada region, una serie
mediante el cdlculo de la diferencia entre el logarit-
mo del VAB de esa region y el logaritmo del VAB
nacional. La varianza de esta serie puede tomarse
como una aproximacion a la asimetria en la renta.

2) La serie anterior se descompone en un com-
ponente permanente y un componente ciclico, me-
diante el ajuste minimo cuadratico de la serie a una
tendencia. A partir de aqui, puede aproximarse la
varianza del componente ciclico mediante el cua-
drado del error estandar del ajuste.

3) El cociente entre la varianza del componente
ciclico, obtenido en el paso anterior, y la varianza
de la serie original proporciona una aproximacion a
la magnitud del componente ciclico en las asime-
trias. Un componente ciclico mayor implica un gra-
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do de vulnerabilidad asociado a los shocks asimé-
tricos mas elevado.

En general, estos trabajos permiten concluir a
los autores que no parece existir asociacion entre
un mayor componente ciclico en las series de pro-
ducto y una menor tasa de crecimiento, de manera
que el crecimiento no parece estar estrechamente
asociado a la ocurrencia de perturbaciones asimé-
tricas. A continuacion, se mostrara que estos resul-
tados no se modifican sensiblemente si se analizan
series de productividad, filtradas mediante la técni-
ca de Hodrick y Prescott (1980).

Como es sabido, el filtro de Hodrick y Prescott
es un procedimiento de estimacion de la tenden-
cia de una serie, sujeto a la restriccion de que la
suma de las segundas diferencias de la serie al cua-
drado no sean excesivamente grandes. Mas es-
pecificamente, si se denota la serie original por
{y.;,t=1,2, ... n}y su tendencia por {y *;,t=1, 2, n},
entonces el ajuste consiste en minimizar la expresion:

min | E (= y )+ A (82 ) [1]

y*ly*2..y'n kt=1

Donde el parametro de alisado A se elige de
acuerdo con la periodicidad de las observacio-
nes (7). Este filtro se ha utilizado extensamente en

el tratamiento de series no estacionarias, sobre to-
do a través de su empleo en el trabajo de Kydland
y Prescott (1982). Aunque el empleo de este filtro
no esta exento de limitaciones (cfr. Cogley y Nason,
1995), puede ser apropiado para series no estacio-
narias, ya que equivale a diferenciar la serie origi-
nal con objeto de hacerla estacionaria, y a conti-
nuacion alisar los datos resultantes con el filtro.

En este trabajo, en primer lugar, se ha calcula-
do la varianza de las series originales de diferen-
cias en productividad (construidas como el logarit-
mo del cociente entre la variable regional y la
variable nacional). Estos valores se recogen en la
primera columna del cuadro n.? 3, y representan,
como se dijo mas arriba, una aproximacion a las
asimetrias. En el cuadro puede apreciarse que el
comportamiento mas asimétrico, en términos de la
productividad, corresponde a Madrid, Baleares y
Pais Vasco.

A continuacién se ha procedido al analisis uni-
variante de las series de diferencias en productivi-
dad, con objeto de proceder a la deteccién de rai-
ces unitarias. Los tests convencionales de raices
unitarias (de Dickey-Fuller y de Phillips-Perron) su-
gieren que las series son integradas de orden 1 (8).

A continuacion, se ha procedido al filtrado de las
series originales mediante el procedimiento de Ho-

CUADRO N.2 3

VARIABILIDAD RELATIVA DEL COMPONENTE CIiCLICO
(Productividad relativa, 1965-1995)
S e e e e B S S S

Varianza
Componente ciclico

Varianza

Regiones ST
g Serie original

Varianza relativa

s i Ordenacion de menor a mayor componente ciclico
del componente ciclico

0,4201
0,0602
0,1754
0,9310
0,5436
0,4280
0,0871
0,5973
0,4844
0,1287
0,4968
0,4048
2,0409
0,194
0,0880
1,4340
0,3622

0,0094
0,0115
0,0210
0,1840
0,0494
0,0548
0,0134
0,1080
0,0064
0,0195
0,0391
0,0067
0,0236
0,0234
0,0136
0,0275
0,0553

Baleares ...
Canarias ....
Cantabria

Castilla y Ledn
Castilla-La Mancha .
Cataluha

Comunidad Valenciana
Extremadura

Galicia ....

Madrid ....

