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El analisis de coyuntura, como instrumento para el conocimiento de
las oscilaciones ciclicas de la economia y para la prevision de su evo-
lucién a corto plazo, ha experimentado en Espafia un avance siste-
mético y rapido en los Ultimos afios. Sin embargo, para espacios de
dimensién geogréfica inferior la situacién es menos satisfactoria. En
este articulo, se analizan los instrumentos disponibles a escala nacio-
nal para el anélisis de coyuntura, atendiendo a los diversos enfoques
o estadios posibles: determinista, indicadores sintéticos, Contabilidad
Trimestral. A continuacion se presenta el estado de la cuestién para
niveles geogréficos inferiores, con especial referencia a la situacién
actual y a las limitaciones que sittian a la coyuntura regional en el pri-
mero de los estadios sefialados. Finalmente, se presentan las princi-
pales técnicas de trimestralizaciéon asf como los pasos a seguir para
caminar hacia una Contabilidad Trimestral Regional en Espafa.

Palabras clave: andlisis de coyuntura, contabilidad trimestral, conta-
bilidad trimestral regional.

1. INTRODUCCION

El seguimiento de la coyuntura y su andlisis, en tanto que instrumento pa-
ra el conocimiento de las oscilaciones ciclicas experimentadas por la econo-
mia y para la previsién de su evolucién a corto plazo, comienza a desarrollarse
sistematicamente en Espaiia desde la segunda mitad de los afios 70. Desde
la perspectiva del seguimiento y andlisis de la coyuntura de la economfa a es-
cala nacional, el progreso ha sido sistematico y répido. De hecho, desde 1993,
con la aparicién de la Contabilidad Trimestral de Espafia elaborada por el INE,
los especialistas en este campo disponen ya del instrumento mas avanzado
para el andlisis de la evolucién y la prediccién a corto plazo del comportamiento
de la economfa espafiola.

35



GERVASIO CORDERO MESTANZA Y ANGELES GAYOSO RICO. EL ANALISIS DE COYUNTURA A NIVEL REGIONAL...

Sin embargo si nos referimos a espacios econémicos de dimensién geo-
gréfica inferior, por ejemplo, a nivel de Comunidad Auténoma, la situacion es
menos satisfactoria. Razones de distinta indole hacen, como veremos, que
el andlisis de la coyuntura a nivel regional se mueva en un estadio mas retra-
sado y que los analistas se topen con limites importantes a la hora de realizar
diagnésticos sobre la situacion coyuntural de la economia de una determina-
da regién y elaborar previsiones suficientemente sélidas sobre su evolucién
futura.

No obstante, el avance en los tltimos afios ha sido significativo y estan
empezando a darse los pasos para progresar hacia la posibilidad de disponer,
a nive!l regional, de un instrumento como, es la Contabilidad Trimestral aun-
que en este caso, dificiimente pueda ésta alcanzar el grado de globalidad —
estimacién del crecimiento de los grandes agregados tanto desde la perspec-
tiva de la oferta como, también, de la demanda— que tiene la Contabilidad
Trimestral para el conjunto de la economia espafiola.

2. LOS INSTRUMENTOS PARA EL ANALISIS DE COYUNTURA: EL ESTADO

DE LA CUESTION A NIVEL DE LA ECONOMiIA NACIONAL

Como se ha indicado, el objeto del analisis de coyuntura es el conocimien-
to de la evolucién ciclica de una economia y la prediccién de su comporta-
miento a corto plazo a través de la identificacién directa de las oscilaciones
ciclicas de las principales variables consideradas relevantes a tal efecto, o de
aquellas otras variables con ellas relacionadas, una vez que se ha determina-
do la estructura de los desfases entre éstas y las primeras. En este sentido,
el analisis de coyuntura para de una aproximacién predominantemente empi-
rica, a partir de la disponibilidad y de tratamiento de series temporales referi-
das a esas variables, si bien debe articularse en un esquema teérico viniendo
condicionados sus propios avances por los que se producen en el campo de
la teoria.

