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El presente articulo versa sobre la forma y posibilidades

de articular a corto plazo el anilisis de la situacion eco-
nomica de espacios regionales, particularizando en la
Comunidad Auténoma de Andalucia desde la experien-
cia en el seguimiento de la coyuntura por parte de
Analistas Econdmicos de Andalucia, y focalizando la
atencion en las posibilidades de elaboracion de cuadros
macroeconomicos y estimacion del crecimiento econd-
mico regional a partir de datos coyunturales.

El seguimiento y andlisis de la evolucidn de la economia
se ha mantenido como preocupacién en el animo de los
economistas vy responsables politicos y empresariales,
aunque no ha sido hasta fechas relativamente recientes
-especialmente a partir de la Segunda Guerra Mundial-
cuando la disposicion de informacién, métodos cuantita-
tivos apropiados para tratarla y un marco conceptual
suficientes han permitido sustanciar tal interés en el
seguimiento a corto plazo. De esta forma, se han plan-
teado de forma natural demandas, ahora posibles de
satisfacer, centradas en delimitar adecuadamente o, al
menos, en mayor grado y més rigor, el conjunto de infor-
macion disponible por parte de los agentes decisores,

tanto piablicos como privados (;Resulta creible, por
ejemplo, un presupuesto piblico al margen del marco o
escenario macroecondmico previsto?, ;Pueden planificar-
se politicas en una gran empresa independientemente de
la situacion econdmica general?). Asimismo, este interés
ha tenido en el dmbito regional una vitalidad especifica
que, en el caso espanol, se vincula con la formacién y
consolidacion del estado autondmico.

El esquema argumental del presente trabajo es el
siguiente; en principio, el estudio de la evolucion de una
economia puede realizarse sobradamente mediante el
seguimiento de los cuadros macroecondmicos de la con-
tabilidad nacional y la informacién monetaria usualmen-
te ofrecida por los bancos centrales. A nivel nacional, la
aparicidn de la Contabilidad Trimestral, elaborada por el
Instituto Nacional de Estadistica, vino a solucionar en
gran parte el problema de los excesivos retrasos de la
Contabilidad Nacional anual: no obstante, se carece de
informacion sobre la evolucion intratrimestral de la eco-
nomia y, ademds, en el dmbito regional se carece de
contabilidad trimestralizada. De esta forma, el segui-
miento a partir de indicadores sigue teniendo plena

1. Miembros de Analistas Econémicos de Andalucia. Respectivamente, agradecen el apovo recabado al amparo de la DGICYT, Proyecto P594-0111: del
Programa de Ayuda a la Investigacion Estadistica del [EA. 1994: y del Grupo de Investigacion 1097 del Programa de Apoyo de la Junta de Andalucia.
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vigencia v, en este nivel, suelen quedarse buena parte
de los informes y andlisis de coyuntura usuales. No obs-
tante, el importante desarrollo de la informacion econd-
mica -siempre mejorable- permite disponer, por lo gene-
ral, de una cierta gama de indicadores parciales relativos
a las distintas parcelas en que se subdivida la actividad
ccondmica, plantedndose la posibilidad de agregar ade-
cuadamente, resumir en suma, tal informacién parcial
en indicadores sintéticos o compuestos representativos
de distintas magnitudes que presenten perfiles y signo
de las variaciones similares a los de la variable repre-
sentada, de forma que pueda aproximarse una estima-
cion de las macromagnitudes del cuadro macroecond-
mico. Asimismo, este analisis se realiza en un momento
del tiempo y un territorio. por lo que requiere una con-
textuacion temporal -localizacion en el ciclo econdmico
vy formulacion de previsiones- y espacial -con el segui-
miento de la economia nacional e internacional.

Tras exponer unas consideraciones generales sobre los
pilares que constituyen la base del anilisis de coyuntu-
ra (disposicion de un conjunto de informacion suficien-
te, de un esquema interpretativo anclado en la Teoria
Econémica y de los correspondientes métodos cuantita-
tivos), v la necesidad de proceder a un encuadre previo
de la economia en el ciclo, se realiza una especial con-
sideracion de los aspectos regionales del andlisis, defi-
niendo sus limites a la vez que caracterizando breve-
mente el perfil ciclico de la economia andaluza en las
tres @ltimas décadas, Seguidamente, el trabajo se centra
en el interés de proceder a estimaciones del crecimien-
1o sectorial regional, siendo obligado plantearse la selec-
cién de indicadores y sintesis de la informacion parcial
y plural en ellos contenida, con vistas a la construccion
de un cuadro macroecondmico de oferta, objetivo ulti-
mo para la consolidacion del anilisis de coyuntura eco-
némica. El articulo finaliza con un apartado destinado a
comentar la formulacion de previsiones a corto plazo en
el marco del andlisis de coyuntura v la posibilidad de
desembocar en un dmbito normativo centrado en la ela-
boracién de propuestas de politica econdmica.

Antes de continuar, no renunciamos a evidenciar la
necesidad de alumbrar la realizacion del analisis de
coyuntura con la afirmacion de Blaug (1976) para, en la
medida de lo posible, evitar su cumplimiento: ~ ... los
economistas, en lugar de intentar refutar predicciones
contrastables emplean la mayor parte de su tiempo mos-
trando que el mundo real no refuta sus predicciones v,
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por tanto, poniendo el acento no en la dificil falsacion,
sino en la ficil confirmacién”. De esta forma, el analista
podré salir parcialmente indemne de la definicion que lo
denota como “experto en saber mafana por qué no
pasaron hoy las cosas que predijo aver” (L.J. Peter, cita-
do en The Economist, 1993).

1. Consideraciones previas.

El andlisis de coyuntura econdmica puede definirse
genéricamente como el estudio de la evolucién de la
situacion econdmica (Valle, 1974 en Garcia Santacruz,
1980); concretando. constituye una interpretacion de la
situacién econdémica de un determinado espacio
(region, nacién o grupo de éstos). en un cierto momen-
to del tiempo (atendiendo tanto a la evolucion reciente
como a las previsiones inmediatas). a partir de un con-
junto de informacion que permita caracterizar suficien-
temente la realidad econdmica a estudiar ¢ interpretar su
situacion en términos de un marco tedrico previo.

Bases para el andlisis.

Ala luz de la anterior caracterizacion, la disposicion de
un conjunto amplio v suficiente de informacion consti-
tuye un primer cimiento, junto al que pueden destacar-
se como elementos definitorios de las lineas maestras
sobre las que asentar un analisis de covuntura, la asun-
cion de una modelizacion tedrica v la disposicion y
empleo de los métodos cuantitativos necesarios para
extraer la informacion relevante.

Disposicion de informacion. La realizacion de un and-
lisis de coyuntura exige una representacion de los ambi-
tos real y monetario de la economia; en el primer ambi-
to, estudiando el lado de la oferta (sectores productivos)
y de la demanda (de consumo, de inversion y exterior),
ademas del mercado de trabajo v las administraciones
publicas; en el segundo dmbito, estudiando la actividad
del sector financiero, asi como los principales referentes
de la politica monetaria seguida a nivel nacional.

En consonancia con lo anteriormente expuesto, sobre-
sale como pilar bisico en el analisis de la coyuntura la
disposicion, con la necesaria prontitud, de un conjunto
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suficientemente amplio de informacion de la realidad
econdmica sobre la que debe pronunciarse el analista. El
seguimiento de la coyuntura supone pronunciarse, a fin
de cuentas, sobre la siguiente pregunta: ;Cémo marcha
la actividad econdmica?, cuestion cuya respuesta no
puede dar la contabilidad nacional o regional en funcién
de los retrasos que su elaboracion comporta; de esta
forma, la solucién se arbitra por la via de disponer y
analizar informacion parcial sobre el fendmeno a estu-
diar, que no es otro que la actividad econdmica. Surge
naturalmente, pues, la deseabilidad de completitud o
exhaustividad de la informacion, esto es, la representa-
cidn por el conjunto de datos disponibles de la diversi-
dad de matices que la evolucion de la situacion econé-
mica incorpora. Esta informacion parcial se materializa
en indicadores econdmicos que, en definitiva, compor-
tan la materia prima del analisis de coyuntura,

La elaboracion por parte del Instituto Nacional de
Estadistica de una Contabilidad Nacional Trimestral consti-
tuye, en este sentido, un avance de especial trascendencia,
en la medida que vincula el estudio de la estructura v la
coyuntura econdmicas, convitiéndose en un eficaz instru-
mento para el seguimiento de ésta ltima a nivel nacional,
mientras que a nivel regional sigue siendo imprescindible
el seguimiento de indicadores econdomicos. Aunque se ha
avanzado sustancialmente en los Gltimos afios, aun persis-
ten deficiencias que mantienen la validez de Ja afirmacion
de Leontief (1971) relativa a la necesidad de contar con
una base informativa suficiente en cantidad y calidad a fin
de adecuar el empleo de la sofisticada maquinaria estadis-
tica existente a los resultados obtenidos.

En todo caso, la necesidad de pronunciarse sobre la
marcha de la economia en periodos intratrimestrales,
generalmente mensuales, sigue dando razén de ser al
andlisis a nivel nacional basado en indicadores econo-
micos; asimismo, aunque a nivel operativo una contabi-
lidad nacional rimestral solventa los requerimientos de
los interesados en el andlisis de coyuntura a nivel de
decisiones, desde la perspectiva del analista sigue sien-
do relevante el seguimiento de los indicadores a fin de
caracterizar adecuadamente la evolucion de grandes
macromagnitudes sobre cuya composicion no se pro-
nuncia la contabilidad trimestral (tal seria el caso de la
evolucion del consumo privado. sin distinguir entre con-
sumo de bienes duraderos, parcialmente representable
por la matriculacion de vehiculos turismos, v de bienes
de uso corriente, representable por el indice de ventas

en grandes superficies, ambos indicadores también de
base temporal mensual).

