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RESUMEN

Este un trabajo anterior (Farifia y Rojo (2003) los autores propusieron un nuevo concepto de ciclo
econdmico, el “Ciclo de Ambiente”, sefial latente y oculta tras un conjunto muy amplio y variado de
indicadores econémicos y socioecondmicos y fruto de los co-movimientos de estos indicadores en su
evolucion individual entre sus puntos de giro.

En este trabajo, se propone una modelizacion de las pautas de comportamiento mensual de los indi-
cadores econémicos utilizados o, mas precisamente, de las series que resumen el estado ciclico de cada
indicador. El modelo se estudia para los cortes transversales, y utiliza distribuciones beta. El examen
del comportamiento y evolucion en el tiempo de sus parametros permite identificar las caracteristicas
muestrales de las distribuciones mensuales y las pautas de comportamiento ciclico tanto en las fases
ascendentes o de aceleracion como en las descendentes o de desaceleracion.

Palabras clave: Ciclo de tasas de crecimiento, Fechado ciclico, Puntos de giro, Coyuntura Econémica,
Distribucion Beta.

ABSTRACT

In a previous work (Farifia and Rojo (2003) the authors proposed a new concept for the business
cycle, the ‘Climate Cycle’, a hidden and a latent sign behind a very extensive package of socio-economic
and economic indicators, arising from the co-movements among their cyclical patterns.

In this paper we propose a model explaining the guidelines of the economic indicators’ monthly
behaviour or, specifically the guidelines of the series summarizing their cyclical position. The model
uses beta distributions whose parameters are estimated for each cross-section. The assessment of the
behaviour and the evolution of these estimators allows us to identify the sample characteristics of the
monthly distributions and provides the guidelines of the cyclical behaviour in the acceleration and
deceleration phases.
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1. INTRODUCCION

Como es bien conocido, en la evolucién de la actividad econdmica se pueden ob-
servar, superpuestas a los movimientos tendenciales a largo plazo, fluctuaciones de
caracter mas o menos intenso que afectan a las principales magnitudes econémicas.
A estas fluctuaciones, de forma genérica, se les denomina ciclos®.

A diferencia de los enfoques de andlisis ciclico basados en una Unica serie de
referencia o bien en un pequefio grupo de indicadores relevantes?, nuestra propuesta
(ya sugerida en Farifia y Rojo (2003), pp. 268-271) se basa en el comportamiento
ciclico conjunto (ambiental) de un gran nimero de indicadores econémicos y so-
cioecondmicos. Se localizan los puntos de giro como aquellos periodos en los que el
“ambiente” de la economia cambia.

En este sentido, nuestro enfoque responde al de Burns y Mitchell (1946) que relaciona
el ciclo con el comportamiento simultaneamente expansivo 0 recesivo en numerosos
ambitos de la actividad econémica. Entendemos que una economia se encuentra en
fase de aceleracion (desaceleracién) cuando el ambiente que recogen estos indicadores
apunta a una mejoria (empeoramiento) generalizada del ritmo de crecimiento®.

En definitiva, bajo este enfoque multidimensional basado en el comportamiento
ciclico conjunto de una extensa coleccion de indicadores econdmicos y socioecono-
micos, surge un nuevo concepto de ciclo economico, el “ciclo de ambiente” de la
economia, sefal latente y oculta tras la evolucion conjunta de dichos indicadores.

! No insistiremos en mostrar un panorama histérico de los estudios del ciclo econémico. El fenémeno
del ciclo econémico comenzé a ser considerado en el siglo XIX, destacando el economista francés
Juglar en su percepcion de la existencia de estas oscilaciones ciclicas que se manifiestan en el conjunto
de la economia. Posteriormente, los economistas norteamericanos Burns y Mitchell (1946) dieron
una definicién de ciclo econémico hoy cldsica en la que se han apoyado numerosos estudios sobre
el tema. En Espanaq, los trabajos sobre el andlisis ciclico han tenido un despertar mas tardio debido
fundamentalmente a las limitaciones en la informacién estadistica, de hecho hasta mediados de los
70 no se encuentran los primeros trabajos fundamentalmente de tipo descriptivo (véase Rodriguez
(1976)) y hasta mediados de los ochenta no surgen otro tipo de aportaciones, algunas con cardcter
metodoldgico, véase por ejemplo D.G. Previsién y Coyuntura (1983), Melis (1989), Marcos (1984)
entre otros. Puede asi mismo consultarse Pons (1994 y 1996) con una completa clasificacion de
las diferentes aportaciones en el dmbito del andlisis ciclico en Espana.

2 Este enfoque postula que una Unica magnitud recoge el balance del ciclo econémico. Habi-
tualmente se utiliza el indice de Produccién Industrial o el PIB trimestral o mensual (excluyendo
el sector agrario y, dependiendo de las versiones, el sector publico, por su vinculacién a las deci-
siones de politica econdémica o fiscal). Los procedimientos de este tipo son habituales en trabajos
cuyo objetivo es la comparacion entre el comportamiento ciclico de los paises de un drea para
los que la utilizacién de una variedad de indicadores seria una tarea engorrosa (por ejemplo,
pueden consultarse los trabajos de D.G. Prevision y Coyuntura (1983), Watson (1994) o Artis y
otros (1997), entre otros).

3 Se relaciona, por tanto, esta propuesta con lo que Koopmans (1947) denominaba “medida
sin teoria”.
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En el trabajo anteriormente citado, los autores proponen asimismo un indicador
sintético resumen de dicho ciclo de ambiente (Farifia y Rojo (2003), pp. 261 a 263)
que serviria para determinar un primer fechado de los puntos de giro de nuestra eco-
nomia. El procedimiento presenta una relativa (aunque comun) desventaja debida a
la pérdida de sefial ciclica en el tramo final con pérdida de valor en el analisis de la
coyuntura. El intento de resolver dicha ineficiencia nos lleva ahora a desarrollar un
nuevo planteamiento, orientado a la extraccion y modelizacién de dichas pautas. En
este sentido, el trabajo presentado obtiene pautas regulares para el comportamiento
de fases y ciclos sin que, como se sefiala en las conclusiones, la modelizacion haya
proporcionado resultados concluyentes.

Asi, tras un apartado (segundo) en el que describiremos brevemente el procedimiento
que permite construir el ciclo de ambiente, en el tercero se identifica una distribucion teérica
que se ajuste a los datos mensuales, y se estudia el comportamiento de sus parametros y
principales caracteristicas. Ademas, se analiza la evolucion temporal de las estimaciones
maximo verosimiles de los mismos y se muestra su diferente perfil en las fases ascendentes
y descendentes, aportando resultados importantes que relacionan dos funciones lineales
sencillas de estos estimadores (diferencia y semisuma) con los conceptos de profundidad
y amplitud de los ciclos, conceptos que en nuestro caso adquieren un significado diferente
al habitual bajo otros enfoques (Abad y Quilis (1993 y 1996a) o INE(1994)). El trabajo
finaliza con el establecimiento, en el apartado cuarto, de las conclusiones més notables.