Si atendemos a los diversos enfoques o, podriamos decir también, «esta-
dios», existentes en el seguimiento y andlisis de la coyuntura, se pueden dife-
renciar, segdin una jerarquia que atienda al menor o mayor perfeccionamiento
y posibilidades de los instrumentos de analisis que ofrecen unos y otros, ios
siguientes:

En primer lugar, el que suele denominarse enfoque «determinista». Este
enfoque se caracteriza porque la coyuntura es analizada a través del conoci-
miento y analisis de un conjunto normalmente amplio de indicadores cada uno
de los cuales esté relacionado, de forma mas o menos directa, con el compor-
tamiento de una variable representativa de la evolucion ciclica de un determi-
nado sector o subsector de la oferta o de algin componente de la demanda.
Extraida la componente ciclica o de ciclo-tendencia de la serie temporai co-
rrespondiente a cada uno de los indicadores, se extrapola su comportamiento
al de la variable «objetivo» con la que se relaciona si se mantiene la hipétesis
de reconocimiento de que a corto plazo las relaciones macroecondmicas per-
manecen constantes. En cualquier caso a pesar de su innegable aportacién
al analisis coyuntural, lo que caracteriza a este «enfoque» o «estadio» es que
adolece, necesariamente, de una versién fragmentaria y poco integrada que
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exige, por parte del analista, un esfuerzo de sintesis globalizadora sobre la evo-
lucién del conjunto de la economia. Sintesis o visién globalizadora que nece-
sariamente, adolece de un considerable componente subijetivo.

Este enfoque o estadio, que todavia es hoy el predominantemente utiliza-
do por los analistas de coyuntura, ha sido aplicado y desarrollado de una ma-
nera muy notable en nuestro pais desde hace ya bastantes afos, debiéndose
destacar los avances sustanciales que, en el ambito del mismo han propicia-
do los trabajos de los especialistas tanto de la extinta D. G. de Previsién y
Coyuntura del Ministerio de Economia y Hacienda como del Servicio de Co-
yuntura del INE y del Banco de Espaiia.

Un segundo «enfoque» 0 «estadio» es el que se apoya, a partir de una
bateria de indicadores seleccionados entre el conjunto de indicadores dispo-
nibles de caréacter trimestral o mensual, en la construccién de indicadores ci-
clicos o sintéticos de cardcter adelantado, coincidente o retrasado para los
diferentes sectores de oferta y demanda. El comportamiento de estos indica-
dores, especialmente los de cardcter adelantado, facilita el diagnéstico y la
prediccion a partir de aproximaciones mas globalizadoras sobre el comporta-
miento de la economia y de sus principales componentes sectoriales desde
el lado de la oferta, asi como también desde el de las principales variables
de demanda. En este terreno hace también bastante tiempo que se viene tra-
bajando y avanzando en nuestro pais disponiéndose en la actualidad de un
sistema ya muy contrastado de indicadores sintéticos.

Asi ya en 1976 J. Rodriguez presentd una aproximacion al ciclo de re-
ferencia de la economia espafiola para el periodo 1965-1975. Afios més
tarde, en 1983, la Direccion General de Prevision y Coyuntura del Ministe-
rio de Economia y Hacienda presenté el libro «Indicadores ciclicos: elabo-
racién y aplicacién al anélisis de la economia espafiola» como una culmina-
cién de un estudio comenzado en 1978 por un grupo de trabajo sobre ana-
lisis ciclico e indicadores avanzados en el que participaban representantes
de dicha Direccién General. Afios después, en 1989, J. Fernandez Macho,
perteneciente en ese momento al Departamento de Anélisis Econdémico vy al
Instituto de Economia Publica, presenté también un sistema de indicadores
ciclicos introduciendo una serie de novedades como es el tratamiento dado
a los indicadores individuales, utilizando para la extraccién del componente
ciclico el crecimiento anual de la tendencia. Para el fechado de las series, en
lugar del procedimiento de Boschan y Bry (1971), que era el utilizado por la
OCDE, se utilizaba el método CICLE disefiado en Fernandez (1989}, que no
se basa como el anterior en la utilizacién de medias mdviles sino en el con-
cepto de suavizamiento espectral, usando una transformada de Fourier para
filtrar los datos. Por ultimo en 1994, los estudios al respecto los habia inicia-
do en 1988, el INE publicé el trabajo denominado «Sistema de indicadores
ciclicos de la economia espafiola», en el que se exponia un procedimiento auto-
matico denominado, «F», para el fechado de las series, que invierte el pro-
ceso de fechado de Boscham y Bry (1971) al ir desde la serie mas errati-
ca a la mas suave. Las diferencias entre estos dos procedimientos consiste
en que mientras aquél detecta los puntos de giro en los ciclos de crecimien-
to, es decir en las oscilaciones en tasas, éste lo hace en los ciclos clési-
cos, es decir en las oscilaciones en niveles. Ademas, el programa «F» opera
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con filtros disefiados para la extraccién de la sefial ciclica, mientras que el
de Boscham y Bry lo hace con filtros de medias méviles disefiados ad hoc.
Asimismo, en el mencionado trabajo, el INE presenta, otro procedimiento, el
denominado «G», que permite la clasificacion dindmica de los indicadores a
partir de sus puntos de giro.