Disposicion de un esquema interpretativo. Aunque
los indicadores econémicos disponibles deben estudiar-
se en toda su amplitud, grifica v analitica, construyendo
indices. calculando tasas, desestacionalizando cuando
haya lugar, obleniendo los distintos componentes de la
serie de datos, etc., la interpretacion de los resultados de
tal tratamiento debe atender a una modelizacion de la
realidad econdmica, no convirtiéndose en una mera acu-
mulacion de resultados cuantitativos inconexos y desar-
ticulados (Valle, 1995). Asimismo, debe tenerse presente
que, como en el resto de las ciencias de cierto conteni-
do empirico, la realidad econdmica no es directamente
aprehensible: el investigador acaba conaciendo esa rea-
lidad sometida a los instrumentos implicados en su per-
cepcion, en una metdfora del conocido principio de
indeterminacion de Heisenberg,

En este sentido, el modelo tedrico disponible incide
directamente en la consideracién que finalmente se rea-
liza de la evolucion de los indicadores. El papel, pues,
del esquema interpretativo vinculado a la Teoria
Econdmica es esencial, en la medida que como marco
de referencia permite encuadrar el andlisis y suministrar
las principales interrelaciones entre los dmbitos real y
moneltario y, en cada uno, las variables econdmicas fun-
damentales, ademds de suponer la adopcion de una
vision del ciclo econdmico y, en definitiva, de las posi-
bilidades de la politica econémica.

En cualquier caso, el analista debe tener presente una
adecuada descripcion resumida del papel que juegan los
agentes economicos y las relaciones que se establecen
entre éstos en términos de flujos o transacciones, a la
manera que se presenta en el conocido diagrama del
flujo circular de la renta. En cierta medida, un cuadro
macroecondmico supone una breve descripeion de una
economia, de como ha funcionado, resumiendo la con-
tabilidad nacional para un afio corriente, tanto desde ¢l
lado de la demanda agregada de los distintos agentes
como de la produccion de los diferentes sectores eco-
noémicos que dan origen al producto.

De forma resumida, y sin 4nimo de contribuir a la acu-
mulacion de conocimientos al lector, antes bien, con el
interés de clarificar y posicionarnos conceptualmente,
cabe recordar que esta descripcion del funcionamiento
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agregado de la economia distingue entre mercados de
bienes y servicios, y mercados de factores, en los que
ejercen sus funciones (oferta y demanda) cuatro grandes
agentes economicos: consumidores (economias domés-
ticas), empresas (unidades productivas), sector piblico
(en sus distintas vertientes territoriales) v sector exterior
(agentes del resto del mundo). Sobre los mercados de
bienes y servicios gravitan las demandas de consumido-
res, sector publico y sector exterior (importaciones), v
las ofertas de empresas, sector plblico y sector exterior
(exportaciones). En los mercados de factores confluyen
las demandas de empresas, sectores plblico v exterior.
v las ofertas de estos dos dltimos y las economias
domésticas. Asimismo, el sector piblico incide tanto en
la delimitacidn del marco institucional de los mercados.
como sobre variables que definen el comportamiento
del resto de los agentes (mediante impuestos, regulacio-
nes frente al monopolio o sobre la edad de entrada al
mercado de trabajo).

El marco tedrico sobre el que articular el andlisis viene
a coincidir generalizadamente. de forma plena en la
prictica, con el denominado modelo de sintesis neo-
clasica, con mavores o menores dosis de keynesianis-
mo, enriquecido por la amplia literatura existente sobre
modelizacion v contrastacidén del comportamiento de
los agentes econdmicos v su fundamentacion microe-
condmica. En efecto, las aportaciones de J. Hicks
(1937) y P. Samuelson (1947) permitieron conciliar en
una modelizacidn anidada los planteamientos clasicos
y keynesianos en una formulacién que, con crecientes
refinamientos, ha prevalecido como paradigma en el
ambito académico. La distincion de sendos dmbitos.
real y monetario, de una economia, con una caracteri-
zacién del comportamiento de los agentes en cada sec-
tor desde la perspectiva del gasto, permite derivar a
partir de condiciones de equilibrio la demanda agrega-
da de la economia en un contexto de precios flexibles
a partir del conocido modelo I1S-LM-BP. Por su parte. la
caracterizacion del comportamiento de los agentes en
el mercado de trabajo permite derivar, también a partir
de condiciones de equilibrio, la oferta agregada dada
una tecnologia; el equilibrio macroeconémico se plan-
tea, pues, como prevision del economista y. a partir de
los supuestos de comportamiento establecidos sobre
determinacion de los salarios y demanda de dinero
permitird distintas interpretaciones y, consecuentemen-
te, propuestas de politica econdmica. La incorporacién
de variables contrastadamente relevantes a las ecuacio-
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nes de comportamiento de los agentes permite enri-
quecer y refinar el modelo general.

Disposicion de métodos cuantitativos. La realizacion
de un informe de coyuntura exige la utilizacion de una
ingente cantidad de informacion que debe ser adecuada-
mente tratada, No cabe duda que el ideal consiste en dis-
poner de una modelizacion articulada, especificando
correctamente las variables relevantes. sus interrelaciones
v los valores de los pardmetros: esta aspiracion —especial-
mente acusada en los anos setenta- se ha visto superada
por la realidad pese a los fortisimos avances de la econo-
metria. No obstante, debe tenerse presente la bondad de
tales modelos globales en momentos de cierta estabilidad,
especialmente como marco de referencia para el andlisis
v la simulacién de medidas de politica econdmica, mas
que para la estimacion concreta o prediccion de valores
de macromagnitudes: en este sentido, el modelo MOISE-
ES. de la Direccion General de Planificacion del Ministerio
de Economia y Hacienda, (Molinas, 1990) constituye una
referencia esencial para el conjunto de la economia espa-
fola, Glimamente regionalizado en una primera version
en el modelo MORES (Diaz y Taguas, 1995).

En este dmbilo, el analista v su equipo deben dominar
sobradamente el empleo de las distintas téenicas de and-
lisis de las series de datos, de elaboracién de indices y
computo de tasas, estimacion econométrica y prediccion
univariante. En buena medida, los métodos cuantitativos
preeminentes son. por un lado, los modelos estadisticos
v econométricos que explican la generacion de los datos
y. por otro, los procedimientos de extraccion de sefiales
que. con menor contenido econdmico, permiten obtener
en cambio perfiles de la evolucion de los datos. En este
sentido, Mochén v Ancochea (1981) v Espasa y Cancelo
(1993) constituyen excelentes referentes,

Aunque los modelos econométricos son preferibles a los
univariantes, en la medida que incorporan en la expli-
cacion del comportamiento de la variable no sélo su
pasado, también la informacion presente y pasada de
otras variables con la que esté relacionada, la problema-
tica inherente a los primeros respecto al periodo de refe-
rencia de las variables explicativas -no necesariamente
mensual- o la determinacion de la relacion a corto plazo
hace que los segundos suelan ser preferidos. Dentro de
éstos. los denominados modelos ARIMA suelen consti-
tuir, mds que un complemento a los modelos economé-
tricos, la base de la realizacion de predicciones.
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Localizacion en el ciclo econdmico.

Los inicios de un andlisis de coyuntura deben centrarse en
el estudio de la informacion de cardcter estructural nece-
saria, asf como en la evolucion de los indicadores dispo-
nibles, a fin de caracterizar la posicién de la economia en
el ciclo. Ademds, en la medida que la economia objeto de
anilisis establezca especiales relaciones (fundamental-
mente comerciales, aunque también politicas, administra-
tivas. ...) con otros espacios, debe estudiarse el perfil ¢icli-
co de éstos v su evolucion reciente: de ahi la importancia
de los denostados apartados relativos al contexto interna-
cional y nacional de las economias regionales. a veces de
forma justificada en la medida que suponen meras yuxta-
posiciones sin vinculacién alguna con el resto de la infor-
macion aportada v el estudio realizado.

En la medida que el analisis de coyuntura supone el
seguimiento de la evolucion de una realidad econdmi-
ca en el coro plazo, debe distinguirse del analisis
estructural, centrado en aquellas variables cuvos valo-
res permanecen en el tiempo, cuyo andlisis requiere la
perspectiva del largo plazo. Esta cuestion concreta su
relevancia en varios aspectos. De un lado, la informa-
cién adquiere un valor anadido: no solo importa dis-
ponerla, también debe poscerse con inmediatez, lo que
genera costes adicionales, tanto econdmicos como ope-
rativos, De otro. la utilidad del andlisis se amplia v da
origen a la posibilidad de arbitrar medidas de politica
econdmica correctoras de desviaciones de objetivos de
medio plazo. Ademas, metodolagicamente, obliga a la
realizacion de estimaciones y predicciones, y no meras
mediciones a partir de registros administrativos cruza-
dos de los niveles alcanzados por las variables rele-
vantes. Asimismo, resulta obligado centrar el anilisis en
la posicidn que. una vez delimitado el ciclo corto de la
economia, ésta y el entorno en el que se inscribe pre-
sentarn.

Ciertamente, la generacion de actividad en las economi-
as de mercado se ha visto historicamente sometida a alti-
bajos. a fluctuaciones de distinto periodo, dentro de ten-
dencias a largo plazo. Tales alteraciones de los ritmos de
variacion de la produccion van, logicamente, acompa-
fadas de cambios en la mavoria de variables ¢ indica-
dores econdmicos parciales, por lo que ¢l seguimiento
de aquella se fundamenta en éstos desde una perspecti-
va covuntural, dada la usual tardanza en alcanzar medi-

ciones fiables de las distintas macromagnitudes.

Es bien sabido que una serie temporal, correspondiente
a la produccién o a cualquier otra variable o indicador
economico, incluye de manera genérica un componente
tendencial a largo plazo, secular; un componente ciclico
de menor amplitud; otro estacional, repetido con fre-
cuencia anual: y un conjunto de variaciones irregulares
debidas a factores aleatorios o no sistemdticos. Los cam-
bios en la componente tendencial son, a veces, dificiles
de identificar en la medida en que puede dudarse de si
el fendmeno es o no transitorio. Por su parte, el impac-
to de los movimientos estacionales e irregulares desapa-
rece cuando se consideran datos anuales. En este senti-
do, el objetivo dltimo de la manipulacion de series suele
consistir en la obtencion del componente ciclico a partir
de la serie original para identificar la posicion de la eco-
nomia en el ciclo y prever la evolucion de la actividad o
programar politicas, justamente llamadas de estabiliza-
cion o anticiclicas.