0,0224
0,1914
0,1200
0,1976
0,0909
0,1281
0,1534
0,0181
0,0132
0,1515
0,0786
0,0166
0,0116
0,1964
0,1549
0,0192
0,1527

Madrid
Cataluna
Galicia
Castilla-La Mancha
Pais Vasco
Andalucia
Extremadura
Canarias
Asturias
Cantabria
Comunidad Valenciana
La Rioja
Castillay Ledn
Navarra
Aragoén
Murcia
Baleares

0N O WN =

Fuente: Elaboracion propia.

161




drick-Prescott. El componente ciclico de las asime-
trias se ha aproximado por la varianza del ciclo
estimado (cuadro n.® 3, segunda columna). Segui-
damente, se ha calculado el cociente entre las va-
rianzas obtenidas en el paso anterior y las varian-
zas orginales de la serie. Los principales resultados
se muestran en las dos ultimas columnas del cua-
dro numero 3. En la ultima columna, las regiones
estan ordenadas de menor a mayor componente
ciclico.

En general, los resultados que recoge el cuadro
numero 3 son similares a los obtenidos por Myro y
Pirelli (1996) y Villaverde (1999a). Las regiones
que muestran un componente ciclico menor son
Madrid, Cataluna y Galicia. El componente ciclico
es mas elevado en Baleares, Murcia, Aragon, Na-
varra, y Castilla y Leodn.

Es interesante destacar que algunas de las re-
giones que, de acuerdo con estos resultados, son
mas vulnerables a las perturbaciones asimétricas,
coinciden con las comunidades cuya estructura
sectorial es mas diferente de la nacional. Asi, Cas-
tilla y Ledn y Murcia son regiones con una especia-
lizacion relativa superior en el sector primario
(Cuadrado et al., 1998), y Baleares esta muy espe-
cializada en el turismo, a su vez muy dependiente
de factores estacionales.

En el caso de Navarra, el valor elevado del com-
ponente ciclico puede atribuirse al comportamiento
muy fluctuante que la productividad ha registrado
durante el periodo considerado. No obstante, en
estos casos, la magnitud del componente asociado
al ciclo parece menos preocupante, ya que esta re-
gién ha experimentado un notable desarrollo en los
ultimos anos, y en ella se localizan actividades in-
dustriales dinamicas.

En cualquier caso, debe destacarse que apare-
cen componentes ciclicos elevados en regiones de
rapido crecimiento (Navarra y Baleares) y de ritmo
mas lento (como Castilla y Ledn). Estos resultados
apoyan, por consiguiente, las tesis de Myro y Pirelli
(1996) y Villaverde (1999b), que no encuentran una
asociacion estrecha a priori entre la magnitud del
componente ciclico y el ritmo de crecimiento. No
obstante, alertan sobre los peligros asociados a las
estructuras sectoriales excesivamente dependien-
tes de productos agrarios o de un sector con un
elevado componente estacional, el turismo.

2. Estimacion de un modelo VAR

Por ultimo, puede apuntarse que se ha buscado
completar estos resultados mediante la estimacion

de un modelo estructural VAR para las regiones es-
panolas, en la linea de Bayoumi y Eichengreen
(1993) y Obstfeld y Peri (1998). A continuacion se
ha simulado una perturbacién idéntica para todas
las regiones y se ha analizado la funcion de impul-
so-respuesta para cada una de éstas. Este analisis
nos permite determinar, por un lado, qué regiones
se ven mas o menos afectadas por un mismo
shock y, por otro, qué regiones se benefician (o se
ven perjudicadas) durante un periodo mas largo de
tiempo ante un shock positivo (0 negativo).

El modelo VAR que proponemos para realizar
este estudio es el siguiente:

Yo o= F(Yieoas Yarotsees Yneo1) + Un s
Yo = F(Yieo1s Yot—tsems Yni-1) + Uzt
(2]
Yoo = F(Pre-15 Yo o13ees Yue-1) + Unr,
o= F QY oas Yoo o15ee Yne—1) + Un

donde la variable dependiente en cada una de las
17 primeras ecuaciones es la tasa de crecimiento
de la productividad de cada una de las regiones es-
panolas en el periodo 1965-1995, y las variables
explicativas son el primer retardo (9) de las tasas
de crecimiento de las 17 regiones y la tasa de cre-
cimiento nacional. Finalmente, la ultima ecuacion
relaciona la tasa de crecimiento nacional con las
mismas variables explicativas. La estimacion con-
junta de las distintas ecuaciones nos permite tener
en cuenta dos formas de transmision de shocks: la
primera de ellas, debido a la existencia de correla-
cion contemporanea entre las perturbaciones de
las distintas ecuaciones. De hecho, esta correla-
cién contemporanea es la que hace que un shock
en un determinado periodo en la productividad na-
cional tenga efectos en ese mismo periodo t en el
resto de las regiones. La segunda via por la que un
shock en la ultima ecuacion del modelo se transmi-
te a las restantes ecuaciones esta vinculada con la
propia especificacion autorregresiva del VAR: una
perturbacion en la ultima ecuacion del modelo afec-
ta a la variable dependiente de esta ecuacion, cu-
yos retardos aparecen como variables explicativas
en todas las ecuaciones del sistema.