El tercer y titimo enfoque o «estadio» es aquél en el cudl el analisis de
la coyuntura se apoya en la elaboracién de una Contabilidad Trimestral. Des-
de 1993 se cuenta con una Contabilidad Trimestral oficial elaborada por el Area
correspondiente del INE, a la que hay que afiadir la elaborada por el Banco
de Espafia. La Contabilidad Trimestral del INE ofrece cada trimestre los ritmos
de crecimiento del PIB y de sus componentes desde la dptica de la demanda
y de la oferta. Hay que destacar que dicha CTE presenta una estrecha cone-
xién con la Contabilidad Anual de Espafia. En este sentido, los elementos de
conexién con la CNE serian que la suma de las cuatro estimaciones de la CTE
del afio T debe de ser igual al dato del agregado de dicho afio, asegurandose
de esta manera la coherencia cuantitativa de ambas Contabilidades y hacien-
do, de este modo, que las oscilaciones ciclicas de las series trimestrales sean
las interpolaciones de las correspondientes anuales. Asimismo, la suma de las
componentes desde la ptica del gasto debe ser igual a la suma de las obteni-
das desde la 6ptica de la oferta. Ello supone una conciliacién entre ambas ci-
fras para no llegar a diferentes valores de PIB. Entonces, las diferencias entre
ambas Contabilidades vienen dadas, fundamentalmente, por las diferentes téc-
nicas estadisticas utilizadas en una y otra, por el menor grado de consolida-
cién de la CTE respecto a la CNE (es decir aquelia presenta mayores y mas
frecuentes revisiones que ésta) y por el menor detalle que presenta la CTE.

Por lo que respecta al analisis de Coyuntura, las principales aportaciones
de la Contabilidad Trimestral se concretan, por una parte, en la utilizacién de
un marco contable, que unifica el sistema de medida empleado, y, por otra
parte, en la profundizacién en el uso de técnicas de tratamiento de series y
de extraccidn de sefial, puesto que las técnicas utilizadas, dado que el nime-
ro de series a procesar es elevado, deben combinar de una forma adecuada
la facilidad de uso y la calidad estadistica.

3. EL ANALISIS DE LA COYUNTURA REGIONAL: SITUACION ACTUAL Y
PRINCIPALES PROBLEMAS

Desgraciadamente, los progresos alcanzados en el andlisis de la coyuntu-
ra del conjunto de la economia espafiola, no tienen una transposicién literal
cuando descendemos a dmbitos espaciales inferiores; si bien hay que reco-
nocer los avances experimentados desde la consolidacion del llamado «esta-
do de las autonomias» vy, especialmente, en los dltimos siete u ocho afios.

Asfi, por una parte, es necesario reconocer el considerable esfuerzo reali-
zado en la elaboracién de estadisticas regionales susceptibles de ser utiliza-
das como indicadores de coyuntura, asi como la existencia en la practica to-
talidad de las CCAA de equipos de analistas que trabajan en el campo de la
coyuntura regional y cuyos andlisis son publicados regularmente en boletines
de coyuntura regional o incluidos en otras publicaciones econémicas de las
propias Comunidades Auténomas, Cdmaras de Comercio, etc.