El ciclo econdmico puede identificarse como una
secuencia mas o menos regular de fases alcistas y bajis-
tas de la produccion real de la economia en torno a una
senda de crecimiento: la irregularidad procede de la
duracion de las fases. En todo caso, ha de subrayvarse el
cardcter de difusion amplia que tienen las expansiones y
contracciones en el ciclo (16gicamente, no intraciclo): los
principales sectores de la economia suben y bajan su
nivel de actividad mis o menos conjuntamente, no con-
siderandose fluctuaciones de signo contrario en ramas
de actividad especificas (Ruu, 1.974).

El punto mis bajo del ciclo. denominado fondo, valle,
suelo o depresian, corresponde al paso de una fase bajis-
ta 0 recesiva a otra alcista o expansiva y su duracién, al
igual que la del resto, ¢s imprevista, dependiendo en
buena medida del grado de incertidumbre generado
sobre los agentes econdmicos. El punto maximo del
ciclo es el techo, cima o auge, correspondiente al paso
de una fase alcista a otra bajista y, también, es de dura-
cién imprevista.

Entre dos techos (o dos fondos) aparece, pues, una
depresion (o una c¢ima) y, sucesivamente, una fase
recesiva y otra expansiva (o al revés). Ahora bien, cada
fase puede (0 no) caracterizarse por comportamientos
expansivos crecientes (las tasas aumentan cada vez
mis) o decrecientes (cada vez menos), o bien recesivos
crecientes o decrecientes. De acuerdo con los gréficos
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1y 2. en la medida que dentro de una tendencia a
largo plazo se pudiesen obviar variaciones intraanua-
les, las fases alcista y bajista podrian identificarse aten-
diendo a la evolucion mas o menos reciente del indi-
cador (representada en los grificos por una linea con
curvatura) y sus tasas de variacion (representadas por
linea rectas).

En este sentido, al margen de la existencia de variacio-
nes irregulares o la estacionalidad que afecten a la serie
del indicador, puede abstraerse su evolucion tipificando
cuatro posibles casos, reflejo del ritmo de variacion de
las tasas de crecimiento. En concreto, en la fase alcista,
el indicador o variable va alcanzando, sucesivamente,
mayores valores hasta llegar a un miximo o techo.
Ahora bien, puede hacerlo a un ritmo o con una tasa
continuamente descendente. esto es, con crecimientos
positivos y cada vez menores (caso 1 del grifico 1,
representado por la linea continua), o ascendente, con
crecimientos positivos v cada vez mayores (caso 2,
representado por la linea discontinua). También puede
combinar ambos ritmos e iniciar la fase alcista con un
periodo o subfase con crecimientos cada vez menores,
mostrando una cierta recuperacion o consolidacion,

plil‘(l PHSHT pUS[Cl’iUl’IDCHlt‘ d und nuevd Sllbfﬂst’ de cre-
cimiento acelerado (case 3 del grifico 2). El caso 4
corresponde a una recuperacion acelerada al principio
que pasaria después a una subfase de crecimiento amor-
tiguado.

En cualquiera de los cuatro casos, la fase alcista se
caracteriza por el continuo incremento del valor de la
variable, esto es, la tasa de crecimiento es positiva, Si
es decreciente, la economia puede encontrarse en una
subfase I del caso 3, en una subfase IT del caso 4 o,
genéricamente, en el caso 1. Si es creciente, puede
estar localizada en la subfase [ del caso 4. en la II del
caso 3 o, genéricamente, en ¢l caso 2. La identificacion
puede realizarse recurriendo a la evolucién pasada de
tasas de crecimiento para un periodo de tres a cuatro
anos, correspondiente a un ciclo de corta duracion,
aunque pueden darse combinaciones de los diferentes
perfiles mostrados en los casos para el paso de una a
otra fase.

Por su parte, en la fase bajista la variable va alcanzando.
sucesivamente, menores valores hasta llegar a un mini-
mo o suclo. Puede hacerlo a un ritmo continuamente

Grafico 1.
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Grafico 2.
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descendente (cada vez mds negativo, como recoge el
caso 1) o ascendente (cada vez menos negativo, caso 2),
Pueden combinarse ambos ritmos v disminuir la activi-
dad con una subfase de declive acelerado que luego se
amortigue (caso 4) hasta tocar fondo, o bien amortigua-
do para luego acelerarse (caso 3).

La tasa de variacién de la variable que caracteriza la
localizacion en una fase bajista es negativa. Si cadu vez
es mis negativa, la economia puede estar en la subfase
IV del caso 3, en la 111 del caso 4 o. genéricamente, en
¢l caso 1. §i cada vez es menos negativa, la localizacion
se situaria en la subfase 111 del caso 3, en la IV del caso
4 0, genéricamente, en el caso 2. La identificacion, nue-
vamente, requiere de las tasas pasadas, aunque pueden
darse combinaciones.

Debe tenerse presente al analizar el ciclo econdmico su
diferente concepcion segin la duracion. Asi. suele dis-
tinguirse entre ciclos de larga, media v conta duracién o
amplitud. Gapinski (1982) cita estos tres tipos de ciclo
(siguiendo a Schumpeter. 1939), asignindoles el nombre
de sus investigadores pioneros. Asi, los ciclos de larga
duracion, o de Kondratieff. se asocian a innovaciones

tecnoldgicas v la amplitud sobrepasa el medio siglo: los
ciclos de media duracién. o de Juglar, se vinculan a las
fases comerciales o de negocios v tienen una amplitud
aproximada de una década; por Gltimo, los ciclos de
corta duracidn, o de Kitchin. coinciden con la amplitud
del ciclo de existencias. por lo que ésta se sitia en lorno
a los tes anos. En buena medida, el ciclo relevante y
mis estudiado es el de Juglar va que permite analizar un
periodo de tiempo mds acorde con el medio plazo y
apto para el diseno de politicas.

Por consiguiente, al margen del perfil ciclico seguido a
corto plazo por cada indicador, en la recuperacion o fase
ascendente del ciclo se detectan incrementos de la pro-
duccion acompanados de la demanda y el empleo,
aumento de los beneficios empresariales y repuntes infla-
cionarios; estos Glimos sc suelen materializar en el punto
miximo del ciclo o auge, en la medida que se dificulta una
mayor utilizacion de la capacidad productiva: los fuertes
niveles de inversion limitan los recursos financieros dispo-
nibles y presionan al alza los tipos de interés, desaniman-
do futuras inversiones. Lus puertas a la recesion suelen
estar abiertas: menor demanda, menor produccion y bene-
ficios v desaceleracion de los precios; en el punto minimo
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del ciclo, o depresion, el desempleo habri aumentado, al
igual que la capacidad industrial no utilizada. descendien-
do los beneficios empresariales, la produccion y la deman-
da: el sistema financiero dispone de recursos excedentes.
El interés se centra, pues, en determinar por parte del ana-
lista la posicidn de la economia en el ciclo v prever si se
van a producir cambios en el perfil

2. La perspectiva regional.

Aunque el grueso de lo expuesto hasta el momento es
de aplicacion cuando el andlisis de coyuntura presen-
ta una base territorial regional, surgen una seric de
cuestiones especificas que conviene poner de relieve a
fin de centrar la argumentacion en los 1érminos dese-
ados. En concreto, la limitacion relativa de informa-
cién y la consecuente obligacion de proceder, en su
caso, a estimaciones del cuadro macroeconémico por
el lado de la oferta surgen como cuestiones principa-
les. Asimismo, en este apartado se propone una carac-
terizacion del ciclo econémico de la Comunidad
Auténoma de Andalucia en los Gltimos treinta anos
que, creemos, puede servir de referente v contexto
diacrénico.

Regionalizacion del andlisis.

La especificacion del andlisis de coyuntura a un espa-
cio regional supone diversas cuestiones relevantes. En
primer lugar, la obligacion de contextuar v vincular a
la situacion del espacio macrorregional en el que se
inserta la Comunidad Adtonoma; en segundo lugar, la
necesidad de referenciar el anilisis al lado de la ofer-
ta. En efecto, si bien la medicion de la actividad eco-
némica puede y debe realizarse por el lado de la
demanda (gasto de los agentes), por el lado de la ofer-
ta (valor anadido de los sectores) o por el lado de la
renta (distribucion entre los factores), la estimacion de
los niveles de actividad regional a corto plazo debe
centrarse particularmente en el lado de la oferta, tanto
por las dificultades para concretar informacion por las
otras dos vertientes como por la relativa facilidad para
hacerlo por ésta; no obstante, esas otras dos perspec-
tivas han de tenerse en cuenta para convalidar los
resultados obtenidos a nivel global.
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En este sentido, resulta obligado proceder a una secto-
rializacion de la actividad productiva regional, vinculada
tanto a la voluntad de particularizar el andlisis, como a
la necesidad de adecuar la informacion existente a éste.
El grado de desagregacion responde tanto a la estructu-
ra economica de la region como a la oferta de indica-
dores disponible. En estas condiciones. y atendiendo a
la Comunidad Autdnoma de Andalucia, pueden realizar-
se las siguientes apreciaciones.

A nivel global, el valor afnadido bruto al coste de los fac-
tores de la comunidad autdénoma supone la agregacion
usual del correspondiente a los sectores primario, indus-
trial, construccion y servicios. Por lo que se refiere al pri-
mero, en Andalucia la agricultura representa entre el 80
y el 85 por ciento del producto interior bruto al coste de
los factores del sector primario, por lo que debe ser de
especial consideracion frente a la ganaderia y las pro-
ducciones forestales: en concreto, la Consejeria de
Agricultura v Pesca de la Junta de Andalucia y el
Ministerio de Agricultura, Pesca v Alimentacion, propor-
cionan informacion mensual tanto sobre producciones
(a partir de superficies y rendimientos historicos corre-
gidos por las condiciones climiticas), como de los pre-
cios percibidos por los agricultores por las principales
producciones en mercados lestigos. En todo caso, a
pesar de su importancia diferencial en Andalucia, el sec-
tor primario apenas alcanza el diez por ciento del total
del valor anadido, por lo que el interés debe centrarse
en los denominados sectores no agrarios.