Debe distinguirse nuestra propuesta de las que se derivan de los denominados
“indicadores de difusion”, ya que éstos se basan en el porcentaje de series que estan
creciendo o decreciendo. En nuestro caso s6lo se valora la proximidad de los indica-
dores a sus puntos de giro, los hayan superado o no. Por otra parte, si se representa el
indice de Difusion construido a partir de todos los indicadores utilizados en nuestro
trabajo se observa que adelanta al indicador que va a resumir el ciclo de ambiente, el
denominado indicador Ciclo Mediano. En otras palabras, también en nuestro caso el
indicador de difusion presenta un caracter adelantado respecto del ciclo®.

Con los enfoques derivados del andlisis factorial, nuestra propuesta se relaciona
en la utilizacion conjunta de todas las series, orientada a obtener una sefial latente
(y dicotomica, generalmente). No obstante, este trabajo reduce las series a su pura
expresion ciclica, con lo que desaparecen relaciones derivadas de las magnitudes de
los indicadores, que no informan sobre los puntos de giro.

4 Véase por ejemplo, S.G. Cuentas Nacionales (1995) y D.G. Previsién de Coyuntura (1983) y a
nivel tedrico los trabajos de Chaffin y Talley (1989), Getz y Ulmer (1990), Moore (1961), Renshaw
(1991) y Tamm (1991) entre otros.

5 Como normalmente las series sobre las que se construye son las componentes de un agregado
(PIB u otros), el indice de difusion tiene un cardcter adelantado frente a esta macromagnitud,
véase por ejemplo Niemira y Klein (1994), D.G. Previsién y Coyuntura (1983) y S.G. Cuentas
Nacionales (1995).
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2 EL CICLO DE AMBIENTE DE LA ECONOMIA ESPANOLA
2.1 Base estadistica coyuntural

Comenzamos construyendo la matriz de datos constituida por un amplio conjunto
de los indicadores de coyuntura econdmica, evitando los solapamientos. La ausencia
en Espafia de una base de datos de esas caracteristicas que incluya un amplio paquete
de series homogéneas, permanente actualizadas y largas® y en formato agil para su
intercambio con programas estadisticos y econométricos ha convertido esta labor en
un interesante, aunque penoso trabajo, por lo que este articulo ha debido cerrar la
informacidn con el afio 2001, perdiendo una parte de su interés coyuntural, aungque
mantenga el metodoldgico.

A diferencia de otros enfoques’, no realizamos una reduccién de indicadores; y
para no omitir informacidn relevante, se ha seguido el criterio adoptado por el INE
(1994) en su elecciédn del conjunto de indicadores para la elaboracion del Sistema de
Indicadores Ciclicos de la Economia Espafiola, Unico intento conocido de agrupar
los indicadores de la economia espafiola que se sospechan relacionados con el ciclo
econdmico, como causa 0 como efecto®.

¢ Aunque actualmente en Espafa en este sentido se ha mejorado mucho en los Ultimos afos,
ya que podemos encontrar y acceder principalmente a dos grandes bancos de datos de indica-
dores coyunturales, uno de ellos en la web del INE (http://www.ine.es) denominado INEBASE y
otro en la web del Ministerio de Economia (http://www.mineco.es) denominado BDSICE, todavia
distan mucho de las caracteristicas deseables que aqui se plantean para nuestro trabajo ya que
el acceso a la informacién sigue siendo muy costoso, las series en muchos casos son cortas, o
han sufrido modificaciones, cambios de definicién, de base, de unidades etc. y estas fuentes no
contienen toda la informacién que se requiere en un estudio de este tipo, con lo que es necesario
recurrir a otras fuentes alternativas. En este sentido, la informacién disponible en Espafia hoy en
dia todavia se aleja mucho de la que se puede obtener en paises como Estados Unidos con una
larga trayectoria en el estudio y el andlisis ciclico.

7 En muchos de los trabajos realizados en Espafia y en el extranjero es habitual encontrarnos con
que se ha elegido un pequeno grupo de indicadores relevantes con distintos propésitos (para
obtener un indicador sintético, para fechar la economia, para construir un Sistema de Indicado-
res Ciclicos etc.). Sin embargo, dadas las caracteristicas de nuestra investigacion se utilizard la
informacién del maximo conjunto de indicadores de los que se pueda disponer, siempre y cuando
respeten si no todas, casi todas las caracteristicas deseables para este tipo de trabajos (longitud,
significacion econémica, calidad estadistica, perfil suave, pronta disponibilidad etc.). Por tanto,
nuestra propuesta se basa en el andlisis del comportamiento ciclico conjunto del mas extenso y
variado conjunto de indicadores de tipo econémico y socioeconémico posible.

8 Esta propuesta de indicadores no ha sido modificada posteriormente por el INE. Porque aunque
en el ano 2001 se ha revisado el Sistema de Indicadores Ciclicos (INE (2001)) con una meto-
dologia totalmente distinta, sélo se aplica a los indices de Produccién Industrial (IPI) elaborados
mensualmente por el propio INE, por tanto, el Sistema de Indicadores Ciclicos construido en este
caso sélo describe y sintetiza el ritmo del crecimiento del IPI.
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En definitiva, las series histdricas que constituyen la base estadistica sobre la que
se sustenta el andlisis son 389 indicadores que cubren el periodo que abarca desde el
afio 1945° hasta el afio 2001 (en adelante, periodo de andlisis) y que pueden clasifi-
carse en los siguientes grupos econdémicos™: Construccion (CST), indices de Precios
de Consumo (IPC), indices de Produccion Industrial (IP1), indices de Valor Unitario
del Comercio Exterior (IVU), Turismoy Viajes (TUR), Encuesta de Poblacion Activa
(EPA), Internacional (INTER), Paro registrado (PARO), Comercio Exterior (CEX),
Energia (ENE), Series Monetarias y Financieras (MYF), Salarios (SAL), Transporte
y Comunicaciones (TYC), Encuesta de Opiniones Empresariales (EOE), indices de
Precios Industriales (IPRI) y Demograficas y otras (OTRAS).

No se detallan en este trabajo los tratamientos a que han sido sometidas las series
al objeto de constituir una base de datos homogénea, entre ellos mensualizacion de
ciertos indicadores trimestrales (los indicadores son basicamente mensuales, por lo
que hemos preferido mensualizar los que son de frecuencia inferior) enlaces, cambios
de unidades, etc. No obstante, nuestro procedimiento no exige que todos los indica-
dores tengan la misma longitud, incluso permite mantener dos series sobre el mismo
concepto cuando el enlace no es posible. En definitiva, los enlaces de series sélo se
han realizado cuando metodoldgicamente era prudente.

2.2 Extraccion de las sefiales ciclicas individuales y su fechado

La Optica de nuestro estudio se enfoca hacia el ciclo de tasas de crecimiento. No
obstante, tendremos que dar diferente tratamiento a las series cuyos niveles son un
sintoma del crecimiento de la actividad econdmica (a las que denominaremos “series
de niveles'?”) del resto, para las que hay que calcular previamente sus tasas (a estos
indicadores los denominaremos “series de tasas'®”).

? Obviamente todas las series no comienzan en la misma fecha, aunque este hecho no supone
ningun problema en nuestro tratamiento.

10 Los lectores interesados pueden solicitar a los autores informacién mds detallada sobre la
composicion de los grupos, la descripcion de las series de cada uno de ellos y su tratamiento.