38



REVISTA ASTURIANA DE ECONOMIA - RAE N° 11 1998

Sin embargo, conviene dejar claro que, salvo alguna excepcién, hasta el
momento dichos anélisis se sittan en el primero de los «enfoques» o «esta-
dios» descritos en el apartado anterior y que, ademas, incluso dentro de este
ambito, se encuentran con una serie de handicaps o limitaciones objetivas que
aun no han sido totalmente superados. Dichas limitaciones proceden bésica-
mente de:

— Las insuficiencias o «lagunas» estadisticas existentes a nivel regional.
Asi, por ejemplo, no se dispone de un Indice de Produccién Industrial (IPl) re-
gionalizado y los elaborados por algunas CCAA para su propio territorio lo es-
tan a partir de metodologias no homogéneas, tampoco existen suficientes in-
dicadores que permitan conocer adecuadamente la evolucién de la actividad
de importantes subsectores del Sector Servicios ni de componentes impor-
tantes de la demanda.

— Algunos de los indicadores utilizados para el seguimiento de variables
relevantes no tienen, para el caso de algunas CCAA, suficiente fiabilidad es-
tadistica por problemas muestrales en estos territorios (por ejemplo vy, entre
otras, la Encuesta de Opiniones Empresariales en el caso de CCAA con muy
escaso peso del sector industrial).

— Las series disponibles de algunos indicadores no son lo suficientemen-
te largas para un tratamiento estadistico adecuado a los fines del analisis de
coyuntura.

Algunas de estas limitaciones, que por si mismas condicionan negativa-
mente la propia aplicacién de un anélisis basado en el «enfoque deterministi-
co», constituyen ademads, como veremos, un obstaculo para el avance hacia
la construccidn de indicadores sintéticos y hacia la posterior elaboracién de
una Contabilidad Trimestral.

En efecto, si tuviéramos que sintetizar los obstaculos mas inmediatos exis-
tentes para avanzar hacia dicho objetivo, tendriamos que citar, por una parte,
los derivados de la escasa longitud de las series disponbiles y, por otra, el de
la eleccién de una serie de referencia.

Sinos referimos a los primeros (hay que recordar que, como regla general,
a nivel regional las series méas largas no van mas alla de los primeros ochen-
ta), resulta obvio que ello plantea determinados problemas, a efectos de la
construccién de indicadores ciclicos o sintéticos, para la determinacion del
fechado de los puntos de giro que permiten su clasificacién como adelanta-
dos, coincidentes o retrasados.

Problemas que exigen la utilizacién de algtin método alternativo a los cita-
dos en el apartado anterior (Fernandez Macho, 1989) y (Abad vy Qulis, 1992
a) y 1992 b)).

Los avances realizados para resolver este problema han venido en general
unidos al intento de aplicacién de técnicas como la de clasificacion ciclica ba-
sada en una extensién del modelo factorial, que se denomina «modelo de in-
dices dindmicos» y que permite tanto la identificacion de tipos de comporta-
mientos ciclicos comunes como la clasificacion de la serie respecto a dichos
tipos establecidos en funcién de su desfase. La aplicacién de esta técnica cons-
ta de cinco etapas: a) primero se determina el nimero apropiado de factores,
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b) en segundo lugar se estima un modelo factorial de la forma Y:=AF.+¢,
donde F: representa los r factores comunes inobservables, A es una matriz
k{m+1)xr de parametros (cargas) que relacionan variables observadas con fac-
tores y e: (es un vector con kim+1) filas y recoge los factores especificos de
cada_variable, sujeto a las restricciones E(F)=0; E(F, Fi}=I; E(&)=0; Elg,
&)= Ze=diagonal (Gtt,.... O); E(F., €)=0 y (NX e-'A)=diagonal (Vi..V)), ¢) a
continuacién se realiza una simplificaciéon de la matriz de cargas A, d) des-
pués se determina la serie de referencia y, por Ultimo, e} se clasifican las k—1
series restantes respecto a la elegida como referencia.

El problema de la eleccidén de la serie de referencia tiene en estos momen-
tos mas actualidad. Aunque por el momento no estad consensuado por parte
de los diferentes analistas es de vital importancia, tal y como se vera, no sélo
para la clasificacién de los indicadores ciclicos, sino también para la eventual
elaboracién de contabilidades trimestrales regionales.