El sector industrial dispone de indicadores suficientes
para su seguimiento: el indice de produccién industrial,
¢l consumo de energia eléctrica por el sector, el empleo
u ocupacion detectado por la Encuesta de Poblacion
Activa v el indice de precios industriales suministran
informacion para la realizacion de estimaciones globales
e, incluso, distinguiendo por agregaciones de las agru-
paciones de la Clasificacion Nacional de Actividades
Econdmicas. Por su parte, el sector de la construccidn
requiere una distincién en cuanto a la actividad genera-
da entre la obra civil y la vivienda u obra residencial,
disponiéndose de indicadores suficientes, como la licita-
cion oficial. en el primer caso, y las viviendas iniciadas
en el segundo, ademds del empleo y el consumo de
cemento, indicadores especialmente coincidentes en el
tiempo con las variaciones de actividad en este sector.
Asimismo, la disposicion de precios relativos a ambas
vertientes de la actividad del sector resulta clave,
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Por su parte. el sector servicios requiere una atencion
especial y privilegiada: no en vano supone practicamen-
te dos tercios del valor anadido de la Comunidad
Autonoma de Andalucia. En este sentido. debe proce-
derse a una subsectorializacion suficiente que, en nues-
o ¢aso, se centra en distinguir entre servicios de pro-
duccidn (alquileres. financieros); de distribucion (comer-
cio, transporte). sociales (educacion, sanidad, cultura); y
personales (limpieza y hogar, hosteleria y restauracion).
La disposicion de indicadores es, paraddjicamente, muy
inferior al resto de sectores, especialmente si se atiende
a espacios regionales. de forma que el nivel de actividad
global del sector estimado resulta finalmente influido
por las referencias nacionales (tanto a nivel de
Contabilidad Trimestral como de indicadores especifi-
cos), sirviendo de referencia para acompanar la evolu-
¢ion seguida por indicadores de demanda vy distribucion.
En todo caso. asumida la coincidencia temporal de las
variaciones en el empleo v la demostrada menor volati-
lidad de la productividad en el sector, el crecimiento de
la ocupacion se convierte en una informacion de espe-
cial consideracion.

El seguimiento, pues, de los niveles de actividad regio-
nal a corto plazo se realiza por ¢l lado de la oferta, dada
la mayor facilidad para obtener indicadores de produc-
cion o nivel de actividad que de demanda o renta, sien-
do el Producto Interior Bruto al coste de los factores la
macromagnitud que suele estimarse. En concreto, la
opcidn de producto interior frente a producto regional
se prefiere por la dificultad de aproximar el saldo neto
de los ingresos derivados de propiedades fuera de la
region: notese la problemdtica que supone en una
region la ausencia de fronteras, por lo que el sector exte-
rior es el resto del mundo, incluyendo el resto del pais
al que pertenece. Asimismo, la opcion de producto
bruto resulta preferida sobre la de producto neto en la
medida que la valoracion de las amortizaciones supone
importantes retrasos, tratindose en todo caso de un
componente usualmente estimado v cuya relevancia
practica suele ser exclusivamente de caricter contable.
Finalmente, se representa el prodlucto al coste de los fac-
tores por la dificultad que entraiia la obtencién a nivel
regional de los montantes de impuestos indirectos v sub-
venciones, lo que permitiria valorar el producto a pre-
cios de mercado.

El perfil ciclico de la economia andaluza.

El ciclo regional de los Gltimos treinta anos se asemeja a
una fase alcista de crecimiento amortiguado de un ciclo
de Kondratieff, en una tendencia secular creciente,
pudiendo identificarse tres ciclos de media duracidn. En
buena medida, el dlimo ciclo de Juglar puede haber
tocado fondo en 1993, por lo que en la actualidad, la
economia andaluza se sitia en un nuevo ciclo medio o
de negocios identificado inicialmente por la consecucion
de tasas de crecimiento positivas y crecientes.

En cualquier caso. las variaciones del producto regional
en estos altimos anos presentan dos caracteristicas bisi-
cas. La primera es la constatacion a nivel regional del
ciclo nacional e internacional; la segunda, la paulatina
convergencia de los ritmos de actividad regional a los
de su entorno, especialmente acusada a partir de
mediada la década pasada. Este dltimo hecho pone de
manifiesto la creciente integracion que a nivel politico
e institucional ha venido configurando el marco en el
que los agentes economicos desarrollaban su actividad;
asimismo, en conjuncién con el anterior, ha desembo-
cado no pocas veces en la articulacion de un discurso
centrado en la mayor varianza de la actividad a nivel
regional y la consecucién o no, por etapas, de cierto
grado de convergencia hacia los niveles medios de
desarrollo nacional. En efecto, conforme se asumia que
las fluctuaciones de la actividad tenian mayor alcance o
impacto a nivel regional, se argumentaba que los mayo-
res crecimientos permitian una convergencia real que
minaba paulatinamente los diferenciales de renta per
capita de Andalucia, compensando los menores creci-
mientos de coyunturas criticas; puede afirmarse, en este
sentido, que la variabilidad de las tasus de crecimiento
intraciclo es mayor a nivel regional, amplidndose el
diferencial interciclos.

Desde el inicio de los anos 60 es constatable la existen-
cia de tres ciclos de Juglar o periodos diferenciados en
la evolucion de los ritmos de actividad econdmica a
nivel regional y nacional. En efecto, tras el Plan de
Estabilizacion y la consiguiente liberalizacion de la eco-
nomia espanola, la actividad econdmica se vié favoreci-
da desde el inicio de la década de los sesenta como
resultado de un cimulo de elementos positivos tales
como la coyuntura internacional. la existencia de una
amplia dotacion de recursos disponibles o la articulacién
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del primer Plan de Desarrollo. Se configuran asi tres lus-
tros en los que ¢l aumento de las exportaciones, el turis-
mo vy la emigracion permiten aliviar los problemas de la
balanza de pagos vy el fuerte crecimiento contribuye 2
modificar la estructura productiva v de demanda. si bien
ya se evidencian problemas para generar empleo.

lista denominada etapa del desarrollo finaliza en 1974
con el estallido de la crisis del petrdleo, habiendo expe-
rimentado la economia espanola entre 1960 v 1973 una
tasa de crecimiento acumulativo del 7.2 por ciento: por
su parte, la economia andaluza se incorpora al progreso
general de la actividad, aunque con relativa debilidad y
disparidad puntual respecto al conjunto nacional, alcan-
zando una tasa de crecimiento acumulativo del 6.5 por
ciento. De esta forma. durante la etapa del desarrollo v
pese a las fuertes tasas alcanzadas, la economia andalu-
za evidencia un menor ritmo de crecimiento que la eco-
nomia nacional: haciendo igual a cien el PIB al coste de
los factores alcanzado en ambos dmbitos en 1960, en
1973 esta magnitud se habia multiplicado por 2.28 en
Andalucia y por 2,47 en Espana.

La crisis del petroleo incide con fuerza v cierto retraso
en la economia espanola; al margen del mavor grado de
apertura alcanzado por ésta en la anterior fase v la
dependencia energérica de unas ramas industriales rela-
tivamente inmaduras, destaca el cardcter diferencial de la
crisis en Espana a partir de una serie de factores que. en

todo caso. evidencian la limitada capacidad de reaccion
mostrada. Asi. la rigidez del sistema productivo, la redu-
cida tasa de ahorro v la erronea prevision inicial sobre
la duracion y efectos de la crisis. marcaron tales diferen-
cias respecto a otros paises europeos, concretadas en un
mayor impacto relativo sobre Ia reduccion de las tasas
de crecimiento y sobre el deterioro del mercado de tra-
bajo v 1a contencién de los precios.

En érminos de crecimiento, li tasa acumulativa que se
alcanza en la llamada etapa de la crisis del petrdleo.
que se fija entre 1974 y 1983, ano éste a partir del cual
la economia vuelve a recuperar nitidamente una fase
alcista del ciclo, es del 2,3 por ciento, mientras que en
Andalucia es del 2.2. Se evidencia. pues. un menor cre-
cimiento regional, aunque limitado en el diferencial con
respecto a la llamada efapa del desarrollo. En concreto,
haciendo cien el PIB al coste de los factores de ambos
ambitos en 1973, en 1983 se ha multiplicado por 1,30 en
Andalucia y por 1,32 en Espana.

Aunque la recuperacion de tasas de crecimiento positi-
vas v paulatinamente mayores se produce desde 1982,
no es hasta 1986 cuando se percibe claramente la recu-
peracion de ritmos de crecimiento significativos v con
impacto positivo en el mercado de trabajo, una vez rea-
lizada la reconversion industrial. Se inicia asi una terce-
1a fase. esta vez correspondiente a un ciclo corto expan-
sivo, cuyo inicio coincide con la incorporacién a la

eSS e e e s ey e e T e ST e et s e e S e e
Cuadro 1. Crecimiento Comparado de la Economia Andaluza

(Tasas acumulativas de crecimiento real, coeficientes de variacion de las tasas anualizadas y coeficientes de correlacion simple)

CORRELACION ENTRE

CRECIMIENTO VARIACION TASAS DE CRECIMIENTO
Andalucia  Espafa Andalucia  Esparia

DESARROLLISMO 65 79 0.265 0.246 0.553

1960-73
CRISIS DEL PETROLEO ) 23 0.356 0.306 0.687

1974-85
COMUNIDAD EUROPEA 33 36 1.057 0.863 0.981

1986-03

Fuente: BBV, INE y Analistas Econdmicos de Andalucia
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Comunidad Europea, que podria denominarse como la
etapa europea, y cuya finalizacion puede haber llega-
do en 1993.

3. La aproximacion al cuadro macroeconomico.

La realizacion de un andlisis de coyuntura requiere un
seguimiento detallado del conjunto de hechos que
enmarcan el desenvolvimiento de la realidad econd-
mica, proporcionando informacién adicional que per-
mite enriquecer los comentarios; de esta forma, la
prensa econdmica constituye una fuente insustituible.
No obstante, la materia prima base del andlisis de
covuntura son los indicadores econdmicos, informa-
cion crucial por la rapidez con que suelen elaborarse
por parte de organismos oficiales y privados que.
como su nombre muestra, indican, dan senales, mas o
menos precisas, de distintos fendomenos y ambitos de
la realidad econdmica.