" El “ciclo de ambiente” se puede ver como un tipo especial de ciclo de tasas de crecimiento (growth
rate cycle), no porque se valoren las tasas de los tasas para una serie de referencia (PIB o IPI, por
ejemplo) sino porque la sefal que recogemos de los indicadores individuales es de ese tipo.

12 Denominamos series de niveles todos los indicadores pertenecientes a los grupos EOE (Encuesta
de Opiniones Empresariales) e INTEOE (Internacional: Opiniones Empresariales) constituidos
por indicadores relativos a cartera de pedidos, stocks, produccién, precios de venta, volumen
de contratacién, ritmo de la actividad, etc. Estos indicadores estan medidos como saldos entre
respuestas positivas y negativas de lo que ocurre en el momento actual frente a lo sucedido en el
periodo anterior, indicando ya de por si, una medida de la variacién del crecimiento.

13 Para las denominadas series de tasas, grupo al que pertenecen todos los indicadores de los grupos
restantes, es necesario calcular previamente una tasa para identificar una sefial de crecimiento.
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En cualquiera de los dos casos, el objetivo es extraer la componente ciclica. El
método de extraccion de sefial elegido'* es un procedimiento de tipo frecuencial, no
basado en modelos denominado “Tasa Interanual Suavizada (TAS)™” que consiste
aplicar un filtro de paso en banda que anula la tendencia y componente estacional,
suavizada con un filtro de paso bajo autorregresivo de orden 5 para atenuar las osci-
laciones irregulares?®.

En concreto, las expresiones de los filtros utilizados son las siguientes:

Y, = i) = (1-B") F® InX, (para las series de tasas)

1-®.B-..-®.B

Y, = il -

1-®.B-..-®.B

donde X, designa cada una de las series a filtrar e Y, la sefial de ciclo-tendencia
extraida para cada una de ellas, es decir su “tasa interanual suavizada (TAS)” y donde
los coeficientes del filtro autoregresivo son:

®,=0,0018 ®,=3,9923 ®,=-6,4582 @,=5,2806 ®,=-2,1793 &, =0,3627.

La aplicacién de estos filtros ocasiona una la pérdida de 14 observaciones (series de
tasas) u 8 observaciones (series de niveles), en ambos casos tanto al principio como
al final del periodo aun siendo un filtro no simétrico, ya que primero se utiliza el filtro
inverso y a continuacion el directo, lo que mejora la calidad de los primeros ciclos.

Una vez obtenida la sefial ciclica de cada indicador (niveles o tasas), extraemos
su fechado ciclico. De los multiples procedimientos disponibles en la literatura®” se

FéX, (para las series de niveles)

14 Las principales razones por las que se elige este procedimiento de extracciéon de sefal son las
siguientes: su clara interpretacion econdémica y estadistica, porque no introduce una distincion
entre tendencia y ciclo tan poco justificables desde el punto de vista teérico y estadistico, porque
es un método poco costoso informativamente, porque es mejor que otros métodos que se basan
en el uso de medias moviles y sobre todo porque puede ser aplicado a un gran volumen de series
y es facil de implementar ya que no requiere estimar los parametros de ninglin modelo. Ademds,
en nuestra implementacion no hay restricciones acerca de las fechas de inicio y fin de las series
ni tampoco acerca de su longitud.

15 De hecho, es el método utilizado por el INE en la elaboracién del Sistema de Indicadores Ci-
clicos (INE (1994)) que estd implementado en una parte del programa de fechado automatico
<F>. Aunque en nuestro caso, tanto en la extraccién de sefales como en el fechado de éstas,
no utilizamos la versién automatizada del programa <F> sino una versién propia implementada
sobre el programa TSP que ademds anade algunas ventajas sobre las ya inherentes al propio
programa <F>. Pueden consultarse estos programas y sus caracteristicas sobre TSP en el trabajo
doctoral de Farina (2004).

16 La primera versién de estos filtros corresponde a Melis (1983, 1985, 1986, 1988, 1989y 1991),
que utiliza como filtro de paso bajo un AR(2). Véase también una descripcién de este tipo de filtros
en Abad y Quilis (1993), Cristébal y Quilis (1994), Espasa y Cancelo (1993, 1994) e INE (1994)
y la Gltima version de este filtro que es la que aqui se utiliza en Abad y Quilis (1996a 'y 1996b).
17 Son numerosisimos los diferentes procedimientos de identificacién o deteccién de puntos de giro
disponibles en la literatura, desde métodos empiristas hasta basados en modelos, estos ultimos
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elige de nuevo, el utilizado por el citado programa <F>, implementado por los autores
sobre TSP con algunas modificaciones. Se trata de un procedimiento de fechado de
tipo aritmético formulado por Abad y Quilis (1995, 1996a y 1997) que resulta ser a
su vez una modificacion del propuesto por Bry y Boschan (1971). De nuevo, nuestra
eleccidn esta condicionada por el gran nimero de series a tratar y por la frecuencia
de sus revisiones.

En conclusion, se obtiene para cada serie C, el fechado de su sefial ciclica segin
la siguiente expresion,

1 si C, presenta un méaximo ciclico
F, =4-1 si C, presenta un minimo ciclico
0 en otro caso

Recordemos que nuestro interés se centra en la evaluacion del comportamiento de
todos los indicadores econdmicos y su evolucion conjunta en el tiempo, por lo que no
es necesario poner en fase dichos indicadores ni tampoco clasificarlos ciclicamente
con respecto a ninguna serie de referencia. Unicamente hay que tener en cuenta el
caracter contraciclico'® de algunos de los indicadores, para los que su fechado se
cambia de signo.

2.3 El Ciclo de Ambiente

Las series F, recogen exclusivamente la informacion ciclica relativa a los maximos
y minimos ciclicos, sin hacer referencia a los ritmos de crecimiento. Aungue retnen,
por tanto, una informacion adecuada cuando el objetivo es proceder a una clasifica-
cion dinamica de los indicadores, no son aceptables para nuestro propdsito, ya que
necesitamos conocer su proximidad a los puntos de giro, informacion cuya sintesis
sera el ciclo de ambiente.

Por ello, la informacion dada por las series F, debe transformarse buscando una
funcion suave que refleje lo avanzada que se encuentra la fase correspondiente en

mas indicados como métodos de prediccién de puntos de giro. Entre los primeros destacan los
siguientes: las reglas simples de tipo mecanico (Canova (1994), Kling (1987), Sebastian (1997),
Wecker (1979), Zellner y otros (1990), etc), las reglas que se basan en el crecimiento del PIB
(Webb(1991), Backus y Gali (1996)) o las que ademds de dicha serie utilizan la informacién de
alguna otra (McNees (1991), Shiskin (1974)) y los procedimientos de fechado automdtico (Bry
y Boschan (1971), Artis y otros (1997), Ferndndez Macho (1991)) entre los que se encuentra el
procedimiento <F> (INE (1994)).