A partir del modelo VAR anterior, se ha estima-
do el efecto que una perturbacion de una desvia-
cion tipica en la ultima ecuacion del sistema —es
decir, en la ecuacion de la tasa de crecimiento na-
cional— tiene en las tasas de crecimiento de las
distintas regiones a lo largo del tiempo. Esta es la
denominada funcion de impulso-respuesta, que se
muestra en el grafico 3 para cada una de las regio-
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GRAFICO 3
FUNCIONES IMPULSO-RESPUESTA REGIONALES
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GRAFICO 3 (Continuacién)
FUNCIONES IMPULSO-RESPUESTA REGIONALES
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GRAFICO 3 (Continuacién)

FUNCIONES IMPULSO-RESPUESTA REGIONALES

MADRID
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nes espanolas (en trazo negro se muestra la fun-
cion correspondiente a la productividad nacional, y
el trazo tramado se refiere a la productividad de la
region en cuestion).

Los principales resultados (10) que se despren-
den de este analisis se sistematizan en el cuadro
numero 4 y en los graficos 4 y 5. En general, pue-
de destacarse que se observa una respuesta bas-
tante similar por parte de la mayor parte de las re-
giones espanolas.

El cuadro n.? 4 resume la informacion del grafi-
co 3. La primera parte del cuadro muestra el impac-
to de un shock sobre cada una de las regiones en
tres momentos del tiempo: en el mismo periodo en
que se produce el shock, tres periodos mas tarde y
cinco periodos después. La columna 4 indica tam-
bién el efecto acumulado después de diez perio-
dos. Como hemos hecho a lo largo de todo el tra-
bajo, podemos asociar la magnitud de este impacto
con el grado de vulnerabilidad de la region.

Las regiones que experimentan un impacto ini-
cial mayor de la perturbacion son Baleares, Cana-
rias y Murcia. Estas serian las regiones mas vulne-

rables a una perturbacion asimétrica a tenor de es-
tos resultados. Puede ser interesante recordar que
el procedimiento empleado en el apartado anterior
(el analisis del componente ciclico de las series)
también indicaba una elevada vulnerabilidad para
Baleares y Murcia.

A medio plazo, por su parte, y tal y como indica
la cuarta columna del cuadro n.® 4, el impacto total
del shock es mas elevado en Andalucia, Canarias
y Castilla-La Mancha.

La segunda parte del cuadro n.° 4 ofrece otro ti-
po de informacién: la rapidez de ajuste de cada una
de las regiones a un determinado shock, que esta
relacionado inversamente con la longitud del perio-
do de tiempo durante el cual el shock tiene efectos
en cada una de las regiones. Para ello, se muestra
el porcentaje del impacto total que se produce en
el mismo periodo del shock, tres y cinco periodos
después. Intuitivamente, si el porcentaje del impac-
to total en los primeros periodos es pequeno para
una determinada region, significa que el ajuste de
la comunidad auténoma correspondiente es mas
lento. Estos datos sugieren que las regiones que se

CUADRO N.2 4

MAGNITUD DEL IMPACTO Y RAPIDEZ DE AJUSTE DE LAS DISTINTAS REGIONES ANTE UN MISMO SHOCK
(Funciones impulso-respuesta sobre las tasas de crecimiento, 1965-95)
e e S e e e e e e e e e e

MAGNITUD IMPACTO

RAPIDEZ DE AJUSTE

Andalucia
Aragoén

1=0

=3

I=5

Total

I=0

I=0-3

I=0-5

0,021
0,023

0,006
0,0003

0,004
0,0005

0,060
0,033

0,35
0,70

0,80
0,99

0,95
1,00

Asturias ...
Baleares....
Canarias....
Cantabria
Castillay Ledn
Castilla-La Mancha
Cataluha
Comunidad Valenciana ....
Extremadura
Galicia ..

Madrid ..

Murcia

Navarra

Pais Vasco...