Afortunadamente, en los Gltimos anos s¢ ha realizado un
importante esfuerzo para dotar a la sociedad de infor-
macion econdmica con relativa prontitud, incrementin-
dose sustancialmente la cantidad v diversidad de indica-
dores disponibles. En la medida que ¢l objeto de este
articulo se centra especificamente en la elaboracion de
un cuadro macroecondmico coyuntural de oferta, en
este apartado se focaliza la atencidn en los indicadores
que a tal fin resultan de especial consideracion.

La minimizacion del retraso de elaboracion del indica-
dor, su calidad medida en términos de capacidad de
reflejar las variaciones del fenémeno representado, y la
diversidad del conjunto de indicadores capaz de recoger
los distintos matices de éste, constituyen los filtros bisi-
cos a que debe someterse la bateria de indicadores de
que se disponga. En este sentido, seguidamente se
exponen aquellos indicadores que, por el lado de la
oferta, resultan seleccionados a la luz de la experiencia
del equipo de Analistas Econdmicos de Andalucia. En
un segundo apartado se hace breve referencia a las posi-
bilidades de sintesis. de resumen de la informacion
variada que los distintos indicadores de un mismo feno-
meno proporcionan, a fin de disponer de indicadores
compuestos que, como s¢ expone en el tercer apartado,
permitan inferir de forma aproximada el crecimiento
sectorial en la economia.

Seleccion de indicadores.

A partir de la sectorializacion de la actividad productiva
referida mds arriba, destacan como indicadores mas rele-
vantes los siguientes, considerando en cada caso una
doble perspectiva: desde el lado del output v desde el
lado de los inputs.

1. Sector primario. El elevado peso de las produccio-
nes agricolas en la produccion final agraria de la
Comunidad Autdénoma requiere un seguimiento especi-
fico de aquellas. En todo caso, la elaboracion anual de
la cuenta de produccidn agraria por parte de Analistas
Econdmicos de Andalucia, publicada en el Informe
Anual del Sector Agrario en Andalucia especifica la
metodologia de medicion empleada, basada en la dis-
posicion con base provincial de precios percibidos y
producciones agrarias.

2. Sector industrial. El seguimiento de los indicadores
que seguidamente se comentan se combina con el de la
Encuesta de Opiniones Empresariales sobre Tendencia
de la Produccion, Nivel de la Cartera de Pedidos v Nivel
de Existencias de la industria andaluza, junto a la
encuesta sobre Utilizacion de la Capacidad Productiva,
para determinar la posicién en el ciclo de la industria.

En primer lugar, destaca el Indice de Produccion
Industrial de Andalucia (IPIAN). claborado mensual-
mente por el Instituto de Estadistica de Andalucia; es un
indicador de generacion de valor anadido en el sector,
si bien el mantenimiento de una estructura de pondera-
ciones fijas genera una importante variabilidad (amplia-
ciones de los crecimientos v disminuciones). De ahi que
en Analistas se proceda a un recomputo modificando la
estructura de ponderaciones en funcidn de las variacio-
nes de los indices particulares de las distintas ramas
industriales. obteniéndose un indice corregido que tam-
bién se tiene en consideracidn y que presenta una
menor varianza.

El Empleo Industrial de la Encuesta de Poblacién
Activa del Instituto Nacional de Estadistica es el segun-
do indicador a considerar, debiéndose hacer notar que
también se corrige en funcién de su correspondencia
con el ciclo; en efecto. cuando se inicia la recesion, las
empresas retrasan la no contratacion y, en su caso,
expulsion o despido de trabajadores, y cuando empieza
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la recuperacion, también tardan en iniciar nuevas con-
trataciones. A la luz de los perfiles del IPIAN y el corre-
gido, puede estimarse en lorno a un trimestre v medio
tal retraso.

El tercer indicador es el Consumo Industrial de Energia
Eléctrica, recomputable a partir de [a estructura movil del
sector industrial segin las distintas ramas que lo compo-
nen. pero que en el caso de Andalucia mantiene en la
actualidad un elevado retraso. En la medida que constitu-
ve un indicador vinculado a la estructura de inputs de
cada sector, debe tenerse en cuenta que representa con
mayor verosimilitud la actividad de las industrias que uti-
lizan esta fuente de energia primordialmente.

3. Sector construccidon. Por lo que se refiere a los
inputs, en el caso del sector de la construccién destaca
una doble informacion a la que la actividad del sector es
especialmente sensible: empleo y consumo de cemento.
El Empleo en la Construccion procede de la EPA del
INE y constituye un indicador centrado, al igual que ¢l
Consumo de Cemento ofrecido por OFICEMEN: tén-
gase en cuenta que los indicadores, entre las distintas
taxonomias. pueden clasificarse en adelantados, centra-
dos v retrasados segiin el periodo al que se refieran res-
pecto a la evolucién de la variable representada.
Ademis. el seguimiento del sector se vincula a la distin-
cion entre dos subsectores: obra civil y obra residencial.
En el primer caso, el indicador relevante es la Licitacion
Oficial de las Administraciones Piblicas, expresada en
pesetas y que, por consiguiente, debe ser deflactada (se
utiliza a tal efecto el indice de precios de la obra civil
que elabora SEOPAN). Ahora bien, éste constituye un
indicador adelantado de actividad, debiendo considerar-
se que sus efectos en términos de generacion de valor
anadido se distribuyen a lo largo del tempo. De esta
forma. se debe proceder a asignar a lo largo de un peri-
odo medio de realizacién de la obra. que se estima en
ocho trimestres, acumulindose la realizacion del 60 por
ciento de la obra en el primer ano (Pifarré, 1980).

En ¢l segundo caso, destaca Viviendas Iniciadas: en la
medida que la realizacién de una vivienda también se
desarrolla en el tiempo, debe aplicarse una estructura
temporal media que recoja su impacto sobre la activi-
dad: en este caso, el periodo se estima en 18 meses, acu-
mulandose entre ¢l Gltimo trimestre del primer afo v el
primero del segundo el 50 por ciento de la actividad.
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Tanto ¢n este caso, como en el anterior, resultaria suma-
mente interesante la posibilidad de disponer, por parte
de los colegios de arquitectos, de estudios anuales que
reflejasen tales estructuras temporales. Asimismo, la acti-
vidad constructora residencial suele indicarse también
mediante las viviendas visadas y las terminadas; no obs-
tante, constituyen indicadores sustancialmente menos
potentes: no todas las visadas resultan efectivamente
construidas, alargindose el periodo de tiempo de reali-
zacion en todo caso, y, por otra parte, las viviendas ler-
minadas, en la medida que se incorpora informacion
adecuadamente distribuida en ¢l tiempo de las iniciadas,
resultan redundantes.

4. Sector Servicios. Como variable global que refleja la
variacion en los niveles de actividad destaca el Empleo
en los Servicios de la EPA del INE. en la medida que
constituye un indicador relativamente centrado en el
tiempo. asumiéndose -como puede deducirse de estu-
dios previos realizados- la existencia de una escasa vola-
tilidad en la productividad media del sector. No obstan-
te. el fuerte peso del sector en la economia regional (en
torno 4 los dos tercios) y las diferentes problemdticas
que involucra exigen una atencidn especifica por ramas
de actividad; asi, como se ha indicado se distingue entre
servicios de produccion, de distribucion, personales y de
servicios.

Dentro de los servicios de produccion destaca la activi-
dad de los servicios financieros v los servicios a las
empresas. En el primer caso. los volimenes de
Depdsitos del Sector Privado y Créditos al Sector
Privado constituyen, debidamente deflactados, indica-
dores parciales de las variaciones de la actividad: en el
segundo se carece en la practica de indicadores directos,
pudi¢ndose recurrir al Crecimiento Estimado del
Sector Industrial previamente estimado v el
Crecimiento Estimado del Sector Servicios a nivel
nacional por el INE como referentes de la demanda de
servicios que estos habrian realizado.

Dentro de los servicios de distribucién destaca la activi-
dad comercial y el transporte. En el primer caso, el indi-
ce de Ventas en Grandes Superficies proporcionado
mensualmente por el TEA v el Gasto Familiar Medio
publicado trimestralmente por el INE constituyen la
base, si bien este Gltimo no se publica con referencia
regional. En el caso del transporte, debe distinguirse
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entre maritimo y aéreo v, en cada caso, mercancias y
pasajeros, para los que existen indicadores, si bien pre-
sentan cierto retraso. En todo caso, existe una grave
laguna, centrada en la dificultad de indicar con pronti-
tud el transporte por carretera y ferrocarril. pudiendo
aproximarse, nuevamente, por el nivel de actividad
industrial.

Por lo que se refiere a los servicios personales, debe dis-
tinguirse especificamente la actividad en hosteleria, para
lo cual existen tres indicadores bisicos: Viajeros
Alojados en Establecimientos Hoteleros, Pernocta-
ciones Hoteleras y Grado de Ocupacion Hotelera., si
bien el segundo es el mas relevante. Por Gltimo. respec-
1o a los servicios sociales, existe un fortisimo inconve-
niente: mavoritariamente se vinculan a la actividad del
Sector Publico, distinguiéndose sanidad. educacion y la
propia actividad de la Administracion, incorporindose
un fuerte retraso en la informacion sobre liquidaciones
presupuestarias. Por consiguiente, la Gnica posibilidad
real se centra en la consideracion de los gastos referidos
en los presupuestos iniciales, debiendo asumirse el error
incorporado en ellos, esto es. el atribuible a las propias
desviaciones.

Sintesis de la informacion.

La disposicion de diversos indicadores para reflejar las
variaciones de un mismo fendmeno exige una decision
tendente a seleccionar aquella parte de la informacién
de los indicadores mas acorde con la que se pretende
representar: diferentes indicadores parciales, relativos a
distintos aspectos de un mismo fendmeno, originarin
previsiblemente diferentes jerarquias, siendo necesario
sintetizar, agregar adecuadamente la informacidn sumi-
nistrada por los parciales en un vector resumen de la
informacion correspondiente al fendmeno estudiado
que, en nuestro caso, s¢ circunscribe al nivel de activi-
dad de un determinado sector o rama en un momento
del tiempo (Mochén y Avila. 1988).