18 Algunos de los indicadores considerados tienen cardcter contraciclico, es decir sus ciclos se
mueven de forma opuesta al ciclo econémico (cuando uno alcanza su maximo el otro alcanza
un minimo y viceversa), en concreto son los indicadores relativos a precios de las importaciones,
paro, stocks, suspensiones de pago, fallecimientos, etc., es decir, que reflejan situaciones con
dindmicas contrarias a la del ciclo econémico.
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cualquier periodo temporal t, pero que Unicamente recoja informacion sobre el fe-
chado ciclico, sin ninguna referencia a los valores de la serie ciclica. Claramente, la
solucion buscada debe consistir en una transformacion de F, y en nuestro caso, se ha
optado por resumir esta informacion a partir de una funcion poligonal Q,, que une los

k-h Fi,t—h _Fi,[+k
k+h 2

para F,, , F ., =-1,donde t-h y t+k son los puntos de giro adyacentes al periodo t

para cada serie. Evidentemente, si en un indicador no se han detectado puntos de giro

0 so6lo lo ha sido uno no existira esta poligonal para dicho indicador.

Son varias las ventajas de este tipo de transformacion. Por una parte, se trata
de una operacion muy sencilla, facilmente aplicable al gran conjunto de series
con que trabajamos. Ademas posee una sencilla interpretacion, representando las
fases ascendentes (aceleracion) mediante una recta de pendiente positiva y las
descendentes (desaceleracion) como una recta de pendiente negativa. Por Gltimo,
destacamos su caracteristica principal al permitir la comparacidn, desde el punto de
vista ciclico, de los valores mensuales de estas series para los distintos indicadores,
independientemente de sus diferentes ritmos de crecimiento (todas las poligonales
varian entre -1y 1).

Este procedimiento origina una nueva pérdida de informacion al inicio y final del
periodo estudiado, puesto que el procedimiento de fechado elegido impone una serie de
restricciones que impiden que haya un punto de giro en al menos 6 posiciones posteriores
del comienzo de su sefial ciclicay que el Ultimo punto de giro se produzca antes de las 3
Gltimas posiciones®. En concreto, aunque el periodo inicial de analisis era el comprendido
entre Enero de 1945 y Diciembre de 2001, el periodo final resulta el comprendido entre
Septiembre de 1947 y Enero de 2001 (comienzo y final de las poligonales).

El ciclo econémico de ambiente resulta finalmente de la superposicion de todos
los indicadores Q,, que insintan una sombra que va alternando fases de crecimiento
0 aceleracion con fases de decrecimiento o desaceleracion del ciclo economico. En
nuestra propuesta, las fases de aceleracion vienen caracterizadas por el desplazamiento
en el tiempo de las zonas de mayor densidad de puntos hacia sus maximos ciclicos,
esto es, hacia la unidad (+1), y las fases de desaceleracion por desplazamientos de
dichas zonas de alta densidad de puntos hacia sus minimos ciclicos, la unidad cambiada
de signo (-1). En la Figura 1 (al final del trabajo) puede verse la representacion de
todas las poligonales superpuestas, proporcionando una vision del comportamiento
ambiental del ciclo econdmico espafiol para el periodo 1947-2001.

En conclusion, el concepto de ciclo econdémico (ciclo de ambiente) que propone-
mos se disefia a traves de la evolucién conjunta de todos los indicadores desde sus

minimos y maximos ciclicos de cada uno de los indicadores, Q,, =

19 Véase Farifa (2004) y Abad y Quilis (1995, 1996a, 1997 y 2000)
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minimos a sus maximos ciclicos y viceversa. Los puntos de giro de este ciclo son
aquellos en los que el “ambiente” de la economia espafiola cambia, es decir, cuando en
el ambiente general de la actividad econdémica se produce una alteracion en su ritmo
de crecimiento, bien porque se origina una mejoria generalizada (los indicadores se
alejan de sus minimos ciclicos) o por el contrario, porque se produce un empeora-
miento sistematico (se alejan de sus maximos).

El comportamiento relativamente sincrénico que se observa para el conjunto
total de los indicadores responde en un doble sentido a la sintesis de la marcha de
la economia espafiola. Por un lado, el ciclo econémico resulta técnicamente de la
conjuncion de los efectos de cada grupo de indicadores, por lo que no puede extrafiar
que observemos una relacion global entre las pautas individuales de los mismos y el
efecto agregado, pero a su vez los agentes realizan en todo momento una valoracion
del conjunto de la economia (a veces desde el punto de vista de la percepcion, mas
que desde el de la valoracidn técnica) y a la vista de la misma toman sus decisiones.
Por tanto, se produce también un efecto del ciclo general, entendido como el ambiente
del ciclo econémico tal y como aparece en nuestra propuesta, sobre cada uno de los
sectores y agentes.

2.4 Un indicador resumen del ambiente: el Ciclo Mediano

Podemos obtener un indicador resumen que representa el “ambiente” de aceleracion
o0 desaceleracion de la economia. Este indicador sintético permite obtener un fechado
de los puntos de giro del ciclo de ambiente y consecuentemente, proporciona las fases
de aceleracion (ascendentes) y las de desaceleracion (descendentes).

En concreto, tomamos la mediana de los valores mensuales que toman las series

poligonales quebradas construidas anteriormente, M, =Med{Q,,, i =1,2,...n}, teT
. Este indicador recoge nuestra idea de punto de giro para el ciclo de ambiente, esto
es, que nos encontramos cerca de un maximo (minimo) ciclico cuando un grupo
importante de series Q,, se encuentran cerca de su maximo (0 minimo), tanto si han
superado su punto de giro como si no lo han hecho.

Obsérvese que establece un balance, en términos de posicion central, de la
proximidad de los indicadores a sus respectivos maximos o minimos ciclicos. Por
ello, lo denominamos “indicador resumen de ambiente” de la economia o indicador
Ciclo Mediano?®.

20 La denominacién de Ciclo Mediano responde a dos ideas, por un lado, a que es la curva Me-
diana de todas las series poligonales y en segundo lugar a que este indicador mediano también
ha sido suavizado para eliminar su erraticidad (con el mismo filtro autorregresivo que fue aplicado
a las series de niveles) antes de fecharlo y asi poder determinar la particiéon en fases ascendentes
y descendentes.
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FIGURA 2. El ciclo de ambiente de la economia espafiola entre 1968 y 2000
(medianay cuartiles)
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En la Figura 2 se presenta este indicador resumen de ambiente para la economia
espafiola?t. La banda representa el intervalo intercuartilico y la linea de puntos la
mediana. Se percibe de manera nitida la combinacién de periodos de alto ritmo
de crecimiento (relativo) de la actividad global (muchas series préximas a sus
puntos de giro maximos) con otros de decaimiento del mismo. Se observan asi-
mismo distintas amplitudes para el recorrido intercuartilico, que se interpretaran
mas adelante.

Obtenido el indicador Ciclo Mediano se fech6 con el procedimiento <F>%, En la
Tabla 1 se presenta el fechado de los puntos de giro segun el Indicador de Ambiente
en el periodo mayo de 1948 a mayo de 2000 (periodo en el que se encuentran las
observaciones del Ciclo Mediano).

2! En la figura el periodo de andlisis se ha restringido de nuevo dada la falta de calidad de este
indicador en aquéllas zonas donde hay escasa informacién (primeros afnos y el Gltimo).