La Rioja
NACIONAL

0,018
0,035
0,032
0,009
0,017
0,022
0,013
0,024
0,013
0,014
0,014
0,026
0,016
0,012
0,020 .
0,017

0,005
0,001
0,001
0,003
0,004
0,005
0,001
0,004
—-0,003
0,0006
0,004
-0,0007
0,003
0,003
-0,0006
0,003

—-0,0013
-0,005
—-0,002
—-0,0006
0,002
0,003
0,0005
-0,0002
0,005
0,0015
0,002
-0,0003
—-0,0003
-0,0004
—-0,00006
0,001

0,037
0,040
0,054
0,016
0,038
0,050
0,026
0,050

0,48 1,00 1,00
0,87 1,00 1,00
0,60 1,00 1,00
0,56 1,00 1,00
0,44 0,83 0,96
0,43 0,84 1,00
0,48 0,96 1,00
0,48 1,00 1,00
0,029 0,46 0,60 0,81
0,034 0,45 0,81 0,88
0,040 0,41 0,78 0,86
0,029 0,64 1,00 1,00
0,019 0,56 1,00 1,00
0,013 0,61 1,00 1,00
0,038 1,00 1,00 1,00
0,040 0,44 0,90 1,00

Fuente: Elaboracion propia. Las columnas 1, 2, 3y 4 recogen, respectivamente, el efecto que un shock de una desviacion tipica en el periodo t sobre la ultima ecuacion del
sistema tiene sobre la tasa de crecimiento de cada una de las regiones en ese mismo periodo, tres periodos y cinco periodos después. La cuarta columna recoge el efecto
acumulado del mismo shock después de 10 periodos. Las columnas 5, 6 y 7 recogen el porcentaje del impacto total producido por el shock que se produce en el mismo perio-
do t, tres periodos y cinco periodos después.




ajustan mas lentamente son Extremadura, Andalu-
cia, Madrid, Galicia y las dos Castillas. Podemos
extraer una conclusion tentativa: el grado de ajuste
parece estar relacionado directamente con el peso
relativo del sector agrario en la economia de la re-
gion (11).

Finalmente, y para facilitar la comparacion entre
las distintas regiones, hemos construido dos grafi-
COS mas.

El grafico 4 relaciona el grado de vulnerabilidad
(aproximado por la magnitud del impacto inicial de
la perturbacion) y la rapidez de ajuste de cada una
de las regiones para el mismo periodo del shock.
Se observa que dos de las regiones en las que el
impacto inicial es mas elevado —Baleares y Cana-
rias— se caracterizan por un ajuste a corto plazo
relativamente rapido.

El grafico 5 relaciona la magnitud del impacto
acumulado después de 10 anos (columna 4 del
cuadro n.® 4) con la velocidad de ajuste en el me-
dio plazo, medida como el porcentaje de la magni-
tud del impacto acumulado que se produce duran-
te los tres primeros periodos (columna 6 del cuadro
numero 4). El grafico nos indica —como ya sugeria
el cuadro n.® 4— que las regiones cuyo ajuste a

medio plazo es mas lento son Extremadura, Gali-
cia, Madrid, Andalucia y las dos Castillas.

VI. CONCLUSION

Para cerrar el presente trabajo, pueden desta-
carse sus principales conclusiones:

1. No parece existir un riesgo elevado de que
las regiones espafolas se enfrenten a perturbacio-
nes asimétricas en los proximos afnos. Esta conclu-
sion se ha obtenido, en primer lugar, del calculo del
componente ciclico de las asimetrias en productivi-
dad, en la linea de trabajos anteriores. Las diferen-
cias en el componente ciclico de las asimetrias no
son especialmente grandes. La observacion de
otras variables, asociadas a aspectos tales como
la especializacion productiva, el comercio intrain-
dustrial y los efectos de aglomeracion, corrobora la
conclusién anterior. Asi, puede documentarse una
tendencia a la convergencia en estructuras produc-
tivas —aunque todavia existe un grado de diversi-
dad apreciable— junto con un incremento en el co-
mercio intraindustrial. No parecen observarse, en
cambio, efectos de aglomeracion.