La utilizacion de indicadores parciales de un fendmeno
del que no es posible obtener una medicion exacta ha
sido una constante en la investigacién estadistica desde
el principio de la década de los 60. cuando en el seno
de la Comisién Estadistica de la Organizacién de las
Naciones Unidas se desarrolld un continuado vy fértil
apovo a la elaboracién de indicadores internacional-
mente comparables relativos a nivel de vida. Este esfuer-

Grafico 3.
Andlisis factorial
NBER
ENDOGENO Ivanovic
Pena Trapero
ESQUEMA DE
PONDERACIONES
PARA AGREGAR LA Objetivo Tabla Input-Output
INFORMACION EXOGENO Contabilidad Nacional
Media aritmética
Subjetivo Media geométrica
Frechet
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z0 se ha mantenido hasta la actualidad. cosechandose
desarrollos paralelos en la UNESCO, OMS, OCDE o CEE,
a nivel de organismos supranacionales. a la vez que una
ingente investigacion tedrica y aplicada a nivel nacional
e, incluso. regional y local.

La disposicion de un conjunto suficientemente amplio
de indicadores originales es condicién previa al andlisis
del fenomeno cuya medicion se pretende aproximar,
Asimismo, se ha de ser consciente de una doble proble-
mitica: de un lado, parte de la informacién contenida en
los indicadores parciales puede corresponder a fenome-
nos distintos, debiendo calibrarse al maximo el compu-
to de tales indicadores a fin de eliminar la informacién
no deseada o ruido; de otro lado, junto a la informacion
no deseada v desechable aparece el problema de la
duplicidad 0. mds genéricamente, multiplicidad de una
misma informacion contenida en distintos indicadores. y
que necesariamente habri de ser eliminada; la seleccion
de indicadores efectuada habrd de tener en cuenta tal
cuestion.

En este contexto, debe entenderse por indicador sintéti-
co, I, una funcién con dominio en el espacio de indica-
dores parciales de dimension k. que genera un vector de
dimension n, que refleja o resume la informacion con-
tenida en tal coleccion de indicadores parciales de un
determinado fendmeno. Tanto los indicadores parciales
como los sintéticos se definen como variables que apro-
ximan la informacion contenida en el fendmeno objeti-
vo, sin que ninguna de ellas lo represente, o pueda
representarlo, fielmente: s6lo incorporan componentes
correlacionados, en mayor o menor grado, con el fend-
meno que se desea medir o parte de éste. Bajo 1oda cir-
cunstancia, se asume la bondad de la medicion de tales
indicadores parciales, entendiéndose minimizados los
posibles errores de medicion.

La calidad del indicador sintético estd directamente vin-
culada, entonces, a la cobertura de rasgos del fenomeno
que se desea medir, que se incorporan a través de los
indicadores parciales, a la vez que por la bondad de
éstos en su correlacion a priori con el fendmeno. En este
sentido, debe asumirse la posible ausencia de indicado-
res parciales que reflejen parte de la informacién conte-
nida en el fendémeno, ademas de otros que representen
colectivamente y de forma reiterada la misma informa-
cion. La consecucion, pues, de una aceptable aproxima-
cion al fendbmeno mediante los indicadores parciales dis-

90

ponibles requiere de la minimizacion de la informacion
desconocida; de la eliminacion de la informacion repeti-
da: y de la posibilidad de agregar informacion parcial, lo
que conlleva también resolver el problema de la ade-
cuada ponderacidn de tales indicadores.

Genéricamente, la obtencion de indicadores sintéticos
presenta una doble problemdtica segin se disponga de
informacién de corte wansversal o temporal; en este
altimo caso, puede proceder desestacionalizar las
series de datos, cuestiondndose si el esquema de pon-

ble: tal es el caso del procedimiento del National
Bureau of Economic Research (MEH, 1983, vy Stock y
Watson, 1993).

En ambos casos caben dos esquemas de ponderaciones:
enddgeno o exdgeno, segln éstas se determinen o no
dentro del propio modelo. A su vez, este altimo esque-
ma puede ser de cardcter subjetivo u objetivo, segiin res-
ponda a una eleccién propia del analista 0 a un vector
de ponderaciones procedente de un conocimiento exter-
no de la importancia relativa real de los distintos aspec-
tos del fenomeno estudiado (a través de Tablas Input-
Output, Contabilidad Nacional, Encuesta Industrial, etc.):

En estas condiciones, el indicador sintético se entiende
como una funcién que genera un output a partir de los
indicadores parciales disponibles. A tal funcion puede
requerirsele, desde una perspectiva axiomdtica, el cum-
plimiento de determinadas propiedades: existencia y
determinacion para el conjunto de indicadores parcia-
les, monotonia respecto a las variaciones en los compo-
nentes parciales, wnicidad para los componentes par-
ciales, incluyendo maodificaciones de éstos tales como
cambios de origen v/o escala (invarianza), homogenei-
dad de grado uno de la funcion de medida, a fin de
reflejar cardinalidad, exbaustividad en el aprovecha-
miento de la informacion suministrada por los indicado-
res parciales, evitando la duplicidad informativa, v tran-
sitividad entre los valores de los indicadores.

En general, se entenderd. pues, por indicador sintético (en
linea con Pena, 1978) una funcién matemdtica de indica-
dores parciales que reine determinadas condiciones que
se consideran necesarias para concretar una medicidn
expresiva del fenomeno deseado. De esta forma, un indi-
cador sintético serd considerado mejor que otro en la
medida que aporte més informacion Gtil acerca del fend-
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meno representado, entendiendo por tal aquella que ni es
falsa ni duplicada, siendo interpretable cardinalmente.

La obtencion de indicadores sintéticos ha sido una pre-
ocupacion ampliamente constatable en la literatura, si
bien el cumplimiento de las anteriores propiedades no
siempre queda salvaguardado. Entre tales métodos pue-
den citarse a modo de ejemplo los siguientes (Pena.
1977): Método de Bennett. Distancia de Frechet,
Distancia de Mahalanobis, Andlisis factorial, Distancia de
Stone, o la Distancia de Tvanovic.

Frente a la distancia de Ivanovic, el método DP; iterativo
pretende eliminar la informacion de indicadores parciales
va contenida en el resto; asumen, pues, la dependencia de
aquellos, la cual se supone lineal. A partir de un conjunto
de indicadores parciales jerarquizados: T, I, ..., Iy, si se
admite que T; depende linealmente de [, el coeficiente de
determinacion de la regresion de I, sobre Iy genera la parte
de la varianza total de I, explicada por la regresion. De
esta forma (1-Ry) es la parte de la varianza de I, no expli-
cada por I} en términos lineales. Este factor (complemen-
10 4 la unidad del coeficiente de determinacion) sirve de
factor de correccion para el nuevo componente I, de
forma que al multiplicar por él los valores observados se
deduce la parte de variacion explicada por la dependen-
cia lineal. Andlogamente se procede con regresiones mal-
tiples hasta L. La DP: se aplica iterativamente hasta ase-
gurar convergencia y cumple con el conjunto de requisi-
l0s axiomiticos propueslos.

Estimacion del crecimiento sectorial.

La estimacion del crecimiento real de la economia en la
Comunidad Autdnoma de Andalucia se realiza por parte
de Analistas Econdmicos de Andalucia en los informes de
coyuntura combinando esquemas de ponderacion endo-
genos y exdgenos v, en este caso, subjetivos v objetivos,
a partir de la baterfa de indicadores relevantes antes
comentados, tratados adecuadamente 2 la luz de la infor-
macion que realmente contienen.

El sistema consiste en disponer de un indicador de la
evolucion de la actividad en cada sector: ¢l esquema
de sintesis de la informacion sigue patrones exdgenos
y enddgenos tanto al condensar informacién de un
mismo sector como al integrar la procedente de éstos

en un indicador final de evolucion del producto inte-
rior bruto al coste de los factores. Esta metodologia se
reproduce a nivel nacional, siendo imprescindible
determinar la robustez del indicador; ésta se concreta
en las siguientes exigencias, determinadas por compa-
racion entre el indicador del PIB a nivel nacional y la
estimacidn de éste que proporciona el INE: en primer
lugar, el indicador debe presentar una tasa de creci-
miento del mismo signo a la mostrada por el PIB; en
segundo lugar, el indicador debe presentar una tasa de
crecimiento mayor (menor) que la del periodo anterior
cuando asi lo sea la del PIB. De esta forma, el indica-
dor a nivel nacional recogerd el perfil de las variacio-
nes del PIB estimado.

Por consiguiente, la estimacion de la variacion secto-
rial del PIB a nivel nacional debe servir como doble
punto de referencia: dando robustez a la metodologia,
convalidindola, y mostrando la diferente intensidad de
variacion de la actividad a nivel nacional y regional.
De esta forma, tomando como punto de partida el cua-
dro macroecondémico derivado de las Tablas Input-
Output de Andalucia-1990. se procede anualmente a
computar a partir de las tasas de crecimiento sectoria-
les estimadas el producto en términos reales de cada
sector, derivando por agregacion el valor en términos
reales del producto total y, por ende, su tasa de varia-
cion. La utilizacion del deflactor agrario estimado por
Analistas, junto a los indices de precios industriales,
de la construccion v el deflactor nacional de los servi-
cios estimado por el INE, permiten derivar los valores
del producto en términos nominales y, consecuente-
mente, el deflactor del PTB regional.