En este sentido hay que empezar recordando que sélo a partir de 1980,
con la elaboracién de la Contabilidad Regional de Espana, se empieza a dispo-
ner de estadisticas de carédcter oficial relativas a la evolucién del Valor Afadi-
do Bruto desagregado regional y sectoriaimente. En la actualidad, por lo que
respecta al VAB (tanto a precios de mercado como a coste de factores) y para
las distintas CCAA, el INE facilita una serie 1980-1987 (base 1980) con una
desagregacién a 17 Ramas de Actividad y una serie 1985-1995 (base 1986)
de las mismas caracteristicas. Asimismo, dado el cambio de base que se pro-
duce en 1986 en la Contabilidad Nacional de Espafia y el interés de disponer
de unas series homogéneas en base 19886, el INE publicé en 1993 unas series
enlazadas para el periodo 1980-1989 (INE, 1993).

Por lo que respecta a las series de VAB a precios corrientes, existe tam-
bién un trabajo de los autores de este articulo (Cordero y Gayoso, 1993), que
permite disponer de series enlazadas (en base 86) del VAB para el periodo
1980-1995 a partir de las series originales (en base 80 y en base 86) de la
propia Contabilidad Regional del INE. Las diferencias entre estas series y las
series homogéneas del INE se derivan de las distintas metodologias utilizadas
en uno y otro caso. Asi, mientras en nuestro trabajo utilizamos un procedi-
miento de enlace de las series exactamente igual al aplicado por el propio INE
para obtener las series enlazadas (en base 86) de la Contabilidad Nacional
de Espafia, las series homogéneas de VAB Regional elaboradas por el INE se
construyeron a partir de una metodologia especifica y diferente de la utiliza-
da en el caso de la Contabilidad Nacional. Ademas, mientras las series enla-
zadas (base 86) de VAB elaboradas por los autores de este articulo ofrecen
una desagregacién a 17 Ramas de Actividad, las series homogéneas del INE
ofrecen Unicamente un nivel de desagregacion a 6 Ramas.

Sin embargo, todas esas series estan valoradas a precios del afio en curso
mientras que para cualquier andlisis de coyuntura o toma de decisiones de
politica econémica es imprescindible poder medir el incremento vy la evolu-
cién de los principales agregados econdmicos en términos reales. Para paliar
ese problema, los analistas han tenido que recurrir a las distintas estimacio-
nes existentes, de caracter no oficial, realizadas por diversas instituciones e
investigadores. En cualquier caso (ver Cordero y Gayoso, 1996), las series de
VAB asf construidas no parten en general de las series originales de la Conta-
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bilidad Regional de Espafia para los afios en que éstas estan disponibles o,
cuando lo hacen, no estan homogeneizadas para el afio base utilizado en la
Contabilidad Regional de Espafia y/o han sido construidas a partir de la apli-
cacion, para todas las ramas productivas en las diferentes Comunidades Auto-
nomas, de los deflactores nacionales.

En la actualidad existen cuatro fuentes a las que es posible recurrir para
disponer de los VABs Regionales a precios constantes. 1) Las estimaciones
anuales de VAB que realiza FIES publicadas habitualmente en los Cuadernos
de Informacién Econdémica de la Revista Papeles de Economia bajo el tftulo
«E| crecimiento de las comunidades auténomas espafiolas en el afio...». Di-
chas estimaciones vienen referidas a cuatro sectores de actividad y a precios
del aflo anterior, 2) las realizadas por el grupo HISPALINK, que comienzan en
el afio 1986, se facilitan a nueve ramas de actividad y en base 1986 y cuya
metodologia se encuentra disponbile en el Instituto R. L. Klein de la Universi-
dad Autonoma de Madrid, 3) las realizadas por Dfaz y Taguas y recogidas en
su trabajo «Desagregacion Sectorial y Regional del Valor Afadido. El grado
de especializacién de las regiones espafiolas» (Diaz y Taguas 1995) y 4) las
elaboradas por Campo, Cordero y Gayoso y recogidas en el documento «Una
serie 1980-93 del VAB Regional a precios constantes (base 86): metodologia
y resultados».