GRAFICO 4

IMPACTO INMEDIATO Y RAPIDEZ DE AJUSTE ANTE UN SHOCK
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GRAFICO 5

Rapidez de ajuste (En porcentaje)
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2. Este anélisis se ha complementado con la
estimacion de las funciones de impulso-respuesta
en un modelo VAR, que también sugiere que el gra-
do de disparidad en el ajuste a los shocks no es ex-
cesivamente importante. Ademas, las regiones es-
panolas se ven afectadas por un shock durante un
periodo de tiempo relativamente corto. Ahora bien,
esta afirmacion puede matizarse en alguna medi-
da, puesto que los comportamientos mas diferen-
tes, tanto en términos de la magnitud del shock co-
mo del tiempo de ajuste a la perturbacion, parecen
estar asociados a regiones cuya estructura produc-
tiva es mas dispar respecto a la media espanola.

e Las regiones que mas lentamente se ajustan
a los shocks son, fundamentalmente, regiones con
un alto peso del sector agrario, como Andalucia,
Extremadura, Galicia y las dos Castillas. Ademas,
el impacto total del shock en el caso concreto de
Andalucia es también elevado, lo que sugiere que
su vulnerabilidad frente a los shocks es superior.

e Existen otras dos regiones mas vulnerables
en el corto plazo, puesto que el impacto inicial del
shock es mas elevado: se trata de Canarias y Ba-
leares, especializadas en el sector servicios. En es-
tos dos casos, sin embargo, el periodo de ajuste a
la perturbacién es mas breve.

En suma, y aunque estos resultados son aun
preliminares y tentativos, puede concluirse que —a
tenor del comportamiento de la productividad regio-
nal en las ultimas décadas— la probabilidad de que
las regiones espafolas se enfrenten a perturbacio-
nes asimétricas en el futuro no parece elevada.
Tampoco se observa una asociacion clara entre ba-
jo crecimiento y shocks asimétricos, sino que —co-
mo se ha mostrado en otros trabajos— el ritmo mas
lento de crecimiento para algunas regiones espa-
nolas procede de causas mas profundas, como el
escaso catching up tecnoldgico (Villaverde y San-
chez-Robles, 1998b). Estos resultados sugieren
que las diferencias en la vulnerabilidad de las re-
giones espanolas a las perturbaciones asimétricas
parecen ser de naturaleza mas estructural que ci-
clica. De aqui pueden inferirse algunas implicacio-
nes de politica econémica: las medidas mas ade-
cuadas para corregir estas asimetrias seran las
que lleven a cabo reformas profundas en la estruc-
tura productiva. En otras palabras, la pérdida de
herramientas cuyo efecto se manifiesta fundamen-
talmente a corto plazo, como la politica monetaria
o las modificaciones en el tipo de cambio, no pare-
ce que vaya a tener consecuencias de relieve en
las asimetrias regionales. El modo de atenuar las
diferencias potenciales en la respuesta a perturba-
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ciones asimétricas esta relacionado con otro tipo
de reformas, vinculadas a la liberalizacion de los
mercados o al estimulo de actividades de investi-
gacion y desarrollo.

Finalmente, pueden senalarse dos posibles ex-
tensiones de este trabajo: en primer lugar, profun-
dizar en las causas que explican la rapidez del
ajuste ante las perturbaciones. Por otra parte, tam-
bién puede ser interesante emplear datos mas de-
sagregados por sectores con objeto de analizar las
diferencias en productividad vinculadas a distintas
actividades productivas.

NOTAS.

(*) Las autoras agradecen los comentarios y sugerencias de Jo-
sé Villaverde y Manuel Vega. Blanca Sanchez-Robles desea agrade-
cer la ayuda econémica recibida de la DGICYT, proyecto n.° P.B. 97-
0351.

(1) Asi, CamPBELL y MANKIw (1987) detectan un elevado grado de
persistencia en las series del PIB norteamericano que modelizan co-
mo un proceso ARIMA. CocHRANE (1988) registra un grado de persis-
tencia menor mediante el empleo de una medida no parameétrica. Pe-
SARAN et al. (1993) emplean datos desagregados por sectores, y
también encuentran una persistencia agregada mas baja.

(2) Esta conclusion se modifica si se establece la comparacion
entre Europa y Estados Unidos: en este ultimo caso, los resultados
parecen apuntar a que entre Europa y Estados Unidos prevalecen
shocks asimétricos.

(3) Sin embargo, estos resultados son cuestionables en alguna
medida, puesto que FATAs emplea como medida del ciclo el compor-
tamiento de las tasas de empleo, que parecen dependen de otros fac-
tores estructurales, y no sélo del ciclo, como se comentara mas ade-
lante.

(4) Esto puede comprobarse facilmente de la siguiente forma: si
denotamos el VAB mediante Y, y el empleo por L, entonces la renta
puede escribirse como

Y=Y/L*L

Tomando logaritmos y diferenciando respecto al tiempo, se obtiene
que la tasa de crecimiento del VAB puede descomponerse en la su-
ma de la tasa de crecimiento de la productividad y la tasa de creci-
miento del empleo.