La informacion, en todo caso, debe presentarse concisa-
mente, de forma ficilmente asequible, con la desagrega-
cion sectorial utilizada y detallando los valores nomina-
les estimados para el valor anadido bruto al coste de los
factores en el ejercicio econdmico de referencia y el
anterior, asi como las tasas de variacion de los precios
(deflactores) v la produccion en términos reales. Esta
constituye la informacion ineludible; junto a ella puede
ampliarse el cuadro macroecondmico estimado inclu-
vendo valores de las producciones total y sectoriales en
1érminos reales, la estructura sectorial resultante o la
aportacion al crecimiento global de la produccion o los
precios de cada sector. A modo de ejemplo valga la
siguiente propuesta de representacion:
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Cuadro 2. Ejemplificacién de la estructura de una cuadro macroecondmico de oferta

Ao t Ao {+1 Tasas de variacion(%) Estructura o
Lo (Mil ptas) (Milptas) Precios Real (%) Hparioenn
S1 0.000,0 0.000,0 0,00 0,00 0,00 0,00
S2 0.000,0 0.000,0 0,00 0,00 0,00 0,00
Sn 0.000,0 0.000,0 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Suma Suma Suma Suma ponderada Suma 100 Suma
region ponderada (crecimiento) crecimiento

El esquema de ponderaciones seguido sectorialmente
serd subjetivo en la medida que implica una toma de
decision del analista vinculada al método de sintesis a
emplear. No obstante, debe tenerse en cuenta que den-
tro de cada sector pueden arbitrarse ponderaciones
objetivas en la medida que se disponga de informacidn
suficiente para las ramas de actividad que lo componen:
tal es el caso del sector de la construccion, en el que se
conoce el peso interno de la obra civil v la vivienda, o
de las diferentes ramas de los servicios.

Si lo anterior no es posible, deben arbitrarse mecanis-
mos de sintesis enddgenos como el propuesto por ¢l
NBER. el de Pena (1977) o la utilizacién de promedios
(exOgenos subjetivos), como es el caso del indicador de
la construccion que elabora SEOPAN, construido como
media geométrica de los indices del empleo y el consu-
mo de cemento. En todo caso, la percepcién del analis-
ta, vinculada en buena parte a la toma de contacto con
el resto de instituciones que ofrecen estimaciones
coyunturales, supone un elemento consustancial a la
toma de decision final: en la medida que se carece de
una mecinica universal, tal hecho constituye mas una
virtud que un defecto, debiéndose fomentar. La contras-
tacion de los resultados finales obtenidos por el lado de
la oferta deben, a su vez, ser consistentes dentro del
esquema interpretativo seguido con la evolucion de los
indicadores de demanda y renta disponibles, Asimismo,
en el caso de la Comunidad Autdnoma de Andalucia
debe tenerse presente que no toda la actividad del sec-
tor pablico corresponde a la Junta de Andalucia, y que
parte de aquella se vincula al conjunto del Estado y a los
organismos de dmbito local y provincial, de los que es
pricticamente imposible disponer de informacién sufi-
ciente en el tiempo deseable.
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A continuacion se presentan. a modo de ejemplo y para
el caso del sector de la construccion a nivel nacional, los
perfiles de los siguientes indicadores parciales, base de
posibles sintéticos: empleo, consumo de cemento, licita-
cién oficial y viviendas iniciadas, estos dos Ultimos
corregidos por Analistas Econémicos de Andalucia a fin
de distribuir en el tiempo la generacién de valor anadi-
do que incorporan. Asimismo, se presentan los perfiles
del indicador sintético utilizado por Analistas v el corres-
pondiente valor anadido bruto al coste de los factores
estimado trimestralmente por el INE, tanto en indices
como en tasas de variacion interanuales.

5. Formulacion de previsiones.

En la medida que en un andlisis de coyuntura hay un
seguimiento del pasado inmediato y un pronunciamien-
1o sobre la situacion de la realidad econdmica presente,
no resulta excesiva una valoracion de las previsiones a
corto plazo y de los mecanismos susceptibles de poner
en prictica para corregir errores y prevenir posibles
situaciones indeseadas. En este sentido, con ser impor-
tante el posicionamiento que el analista tenga en térmi-
nos de politica economica, mds lo resulta la disposicion
de informacion suficiente para realizar tales valoracio-
nes; es, por esto, crucial la incorporacién de métodos de
prediccion sobre las series de datos econdmicos que
permitan disponer de informacién suficiente a corto
plazo -cuando no para el gjercicio en curso- sobre la que
articular las previsiones.

Por consiguiente, una vez concretado el marco tedrico
sobre el que articular el andlisis, debe atenderse a con-
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Grafico 4. Viviendas Iniciadas Corregidas y Licitacion Oficial Corregida y Deflactada
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Fuente: |[EA, SEOPAN y Analistas Econdmicos de Andalucia.

Gréfico 5. Empleo, Construccion y Consumo de Cemento
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Fuente: IEA y OFICEMEN.
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Grafico 6. Indicador Sintético de la Construccion y V.A.B. cf

Indice base 1990

Fuente: INE y Analistas Econdmicos de Andalucia.

Gréfico 7. Indicador Sintético de la Construccion y V.A.B. cf
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Fuente: INE y Analistas Econémicos de Andalucia.
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cretar el posicionamiento en el ciclo econdémico de la
economia objeto de estudio y de su entorno, asi como a
analizar éste. Queda. de esta forma, disenando un marco
de contexto (vertical, para distintos espacios economi-
cos) y temporal (horizontal. a lo largo del tiempo) que
servird de referencia y en el que se insertara ¢l andlisis
de la situacion de la economia analizada.

Serd, entonces. cuando se esté en condiciones de aten-
der al seguimiento de los indicadores econdmicos, sien-
do relevante su seleccion distinguiendo entre aquellos
que resultan principales, asi calificables tras la confirma-
cién de que incorporan informacion sustantiva de los

fenémenos, v los de cardcter secundario, que completa-
rian determinados aspectos de la variable.

Asimismo, una vez seleccionados los indicadores debe
efectuarse un andlisis orientado a la obtencion de la
informacion comin entre aquellos que se refieren a un
mismo fendmeno. En efecto, asumiendo que el conjun-
10 de indicadores de una determinada variable econd-
mica recogen el grueso de la informacion relevante de
éste, resulta imprescindible resumir, condensar. las infor-
maciones parciales a fin de obtener un indicador con-
junto que refleje las variaciones del fendmeno o variable
objeto de estudio.

Cuadro 3. Relacion de Indicadores Econdmicos

OFERTA

DEMAND A

INDICADOR FUENTE INDICADOR FUENTE
AGRICULTURA Empleo Agricola EPA, INE CONSUMO  IPI Consumo IEA, INE
Tasa de Paro EPA, INE Matricul. Turismos DGTF
INDUSTRIA IPI (General) IEA, INE INVERSION  IPI Inversidn IEA, INE
Empleo EPA, INE Consumo de Cemento OFICEMEN
Tasa de Paro EPA, INE Viviendas Iniciadas DGAV
CONSTRUCCION Consumo de Cemento ~ OFICEMEN DEMANDA  Dep. Sector Privado BE.
Licitacion Oficia SEOPAN AGREGADA  Créd. Sector Privado B.E.
Viviendas Iniciadas DGAV Tasa de Paro EPA, INE
Empleo EPA, INE
Tasa de Paro EPA, INE
SERVICIOS Visitantes Alojados IEA, INE PRECIOS Indice de Precios al Consumo  |EA, INE
Trafico Aéreo DGAC
Empleo EPA, INE
Tasa de Paro EPA, INE
MERCADO DE TRABAJO  Poblacion Activa EPA, INE
Empleo EPA, INE
Paro EPA, INE
Tasa de Paro EPA, INE

Nota : La relacién de siglas de publicaciones y organismos es la siguiente: EPA: Encuesta de Poblacion Activa (trimestral).INE :Instituto
Nacional de Estadistica. IEA: Instituto de Estadistica de Andalucia. OFICEMEN: Agrupacidn de Fabricantes de Cemento de Espafia. SEOPAN:
Asociacion de Empresas Constructoras de Ambito Nacional. DGAV: Direccion General de Arquitectura y Vivienda, Ministerio de Obras
Publicas, Transporte y Medio Ambiente. DGAC: Direccion General de Aviacion Civil, Ministerio de Obras Publicas, Transporte y Medio
Ambiente. DGTF: Direccién General de Trafico, Ministerio de Justicia e Interior. B.E.: Banco de Espana.
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Por otra parte, debe tenerse en cuenta que los indica-
dores econdmicos incorporan suficiente retraso en su
elaboracion como para que un andlisis de coyuntura de
referencia intranual (generalmente timestral) excluya
cualquier pretension de disponer de informacion econd-
mica correspondiente al periodo analizado (a no ser que
sean indicadores adelantados): la importancia de las pre-
dicciones no se centra, pues, exclusivamente en el futu-
ro inmediato sino que ataie, principalmente, a la deli-
mitacion de las variaciones de los indicadores y feno-
menos econdmicos en el mismo periodo de referencia
del anilisis de coyuntura.

Finalmente, la existencia de diversas instituciones y
organismos que realizan estimaciones de la evolucion de
la actividad econdmica es una gratificante realidad para
los analistas de coyuntura regional: en efecto. la posibi-
lidad de contraste de estimaciones y previsiones permi-
te que el rigor téenico v profesional se combine con el
conocimiento de la realidad y la diversidad de perspec-
tivas para, finalmente, confluir en estimaciones a la vez
que se preserva el enfoque tedrico y 1a interpretacion de
los resultados a la luz de la realidad que evidencien los
indicadores econdmicos v el marco de politica econd-
mica en el que se desenvuelve el analista.

Modelo de prevision PRECAN.

Analistas Econdmicos de Andalucia desarrolla el progra-
ma denominado PRECAN (Previsiones Econdmicas de
Andalucia), materializado en una publicacion trimestral
en la que se presentan las previsiones de un conjunto de
indicadores para el trimestre en curso v el siguiente, bus-
cando solucionar el problema del retraso en la obten-
cion de datos definitivos para los diferentes indicadores
economicos. La metodologia utilizada se funda en el
andlisis univariante a través de la estimacion de modelos
ARIMA (Box y Jenkins, 1970): de esta manera, el anili-
sis de coyuntura no se limita al seguimiento del pasado,
sino que presenta un avance en el diseno y configura-
cion del panorama econdmico del presente y del futuro
inmediato.

La modelizacion univariante se concreta en la obtencion
de una previsién del valor que puede tomar una varia-
ble usando la dependencia temporal que muestra, es
decir, usando la informacion acerca de la evolucion de
la misma a lo largo del tiempo a través del estudio sobre
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las regularidades que presentan los datos. Por tanto, la
dnica informacién que se necesita es la referida a la
variable que se analiza.