22 En realidad, como hemos dicho antes con un programa implementado en TSP que reproduce
el algoritmo <F>.
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TABLA 1. Puntos de giro del Ciclo Mediano para la economia espafiola

MINIMO | CMediana | MAXIMO | CMediana | MINIMO | CMediana | MAXIMO |CMediana
feb-49 -0,475 may-50 0,274 feb-75 -0,475 ago-76 0,386
abr-51 -0,358 abr-52 0,691 mar-78 -0,193 jun-79 0,213
may-53 -0,763 may-54 0,711 sep-80 -0,267 nov-81 0,117
jun-55 -0,650 ago-56 0,220 oct-82 -0,006 jul-83 0,099
jun-57 -0,039 may-58 0,439 sep-84 -0,153 nov-85 0,067
jul-59 -0,629 nov-60 0,536 oct-86 -0,082 abr-89 0,186
oct-61 -0,193 sep-63 0,399 jul-90 -0,045 ago-91 0,087
oct-64 -0,048 abr-66 0,161 dic-92 -0,464 jul-94 0,384
sep-67 -0,424 mar-69 0,377 feb-96 -0,367 jun-97 0,276
nov-70 -0,415 jul-73 0,289 nov-98 -0,258

En el analisis ciclico, se suele valorar una caracteristica que se denomina ampli-
tud. La amplitud de una fase ciclica se define como la diferencia, en valor absoluto,
entre el valor de la serie en el punto de giro que se esté analizando y su valor en el
punto de giro de signo contrario inmediatamente precedente. Por un lado, informa
sobre la variacion del ritmo de crecimiento ocurrido entre el inicio y el final de la
fase. Ademas, a partir del cociente entre amplitud y duracion de una fase se define
la amplitud relativa, una medida relativa que proporciona informacién sobre la
profundidad de los ciclos.

Obsérvese, no obstante, que para nuestro indicador de ambiente el término ampli-
tud cambia de significado. Recordemos que dicho indicador surge como un resumen
del ambiente de la economia reconocido por las series quebradas que estan acotadas
entre -1y +1, y por tanto, en nuestra propuesta no tiene sentido interpretar el término
amplitud en el sentido anterior. La amplitud para nuestro Ciclo Mediano es un indi-
cador del grado de sintonia existente en el paquete de series quebradas y por tanto,
representa el grado de “fuerza y conviccion” de cada ciclo.

En este sentido, si la mediana (o su sefial ciclica, el Ciclo Mediano) al situarse
en su maximo (minimo) ciclico toma un valor positivo (negativo) muy alto, esto es,
préximo a 1 (a -1), es porque todos los agentes estan préximos a sus maximos (mi-
nimos) ciclicos, indicando un maximo ciclico (minimo) muy “reconocido” por los
agentes. Sin embargo si el valor que toma es cercano a cero indica una gran dispersion
en la distribucién de los maximos (minimos) ciclicos individuales de cada indicador
alrededor del mes en el que la mediana alcanz6 su maximo; no hay, por tanto, un
acuerdo general en el comportamiento de los agentes.

Digamos que no es habitual un alto grado de sintonia entre los indicadores, por lo
gue no debemos esperar valores muy altos (en términos absolutos) del Ciclo Mediano.
De hecho, una inspeccién de la tabla 2 con el fechado del Ciclo Mediano muestra
que este indicador se mantiene en la banda [-0.5,0.5] salvo en el inicio del periodo
estudiado dado que la pérdida de informacion ciclica (pocas series quebradas) produce
una alta volatilidad en el indicador.
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TABLA 2. Amplitudes absolutas y relativas de las fases
de aceleracion y desaceleracion

ASCENDENTES DESCENDENETES
Inicio / Fin Ampl AmRel Inicio / Fin Ampl AmRel

Al mar-49/may-50 0,749 0,050 | D1  jun-50/abr-51 0,632 0,057
A2 may-51/abr-52 1,049 0,087 | D2 may-52/may-53 1,454 0,112
A3 jun-53/may-54 1,474 0,123 | D3  jun-54/jun-55 1,361 0,105
A4  jul-55/ago-56 0,870 0,062 | D4 sep-56/jun-57 0,259 0,026
A5 jul-57/may-58 0,478 0,043 | D5 jun-58/jul-59 1,068 0,076
A6 ago-59/nov-60 1,165 0,073 | D6  dic-60/oct-61 0,729 0,066
A7 nov-61/sep-63 0,592 0,026 | D7 oct-63/oct-64 0,447 0,034
A8 nov-64/abr-66 0,209 0,012 | D8 may-66/sep-67 0,585 0,034
A9 oct-67/mar-69 0,801 0,045 | D9 Abr-69/nov-70 0,792 0,040
A10 dic-70/jul-73 0,704 0,022 |D10 ago-73/feb-75 0,764 0,040
A1l mar-75/ago-76 0,861 0,048 | D11 sep-76/mar-78 0,579 0,030
Al12 abr-78/jun-79 0,406 0,027 |D12 jul-79/sep-80 0,48 0,032
A13 oct-80/nov-81 0,384 0,027 |D13 dic-81/oct-82 0,123 0,011
Al4 nov-82/jul-83 0,105 0,012 |D14 ago-83/sep-84 0,252 0,018
A15 oct-84/nov-85 0,220 0,016 D15 dic-85/oct-86 0,149 0,014
A16 nov-86/abr-89 0,268 0,009 |D16 may-89/jul-90 0,231 0,015
Al17 ago-90/ago-91 0,132 0,010 | D17 sep-91/dic-92 0,551 0,034
A18 ene-93/jul-94 0,848 0,045 |D18 ago-94/feb-96 0,751 0,040
A19 mar-96/jun-97 0,643 0,040 |D19 jun-97/nov-98 0,534 0,031
Media 0,629 0,041 Media 0,618 0,043

Desv. Tip. 0,374 0,030 Desv. Tip. 0,371 0,029

En la Tabla 2 se presenta la particion del periodo de analisis en fases ascenden-
tes y descendentes y las amplitudes absolutas y relativas de cada fase. Vemos, por
ejemplo, que las fases ascendentes de mayor acuerdo entre los agentes son (en orden
decreciente): A3, A6, A2, A4, All, A18y A9, todas con una amplitud superior a 0.8
y una amplitud relativa superior a 0.04 y las fases ascendentes menos consensuadas
han sido (de menor a mayor consenso): Al14, A17 y A8 con valores en su amplitud
(absoluta y relativa) muy bajos. De la misma manera, observamos que las fases
descendentes de mayor acuerdo son: D2, D3, D5, D9, D10, D18 y D6, todas ellas
con una amplitud superior a 0.7 y relativa superior a 0.04, y las de menor acuerdo:
D13, D15, D16 y D14.

También se observa que la amplitud media (absoluta y relativa) de fases ascendentes
y descendentes es practicamente la misma al igual que sus desviaciones tipicas. Por
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tanto en media, el grado de sintonia entre los indicadores al acercarse a su punto de
giro es similar sea éste un maximo o un minimo.

Este analisis sobre las amplitudes de fases y ciclos en el Ciclo de Ambiente iniciado
por los autores en Farifia y Rojo (2003) no deja de tener un caracter puramente des-
criptivo por lo que impide realizar otro tipo de valoraciones, asi como su utilizacion
en el andlisis de la coyuntura dada la pérdida de sefial ciclica en el tramo final del
periodo de analisis. Por tanto, se hace necesario abordar un nuevo enfoque que apunte
a la extraccién y modelizacion de las pautas que rigen el comportamiento de la nube
de puntos de ambiente (nube de los puntos de las poligonales). Este es el trabajo que
presentamos a continuacion.