Las dos primeras series citadas son estimaciones de VAB a precios cons-
tantes a partir de metodologias especificas propias y, en el primer caso, no
parten de las series oficiales de la Contabilidad Regional del INE. Las elabora-
das por Diaz y Taguas si lo hacen. No obstante, estas dltimas estan elabora-
das a partir de una serie enlazada (1980-1991) a precios corrientes construida
con una metodologia diferente a la del INE y en base 1980. Es decir, por razo-
nes, como indican los autores, de compatibilidad con los modelos MOISESS
y MORES, se trata de una serie de VAB a precios constantes de 1980 y no
de 1986 (afio base en la actual Contabilidad Nacional y Regional de Espaia).

La serie elaborada por los autores de este articulo esta construida a partir
de la serie enlazada (base 1986) a precios corrientes elaborada por Cordero
y Gayoso en 1993. Se trata, por lo tanto, de una serie que: 1) Parte de las se-
ries originales de VAB {pm) a precios corrientes (1980-87 de base 80 vy
1986-1993 de base 86) de la Contabilidad Regional de Espafa del INE). 2) Se
construye a partir de un enlace {en base 1986) de dichas series originales rea-
lizado con la misma metodologfa que utilizé el propio INE para construir las
series enlazadas (en base 1986) de la Contabilidad Nacional de Espafa una
vez se produjo el cambio de base. 3) Recoge el VAB (pm)} a precios constan-
tes de 1986 a un nivel de desagregacién sectorial de 17 Ramas de actividad
y 4) La transformacién a precios constantes de 1986 estéd basada en una me-
todologia que procura evitar, en todos aquellos casos que resulta factible, el
utilizar los deflactores nacionales que para cada rama pueden obtenerse a partir
de la Contabilidad Nacional. Es decir, que en todos los casos en que ha resul-
tado posible se han estimado deflactores especificos para cada Comunidad
Autonoma.

En 1995 el INE publicé una serie 1986-1991 de PiBpm (Producto Interior
Bruto a precios de mercado), tanto a precios constantes como a corrientes,
definiendo este agregado como PIBpm=VABpb+T+IVA, donde VABpb es el
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Valor ARadido Bruto a precios basicos y T son los impuestos ligados a los pro-
ductos (netos de subvenciones). Dado que dicha serie no presenta ninguna
desagregacion sectorial, y, puesto que la longitud de dicha serie no la hace,
de momento, muy aconsejable para tomarla como serie de referencia, mien-
tras que el INE no elabora alguna serie homogénea tanto a precios corrientes
como a constantes para un perfodo mayor, como mfnimo, 1980-1995, y que
cuente con la suficiente desagregacién sectorial, los analistas deben de optar
entre alguna de las series citadas con anterioridad.

4. HACIA UNA CONTABILIDAD TRIMESTRAL REGIONAL

4.1. Las técnicas de trimestralizacion

El avance hacia una Contabilidad Trimestral Regional presenta de entrada,
como hemos visto, una serie de problemas previos (en materia de elaboracion
de indicadores sintéticos y de seleccién de una serie de referencia) que es
preciso resolver a través de la utilizacién de las técnicas mas adecuadas de
entre las que se han descrito y de una seleccién acordada de la serie de refe-
rencia. Después se trata de elegir el método adecuado de trimestralizacién
de los agregados econémicos, elegidos como relevantes. Esa eleccién ha de
tener muy presente no sélo la bondad del método o técnica desde un punto
de vista tedrico sino, también, sus posibilidades reales de aplicacién en virtud
de la informacidn estadistica disponible.

Sin animo de exhaustividad y recogiendo sumariamente la rigurosa expo-
sicion al respecto contenida en la interesante tesis doctoral de J. M. Pavia Mi-
ralles «La problematica de la trimestralizacion de series anuales» se realiza
a continuacién una somera descripcién de las principales técnicas existentes.