Con objeto de tener un conocimiento lo mds exacto
posible de la realidad econémica se ha seleccionado un
total de 24 indicadores, tanto para Andalucia como para
Esparia. Se parte de la consideracion de dos grandes ver-
tientes para el acercamiento a la evolucion global de la
economia. Por una parte, la oferta sectorial v, por otra,
la demanda por componentes v agregada, incorporando
la vinculacion de ambas con el mercado de trabajo v las
variaciones en precios.

Por lo que respecta a la produccidn, su andlisis se arti-
cula en los sectores tradicionales. Dada la erraticidad que
presentan los cultivos, con importante presencia de ele-
mentos climaticos inesperados y decisiones pablicas que
afectan a la posible alternancia, el sector agrario estd Uni-
camente representado por el empleo v la tasa de paro.
En cierta medida. pues, el modelo se centra en la activi-
dad de los sectores no agrarios. por lo que al lado de la
oferta se refiere. En la prictica. las previsiones que
Analistas Econémicos de Andalucia realiza para el sector
agrario tienen como referente el seguimiento que se rea-
liza a lo largo de la campana para la elaboracion a su
final del “Informe Anual del Sector Agrario en
Andalucia”, editado por Unicaja, v en el que se presen-
tan estimaciones provinciales de las cuentas de produc-
cion del sector.

La industria estd representada por el Indice de
Produccion Industrial y el empleo en el sector, mientras
que en la construccion se considera el consumo de
cemento v la ocupacion, junto a las viviendas iniciadas
y licitacién oficial; en el sector servicios se incluyen el
empleo. el trifico aéreo de pasajeros y el nimero de via-
jeros alojados en establecimientos hoteleros,

El gasto agregado se encuentra representado por los
indicadores: depdsitos privados en entidades financieras
y los créditos de éstas: el Indice de Produccién Industrial
bienes de consumo v la matriculacion de turismos, infor-
man sobre el componente consumo y el Indice de
Produccidon Industrial bienes de inversion v los indica-
dores relativos a la construccién residencial v no resi-
dencial lo hacen sobre el componente inversion.
Asimismo, también se incluye la seric correspondiente al
Indice de Precios al Consumo. Los indicadores utilizados
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Cuadro 4. Estimacion de los modelos ARIMA

Parametros Errores estandar
Indicador Modelo Periodo Error e op,
Sagcrindy Ordinario  Estacional Ordinario  Estacional L
Empleo Agricola (1,1,0(0,1,1)  3:1976-4:1995 0,37 0,72 0,10 0,08 0,06 78
Tasa de paro agricola (0,1,1)(1,1,0)  1:1988-4:1995 0,46 0,71 0,14 0,16 0,07 32
IPIAN General (0,1,1)(0,1,1)  1:1984-11:1995 -0,48 0,82 0,07 0,05 007 143
IPIAN B. Consumo (0,1,1)(0,1,1)  1:1984-11:1995 0,77 0,63 0,05 0,07 007 143
IPIAN B. Inversion (0,1,1)(0,1,1)  1:1984-11:1995 -0.41 0,85 0,07 0,05 0,20 143
Empleo industrial (1,1,0(00,0)  3:1976-4:1995 0,25 - 0,11 - 0,02 78
Tasa de paro industrial ~ (1,1,0)(0,0,0)  1:1988-4:1995 0,39 - 0,17 - 0,06 32
Caonsumo de cemento (0,1,1)(0,1,0)  1:1987-10:1995 -0,70 - 0,06 - 0,10 106
Viviendas iniciadas (01,1)(0,1,1)  1:1982-11:1995 -0,82 -0,83 0,04 0,05 027 167
Licitacion oficial (0,1,1)(0,1,1)  1:1982-4:1995 -0,51 0,75 0,12 0,05 0,46 56
Empleo construccion (1,1,0(0,1,1)  3:1976-4:1995 0,19 0,77 0,11 0,08 0,06 78
Tasa de paro construccion (0,1,0)(0,1,1)  1:1988-4:1995 - -0,38 - 0,18 0.09 32
Visitantes alojados 0,1,1)(0,1,1)  1:1982-12:1995 -0,66 0,79 0,05 0,05 007 168
Trafico aéreo pasajeros  (0,1,1)(0,1,1)  1:1982-11:1995 -0,43 -0,90 0,06 0,04 005 167
Empleo servicios (0,1,0)(0,1,1)  3:1976-4:1995 - 0,78 - 0,08 0,01 78
Tasa de paro servicios  (0,1,0)(0,1,1)  1:1988-4:1995 - -0,82 - 0,14 0,05 32
Matriculacion turismos  (0,1,1)(0,1,1)  1:1982-12:1995 -0,63 -0,77 0,06 0,06 0,14 167
Depésitos privados (1,1,0(0,1,1)  1:1982-3:1995 0,05 -0,78 0,14 0,11 0,01 55
Créditos privados (1,1,000,1,1)  1:1983-3:1995 0,12 -0,82 0,14 0,10 0,03 51
Poblacion activa (0,1,0)0,1,1)  3:1976-4:1995 - -0,71 - 0,08 0,01 78
Empleo (1,1,0)0.1,1)  3:1976-4:1995 0,20 -0,80 0,11 0,08 0,02 78
Paro (1,1,00(1,1,0)  3:1976-4:1995 0,04 0,39 0,14 0,12 0,05 78
Tasa de paro (0,1,0(1,1,00  3:1976-4:1995 - 0,40 - 0,12 0,05 78
IPC (0,1,1)(0,1,1)  1:1980-1:1996 0,12 -0,88 0,07 0,04 0,004 193

estan resumidos en el cuadro 3. donde también se espe-
cifica la fuente.

La metodologia mis wiilizada v eficaz es el andlisis uni-
variante de Box-Jenkins, a través de la wtilizacion de
modelos ARIMA (Modelos autorregresivos integrados de
media mévil) que son los mis utilizados, por su simpli-
cidad y por los buenos resultados que ofrecen en mate-
ria de previsiones, La idea central en la modelizacion
univariante es la siguiente: si el objetivo principal es
explicar el valor que toma una variable en el tiempo 1y
obtener una prevision del valor que puede tomar dicha
variable en el periodo f+k, v el fendmeno econdmico
muestra una dependencia lemporal, un procedimiento
factible seria recoger la informacion sobre su evolucion
alo largo del tiempo v estudiar la regularidad que mues-
tran los datos, Por tanto. una de las mayores ventajas v,

a la vez. la mavor limitacion de este tipo de modeliza-
cién es que la dnica informacién necesaria es la referi-
da al mismo fendmeno que se analiza.

La regularidad detectada en las series eccondmicas es. en
general, estocdstica, no admitiecndo una formulacion
funcional deterministica sino que es una funcion de
variables alcatorias, como son los valores pasados de la
propia serie econdmica. Por tanto, el procedimiento
seguido consta de dos pasos: primero, explicar los valo-
res observados en términos de un componente regular
y de una perturbacion sobre la misma, y segundo. pre-
decir los valores futuros.

Cualquier serie economica. Y; puede descomponerse en

dos partes: una componente sistemdtica. C5; y una per-
turbacién aleatoria. u;
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Y = CS +u,
donde la parte sistemtica recoge la regularidad en el
comportamiento de la variable Y, siendo esta compo-
nente la Gnica predecible. La parte de perturbacion es
un componente aleatorio que no estd relacionada con la
componente sistematica ni consigo misma, siendo, por
tanto, impredecible.

Sin embargo, uno de los puntos débiles de esta meto-
dologia es el hecho de que solo tienen en cuenta la evo-
lucién pasada de la serie que se quiere predecir, y por
tanto la tnica informacién que utiliza es la que propor-
ciona dicha variable. Aparte de esto, también tenemos el
inconveniente de que no estd basado en la Teorfa
Econdmica.

Al mismo tiempo, como complemento a las previsiones
realizadas y utilizando los anteriores modelos se obtiene
una medida de la Inercia de los distintos indicadores
econdmicos. La inercia de la serie es un concepto que
permite obtener gran informacion acerca de la evolucion
futura de la variable y que representa las expectativas de
crecimiento a medio plazo. La ventaja principal es que
es un indicador del crecimiento futuro que no depende
directamente de un valor pasado concreto. Aplicando
modelos en los cuales la funcion de prediccion a largo
plazo es una recta puede obtenerse la situacion de equi-
librio a largo plazo latente en el momento de hacer la
prediccién. Con ello se esta diciendo que, a largo plazo,
una variable Y, presenta un crecimiento constante
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(situacion de crecimiento equilibrado), aunque esa cons-
tante cambia con el origen de la prediccidn al incorpo-
rar nueva informacion sobre los factores que le afectan.
Este crecimiento a largo plazo es a lo que se denomina
inercia v. matemiticamente, es la pendiente de la fun-
cidn de prediccion a largo plazo. Los modelos estimados
para cada uno de los indicadores de Andalucia, se pre-
sentan en el cuadro 4.

Una medida de la eficacia de estos modelos, para rea-
lizar previsiones sobre la evolucion futura de los dife-
rentes indicadores, viene representada por el error
estindar de los residuos. Como puede observarse, la
mavoria de los modelos presentan un error inferior al
0.1 (que equivale a una varianza de los residuos de
0.01). por lo que los errores de prevision derivados del
uso de estos modelos son muy reducidos, lo que resul-
ta en una fiabilidad elevada de las previsiones efec-
tuadas. Los indicadores en los que se producen mayo-
res errores y. por tanto, una menor fiabilidad de las
previsiones son el IPIAN bienes de inversion, vivien-
das iniciadas v licitacién oficial, debido a la alta vola-
tilidad que se encuentra en estas series y que hace que
su comportamiento sea altamente impredecible. De
este modo, el anterior analisis se convierte en una pie-
dra angular del anilisis de coyuntura, por cuanto ofre-
ce informacion adicional, tanto sobre el momento
actual no disponible por el retraso en la elaboracién
de los indicadores, como sobre la evolucion de estos
indicadores en el futuro inmediato.
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