3 ANALISIS MENSUAL DEL “AMBIENTE” DE LA ECONOMIA
3.1 Un modelo de distribucién de probabilidad mensual

Como sefialamos en la introduccion, nuestro objetivo consiste en el analisis del
comportamiento temporal de las hubes de puntos originadas por las series poligonales
en cada uno de los meses, considerando cada nube de puntos como un conjunto de
realizaciones de una distribucion de probabilidad®. Ello exige identificar para cada
mes una distribucidn tedrica que se ajuste a los datos y conocer el comportamiento
de los pardmetros que gobiernan sus pautas mensuales, en funcién de la fase en que
se encuentre el ciclo.

Formalmente, por tanto, se supone que los datos mensuales de las quebradas co-
rrespondientes a los indicadores son una muestra aleatoria de una distribucion teorica
que representa la posicion del ciclo econdmico en cada mes. Tratamos de describir
el comportamiento de las 361 variables correspondientes a los meses para los que al
menos existe un valor de una serie poligonal, variables que denominaremos M33,
M34,...., M673 y que corresponden a los meses que van desde septiembre de 1947
(el mes M33) a enero de 2001 (M673).

Destaquemos que la nube de puntos muestral compuesta por los valores de las series
quebradas mes a mes muestra pautas muy diferentes especialmente, como veremos,
en lo referente a la simetria (véase una ilustracion en la Figura 3).

23 No se analiza la perspectiva temporal como un proceso estocdstico, sino sélo las distribuciones
marginales.

2 Recuérdese que aunque el periodo inicial del andlisis comprendia desde enero de 1945 a
diciembre de 2001, en las sucesivas fases de la investigacion, extraccién de sefal, fechado, etc.
se ha ido restringiendo el periodo para el que se dispone de informacion. Asi pues, en estos mo-
mentos la serie quebrada mds temprana en iniciarse lo hace en septiembre de 1947 y la Gltima
en finalizar termina en enero de 2001.
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La modelizacion debe, ademas realizarse con criterios de parsimonia, debido a la
gran cantidad de ajustes a realizar (uno para cada mes).

Por ello, dentro de las distribuciones continuas, se ha elegido la familia de
distribuciones beta como la mejor eleccion posible para las distribuciones mar-
ginales mensuales, por dos razones. En primer lugar, la gran elasticidad de esta
distribucion, ya que eligiendo convenientemente sus parametros nos encontramos
con funciones de densidad de muy diferentes aspectos y caracteristicas: simétricas,
asimétricas positivas, asimétricas negativas, etc. Ademas la distribucion beta es una
distribucion continua acotada en un intervalo [a,b] propiedad también presente en
nuestros datos.

FIGURA 3. Histogramas de los meses M577, M585 y M595 ( - - - Mediana)
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En nuestro caso, las variables-meses de las series quebradas toman valores en
el intervalo [-1,1] por lo que se trataria de ajustar a distribuciones beta con a = -1
y b = 1. No obstante, se simplifican los calculos realizando la transformacion lineal
X = (Y +1)/2; de esta manera con las observaciones acotadas en [0,1], las variables
mensuales se han ajustado a distribuciones beta estandar.

Sefialemos que se han realizado tests no paramétricos de bondad de ajuste (Chi-
cuadrado de Pearson y Kolmogorov-Smirnov, este Gltimo mas adecuado para los
meses de baja frecuencia muestral) con el objetivo de valorar la calidad del ajuste de
los datos en cada mes. Los resultados, que no presentamos, son bastante satisfacto-
rios con la excepcion de meses muy concretos, por lo que se acepta este modelo de
distribucién tedrico para las nubes mensuales.

3.2 Estimadores maximo verosimiles de los parametros beta
Una vez asighada una distribucion tedrica de probabilidad, se obtuvieron las estima-

ciones maximo verosimiles de los parametros de estas distribuciones beta mensuales,
asi como de algunas de sus caracteristicas tedricas (esperanza, varianzay coeficiente
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de asimetria). En el Anexo 1 se recogen los valores de estas caracteristicas asi como
el procedimiento de estimacion.

Un estudio descriptivo revelara el diferente comportamiento que tienen estos
estimadores en las fases ascendentes y descendentes anteriormente detectadas por el
indicador resumen de ambiente (Ciclo Mediano)?. Basicamente, el comportamiento
no es muy diferente del que ilustran las Figuras 4 y 5 en las que se han representado
en un diagrama de secuencia, las estimaciones maximo verosimiles de los meses
correspondientes a dos fases: una ascendente, la fase A9 (M274 = oct 67 a M291
= mar-69) y otra descendente, la fase D9 (M292 = abr 69 a M311 = nov 70). Estos
diagramas estan constituidos cada uno de ellos por dos poligonales, resultado de las
uniones de las observaciones del estimador maximo verosimil de p y de las uniones
de las observaciones del estimador maximo verosimil de g.

FIGURA 4. Estimaciones maximo verosimiles en la fase ascendente A9
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Enel inicio de las fases ascendentes el estimador del parametro g (en color rosa) toma
valores superiores a los que toma el estimador de p (de color azul) es decir, Gy > Peyy
. La diferencia entre ambos va reduciéndose hasta que son aproximadamente iguales
(en el gréfico se cortan) y a continuacion, se invierte la relacion con estimaciones de p

superiores a las de q, es decir al final de una fase ascendente g.,,, < pg,, - En las fases

2 En este andlisis no se considerardn ni los meses de las primeras fases (DO, A1, D1, A2, D2, A3,
D3, A4, D4, A5, D5, A6y D6) ni los cuatro meses finales de la dGltima fase debido a que el nimero
de observaciones en todos ellos es demasiado pequeno (10 datos o menos), lo que origina una
elevada volatilidad en las estimaciones. Asi mismo, hay que tener en cuenta que la fase A20 no
llega a finalizarse pues no existe el punto de giro (mdximo) que la concluya.
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descendentes, tal como se advierte en la segunda figura, el comportamiento es el reci-
proco. Ademas solo se cruzan una vez por fase, como se advierte en ambos graficos.

FIGURA 5. Estimaciones maximo verosimiles en la fase descendente D9
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Estas pautas se reproducen en el resto de las fases salvo algunas excepciones que
confirman la idea general.

Por ejemplo, en la fase ascendente A7 (M203: nov 61 a M225: sep 63) se observa
que las series pg,, Y Gy Se Cruzan en dos ocasiones (Figura 6). En los meses de
este periodo casi no hay observaciones de las series quebradas y por tanto, las esti-
maciones siguen pautas mas erraticas.

FIGURA 6. Estimaciones maximo verosimiles en la fase ascendente A7
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De hecho, puede observarse que aunque, en principio, su componente ciclica (Ciclo
Mediano) muestra dos puntos de giro, maximo y minimo, finalmente no se consolidan
al fechar dicho indicador (véase la Figura 7), por lo que se convierten en una Unica
fase. Esto es lo que ocurre en lo mostrado por el indicador utilizado para definir el
inicio y fin de las fases (Ciclo Mediano), pero la informacion total dada por todas
las quebradas disponibles en ese momento (aungue sean pocas) indica movimientos
ascendentes y descendentes eventuales que se transmiten en la estimacion de los
parametros, por ello los gréficos de p,,,, Y gg, NO transcurren como en la situacion
mas general descrita para la fase A9.