(5) Existe una excepcion, no obstante: las variaciones en las ex-
portaciones y las importaciones, que usualmente se consideran
shocks de demanda.

(6) Myroy PERELLI (1996) realizan este analisis también para el
caso de los precios.

(7) En este caso, se ha elegido el valor convencional para obser-
vaciones anuales A = 7, de acuerdo con PESARAN y PESARAN (1997).

(8) Los resultados de los contrastes no se muestran por falta de
espacio. En principio, y teniendo en cuenta todas las cautelas nece-
sarias vinculadas a la menor fiabilidad de los contrastes en muestras
pequenas, la presencia de una raiz unitaria en las series apunta a que
no existe convergencia estocastica entre las regiones espanolas. Con
otras palabras, existen diferencias persistentes entre la productividad
de la mayoria de las regiones y la media nacional, lo que implica que
los valores a largo plazo de producto por trabajador no tienen por qué
coincidir (BERNARD y JONES, 1996). Este resultado esta de acuerdo con
otros trabajos que detectan la existencia de clubes de convergencia
entre las regiones espanolas (VILLAVERDE y SANCHEZ-ROBLES, 1998a;
Canova y MARCET, 1995) y el agotamiento de la -convergencia (RAy-
MOND y GARCIA-GRECIANO, 1994).

(9) Es decir, se ha especificado un modelo VAR (1). La eleccion
del orden del VAR se ha realizado usando el contraste LR. Ademas,

se ha comprobado que los residuos de las distintas ecuaciones no
presentan correlacion serial.

(10) El programa economeétrico utilizado no permite incluir con-
juntamente las 18 ecuaciones, por lo que se han estimado de doce en
doce, agrupandolas segun distintos criterios. Sin embargo, los resul-
tados obtenidos son similares en todos los casos.

(11) Existe una excepcion, no obstante: el caso de Madrid, region
no especializada relativamente en el sector agricola. En futuros estu-
dios analizaremos este resultado contraintuitivo.
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Resumen

El presente trabajo analiza hasta qué punto uno de los ar-
gumentos esgrimidos tradicionalmente en contra de la mone-
da unica —la posibilidad de que las diversas areas geografi-
cas experimenten perturbaciones asimétricas— es relevante
para el caso de las regiones espafolas. Con este fin, comen-
zamos presentando un resumen de algunas aportaciones re-
cientes sobre esta cuestion. A continuacion, se analizan datos
de productividad para las diecisiete comunidades autonomas
espanolas en el periodo 1965-95, con el fin de detectar posi-
bles asimetrias en el comportamiento de las regiones. Se em-
plean dos procedimientos principales: el calculo de la varianza
del componente ciclico de las series y el analisis de la respues-
ta a un shock en la productividad por parte de las distintas re-
giones. Los resultados sugieren que las regiones mas vulnera-
bles frente a posibles perturbaciones asimétricas son aquellas
cuya economia esta menos diversificada y depende en mayor
medida del sector agrario o del sector servicios. En cualquier
caso, las diferencias no presentan una magnitud considerable,
de modo que no parece que la posibilidad de perturbaciones
asimétricas sea un argumento convincente en contra de la per-
tenencia de Espana a la moneda Unica.

Palabras clave: perturbaciones asimétricas, productividad
regional, variaciones ciclicas.

Abstract

This article examines to what extent one of the arguments
brandished traditionally against the single currency —the pos-
sibility that different geographic areas may undergo asymmetric
dislocations— is relevant for the case of the Spanish regions.
For this purpose, we start off by offering a summary of some
recent contributions with regard to this question. We then go
on to analyse productivity data for the 17 Spanish autonomous
communities in the period 1965-1995, in order to detect possi-
ble asymmetries in the behaviour of the regions. Two main pro-
cedures are used: calculation of the variance of the cyclic com-
ponent of the series and analysis of the response to a shock in
productivity on the part of the different regions. The results sug-
gest that the regions most vulnerable to possible asymmetric
dislocations are those whose economy is less diversified and
depends to a greater extent on the agricultural sector or the
service industry. In any case, the differences are not of any
appreciable size, so that the possibility of asymmetric disloca-
tions does not seem to be a convincing argument against
Spain’s belonging to the single currency.

Key words: asymmetric dislocations, regional productivity, cy-
clic variations.

JEL classification: R11.
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