FIGURA 7. Mediana, su ciclo y su fechado en las fases ascendentes y descendentes
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Esta situacion “especial” observada en la fase A7 también se manifiesta en las
dos fases posteriores D7 y A8 en el que el indicador de la mediana sigue siendo
muy irregular y aunque el “suavizado” que provoca su ciclo y su posterior fechado
permite Unicamente localizar dos fases, la descendente D7 y la ascendente A8,
la informacion proporcionada por las quebradas vuelve a afectar a la estimacion
y aparece alguna zona en la fase descendente mas propia de una ascendente y
viceversa.

La siguiente situacion “especial” que no responde al patrén ya comentado se de-
tecta en las fases D13 y Al4. En este caso, los gréaficos sugieren que el fin de la fase
descendente D13 parece producirse antes de la fecha registrada para el minimo ciclico
situado por el indicador del Ciclo Mediano en el Gltimo mes de D13 y por tanto, la
fase ascendente A14 parece que pudiera comenzar antes de lo previsto.
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En conclusion, los estimadores de p y q dependen de toda la informacion muestral pro-
porcionada por los indicadores disponibles en cada mes, por lo que su evolucién conjunta,
en general, presenta la pauta descrita por las Figuras 4 y 5, con graficos en forma de cruz
(esto es, ambas series ( Pz, Y Geryy ) S€ Van cruzando en cada una de las fases).

La ruptura (excepcional) de esta pauta, se debe a que las fases identificadas por el indi-
cador ciclo-mediano, en realidad, no sintonizan con las correspondientes a la informacion
basica, en el sentido de que pueden no ser las fases intrinsecas al conjunto de indicadores
que representan la actividad econémica, sino sélo a su componente ciclica.

Por ello, es nuestra opinion que cualquier modelizacion para este fendmeno debe
asentarse en los datos originales y no el Ciclo Mediano en la determinacion de fases
y los ciclos. El Ciclo Mediano puede ser Gtil como solucion inicial (una clasificacion
inicial de ciclos y fases) pero en un modelo que sirva para determinar el fechado
definitivo habria que considerar toda la informacion dada por las nubes de puntos
para detectar si dichos puntos de giro se acabaran reconociendo, es decir, si realmente
responden al ciclo econémico o si son sélo producto de un fenémeno episédico?.

3.3 Relacion entre la diferencia y semisuma paramétrica y del coeficiente de
asimetria con la profundidad de los ciclos.

La observacion de las series pg,, Y Gz, €n las sucesivas fases definidas por el
Ciclo Mediano permite descubrir que es en el inicio y en el final de cada una de las
fases cuando ambas series estan habitualmente mas separadas, es decir, la diferencia
en valor absoluto |Bg,, —dgy, |, alcanza un maximo relativo, siendo esta diferencia
positiva ( p.,,, —ds,, >0) al final de las de fases ascendentes y negativa al final de
las descendentes ( Py — Gy <0).

Efectuando un analisis mas minucioso de esta diferencia, observamos que su mag-
nitud esté en relacion con la profundidad de las fases y de los ciclos del Ciclo Mediano
ya que, tal como se ha sefialado anteriormente, en el indicador de ambiente una ampli-
tud de fase importante refleja un alto consenso entre todos los indicadores, y al final
de estas fases el Ciclo Mediano toma, en mddulo, un valor relativamente elevado. Por
tanto, las fases en las que en el dltimo mes la diferencia en la amplitud de las series de
estimaciones, |Pg,, —deyy| €S grande, corresponden a fases en las que el valor del Ciclo
Mediano, en términos absolutos, es alto en el mes donde se produce el punto de giro,
es decir, fases de alto consenso entre los agentes (fases profundas) y donde el punto de
giro es practicamente simultneo para la mayoria de los indicadores.

Por el contrario, las fases que finalizan con valores pequefios de la diferencia

|Pewy — Gewy | » SON aquéllas en las que el valor del Ciclo Mediano en el mes corres-
pondiente al punto de giro final es pequefio y por tanto, fases en las que no se ha

26 Los autores se proponen abordar esta modelizacién en un futuro préximo.
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producido un consenso entre los agentes (fases poco profundas), por lo que los puntos
de giro de los diferentes indicadores se toman en un intervalo mas amplio.

En conclusion, los méaximos de valor més elevado de la serie (Bg,, — gy, ) COrres-
ponden a los maximos ciclicos mas consensuados y finalizan las fases ascendentes
mas profundas. Analogamente, los minimos mas bajos de dicha serie de diferencias
corresponden a los minimos ciclicos mas consensuados que finalizan las fases des-
cendentes mas profundas.

FIGURA 8. La serie diferencia (g, — gy, ) ¥ €l Ciclo Mediano
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La Figura 8 pone de manifiesto dicha relacion existente entre la diferencia y el Ciclo
Mediano. Las maximasy minimas amplitudes entre los pardmetros estimados coinciden
béasicamente con los maximos y minimos del Ciclo Mediano y los ciclos mas profundos
corresponden con las oscilaciones mas amplias en la diferencia (b, — Geyy )-

Por otro lado, también existe una relacion entre el valor de la semisuma al final de
cada fase y la profundidad o equivalentemente, el elevado consenso entre los indicado-
res al identificar el punto de giro. Puede advertirse en la Figura 9 una relacion inversa
entre la semisuma (en los meses finales de fase) y el estimador (méaximo verosimil)
de la varianza? de las distribuciones beta en dichos periodos.

27 Como se muestra en el apartado 3.2 el estimador mdximo verosimil de la varianza es funcién de la
semisuma de los pardmetros, por tanto existe una relacién funcional entre ambas magnitudes.
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Asi, las fases en las que la semisuma toma valores mayores (alrededor de la fase
A10y de la A18) son las fases en las que el estimador de la varianza toma un valor
mas pequefio, es decir, fases que finalizan con un punto de giro alcanzado de forma
bastante unanime por los todos los indicadores, las llamadas fases profundas en las
que, el Ciclo Mediano, en el mes final de fase, toma también un valor (en sentido
absoluto) relativamente elevado.

FIGURA 9. Estimadores de la varianza y semisuma
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Por otro lado, como ya se ha advertido anteriormente, en el analisis de las distribucio-
nes beta mensuales se observan distribuciones de frecuencias muy diferentes en cuanto a
su asimetria. Asi, algunas distribuciones presentan una clara asimetria positiva, otras una
asimetria negativa y en otros meses las distribuciones son mas o menos simétricas.

En concreto, en los meses iniciales de fase ascendente (meses que siguen a un minimo
ciclico) las distribuciones de frecuencias presentan una evidente asimetria a la derecha
(coeficiente de asimetria muestral positivo), por el contrario los meses que finalizan este
tipo de fases (meses proximos a un maximo ciclico) muestran distribuciones asimétricas
alaizquierda (coeficientes negativos) y en los meses centrales las distribuciones son mas
0 menos simétricas. EI comportamiento es el contrario para las fases descendentes.

Ademas, existe una relacion funcional entre el coeficiente de asimetria y la di-
ferencia y semisuma de los parametros (véase el Anexo 1)? por tanto, es razonable

-4d | s+1
% Andliticamente, el coeficiente de asimetria se puede expresar como v, =—— P_d
s+2\s -
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que en las representaciones graficas puedan advertirse estrechas relaciones entre el
estimador del coeficiente de asimetria y el Ciclo Mediano y entre este estimador y la
diferencia y semisuma.

FIGURA 10. Estimador maximo verosimil del coeficiente de asimetria
y el Ciclo Mediano
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FIGURA 11. Estimador maximo verosimil del coeficiente de asimetria y la amplitud
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donde d es la diferencia entre los pardmetros y s es su semisuma.
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En la Figura 10 se manifiesta la relacion (inversa) entre el estimador de la asimetria
y el Ciclo Mediano, y en las Figuras 11 y 12 se visualizan las relaciones entre este
estimador y la diferencia y semisuma de los parametros. En la primera vemos como la
magnitud del coeficiente de asimetria estimado y la de laamplitud dada por la diferencia
entre los estimadores de los parametros es practicamente la misma, revelando de nuevo
la relacion existente entre altos coeficientes de asimetria y altos valores en la amplitud
(ambos en sentido absoluto) con la profundidad de fases y a su vez, con el alto consenso
en laidentificacion del correspondiente punto de giro por parte de todos los indicadores.
Y en la segunda figura se observa cémo las fases de mayores niveles en la semisuma
corresponden a mayores diferencias entre los coeficientes de asimetria estimados (entre
el inicio de fase o final de fase precedente y final de fase), es decir, fases mucho mas
asimétricas en su inicio y fin y en conclusion fases mas profundas.

FIGURA 12. Estimador maximo verosimil del coeficiente de asimetria
y la semisuma
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4 CONCLUSIONES

En este trabajo se han puesto de manifiesto las caracteristicas mas importantes de
las distribuciones mensuales de la nube de “ambiente”, nube que es el resultado de la
evaluacion del “ciclo de ambiente” sugerido por los autores en un trabajo anterior, y
que es una propuesta relacionada con los ciclos de tasas de crecimiento (growth rate
cycle) que evalUa el comportamiento simultaneo de un amplio conjunto de indicadores
econémicos.
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Se demuestra que puede estimarse su comportamiento estadistico a través de una
modelizacion paramétrica de sus principales pautas mediante distribuciones beta, y
se valoran especialmente las caracteristicas de los pardmetros estimados y su relacion
con la caracterizacion de fases y puntos de giro del ciclo de crecimiento.

Asi, las relaciones encontradas sirven para identificar la conexion entre los parame-
tros (estimados) de las distribuciones mensuales beta, o bien de funciones sencillas de
ellos (diferencia y semisuma), con las caracteristicas de los ciclos determinados por el
indicador resumen de ambiente, el Ciclo Mediano, fundamentalmente las que tienen
que ver con duracion y amplitud de fases. Permite asimismo detectar las insuficiencias
de dicho Ciclo Mediano, de manera que la percepcion del ciclo econdmico de ambiente
seria mas nitida y mas completa a través de las distribuciones mensuales estimadas.

No obstante, las herramientas y procedimientos, tanto del trabajo pionero de los au-
tores como del que actualmente se presenta, son mas adecuadas para el analisis historico
del ciclo econémico que para el coyuntural, debido, en primer lugar, a las pérdidas de
informacién que el método produce al comienzo y al final del periodo de andlisis y, en
segundo, a la dificultad en el tratamiento de las series y a su alto nimero.

En estos momentos los autores estan trabajando en la modelizacion de la relacién
entre estos parametros y el propio ciclo, de manera que sea posible, si no obtener una
auténtica prediccion del ciclo, al menos resolver las pérdidas de observaciones que tanto
la estimacion de los ciclos individuales de los estimadores como las derivadas del fechado
ocasionan. Ello permitiria “estirar” la percepcion del ciclo de ambiente, mejorando su
calidad temporal como herramienta de analisis coyuntural. Los resultados no son de
momento concluyentes, por lo que no se han incluido en el presente trabajo.
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ANEXO 1. CARACTERISTICAS MAS NOTABLES DE LAS DISTRIBU-
CIONES BETA

Por un lado, si X es una variable aleatoria con distribucion B(p,q) estandar
(p, 9 > 0), su momento centrado en el origen de orden k es,

o :E[X"] _ B(p+k,q) _ I'(p+k)T(p+q)
B(p.g) T(p)T(p+q+k)
donde B(p,q) es la funcion euleriana beta, B(p,q)= j;x'“ (- x)"'1 dx yI'(p)

Vk=012,..

es la funcion euleriana gamma, T'( p)= j:x”‘l e dx.
Por tanto, la esperanza matematica y la varianza de la distribucion Beta estandar
valen

E(X)=—— Var(X)= LA
p+q (p+q) ( p+q+1)
Ademas, la expresién del coeficiente de asimetria de Fisher es la siguiente

ot 2 (g-p) f(p+q+1)
6 (p+g+2) pq

Asimismo, suponiendo que (X,, X,,...X ) es una m.a.s. (muestra aleatoria
simple) de una poblacion X con distribucion B(p,q), para obtener los estima-
dores maximo verosimiles de p y g hay que maximizar la siguiente funcion
de verosimilitud

L (p,q;x1,...,xn)={8(;p’q)}n [ﬁx,]” hi[@—x,)}“ p.q>0

i=1

es decir, los estimadores maximo verosimiles, pg,,, Y Ggy » S€ Obtienen al resolver
el siguiente sistema de ecuaciones

dT(p) dF(p+q)
dyop9P ., nx, =
B TRy " Ty TR

dr(q) dF(p+q)
d dq

Eg:_n r@) +n +2In(1 x,)=0

F(p+q)

donde /=InL(p,q;x,,....x, ).
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; InT’
De manera equivalente, llamando ¥ (-)=——= din ()

psi-funcién, tenemos d- r()

funcién digamma o

—n‘I’(p)+n‘P(p+q)+ilnx, =0
i=1

—n‘I’(q)+n‘P(p+q)+izz;ln(1—x,)=0

sistema de ecuaciones no lineales cuya resolucion, a traves del método iterativo de
Newton, nos proporciona de forma aproximada los estimadores maximo verosimiles®.

Respecto a los estimadores méximo verosimiles de los momentos teoricos (espe-
ranza, varianzay coeficiente de asimetria), todos ellos funciones de p y g, es sencillo
demostrar® que son estas mismas funciones aplicadas a los estimadores maximo
verosimiles pg,, Y Qe » €S decir,

ﬂ“ —__ Pav iy = pAlqu|v
Al v —

~

Pav +qav (bAIV+qAIV)(pAIV+qAIV+1)

~ 2(&A‘|v_bl\‘|v) (pA|v+qA|v+1)
Yav =7 =
(pl\i vtQqav +2) pA| qul v

27 Véase Johnson y Kotz (1970, Capitulo 24, pagina 45) y Farifa (2004) con la implementacién
bajo TSP del programa que obtiene estos estimadores.
30 |a demostracién se apoya en el hecho de son funciones inyectivas de p y q por lo que la funcién

de verosimilitud alcanza el mdximo en Py ¥ Gey - Puede consultarse la demostracion completa
en Farina (2004).
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Figura F.1. Nube de ambiente. Diagrama de dispersion de las series poligonales Q,
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