Entre los métodos usados para trimestralizar parece conveniente realizar
una primera distincion entre aquellos que se basan sélo en la informacién su-
ministrada por la correspondiente serie anual que queremos trimestralizar, (a
estos métodos se les denomina métodos de trimestralizacién sin indicador),
y aquellos métodos que ademas de esa informacion utilizan la facilitada por
una bateria de indicadores que ya tienen periodicidad trimestral y que se rela-
cionan con la serie objeto de trimestralizacion. Estos métodos se denominan
de trimestralizacién con indicador. Los primeros tiene la ventaja de ser facil-
mente automatizados pero arrojan un alto contenido subjetivo y en general
presentan problemas para estimar el primero y el Ultimo afo de la serie tri-
mestral.

Entre los métodos de trimestralizacién sin indicadores y sin dnimo de ser
exhaustivos {para una mayor profundizacioén ver la tesis citada) habria que dis-
tinguir entre aquellos que sefialan que las propiedades que debe seguir el mo-
delo de la serie a trimestralizar responden a determinados criterios subjetivos
y aquellos otros que plantean que sea la informacién disponible acerca de la
serie la que que conduzca al modelo més adecuado. Esta distincion estaria
pues determinada por la mayor o menor subjetividad en los criterios que rigen
jos modelos empleados. Entre los primeros se pueden citar los de Lisman y
Sandee (1964} que imponen a la serie unas caracteristicas a priori como son
la restriccién anual, de simetria, v de perfil suave y sinusoidal, y en los que
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el valor trimestral se calcula como una media ponderada de los afios actual,
anterior y posterior. Una aplicacién, con algin elemento novedoso, de estos
métodos serian los métodos de Zani (1970) y Greco (1979), cuya diferencia
con las anteriores consiste en que la tendencia de la serie trimestral en lugar
de ser sinusoidal se asume que es un polinomio de segundo grado, en el mé-
todo de Zani, o de orden cualquiera, eligiendo el que mejor ajuste la serie, en
el de Greco. Estos dos Gltimos métodos, a diferencia de los primeros citados,
facilitan la estimacion del primer y Uitimo afio, aunque siguen teniendo un al-
to componente subjetivo. Por Gltimo, es interesante destacar el método de Boot
y al {1967) en el que la serie trimestral se obtiene minimizando la suma de
los cuadrados de las primeras o segundas diferencias de dicha serie con la
Unica restriccién de que la suma de los valores trimestrales sea el valor anual.
Con este procedimiento se logran series que gozan de una cierta suavidad,
pero el método carece realmente de toda sustentacién tedrica.

Entre los métodos que tampoco utilizan indicadores, pero en los que, al
contrario que en los anteriores, no se presupone una tendencia a priori para
la serie que se trata de construir, y se utiliza Ginicamente la informacién que
suministra la propia serie consiguiendo que la informacién acerca de su ten-
dencia venga estimada, en la medida en que sea posible, por los datos exis-
tentes, destaca el propuesto por Doran (1974}, en el que en un periodo la se-
rie se observa en toda su frecuencia y en otro periodo no. Entonces se realiza
la estimacion de los valores no observados utilizando la informacién suminis-
trada por la parte de la serie que se observa de forma completa. Este procedi-
miento fue generalizado por Stram and Weie en 1986.

Tal y como ya se habia sefialado, otro tipo de métodos son aquellos en
los que para realizar la estimacion se utiliza la informacién suministrada por
algan indicador. Este tipo de métodos son realmente los mas uitilizados en
la actualidad, ya que presentan ventajas significativas respecto a los anterio-
res, como son la mayor robustez de las hipétesis y, sobre todo, la de que tie-
nen en cuenta informacidn estadistica relevante acerca de la variable que en
los otros métodos no se consideran.

Entre estos métodos podemos referirnos en primer lugar a aquellos que
se basan en obtener inicialmente una estimacién previa de la variable, a tra-
vés de la utilizacién de indicadores y, a continuacién, a través de algin proce-
dimiento «ad hoc», ajustarla para que verifique las restricciones que imponen
la informacidon disponible acerca de dicha variable. Entre estos procedimien-
tos destaca el de Denton (1971) que ajusta la estimacién inicial mediante una
funcién cuadréatica para que se ajuste a la restriccién anual (la forma mas ha-
bitual consiste en una funcién que minimice los cuadrados de las primeras
y segundas diferencias de la estimacién inicial y la objetivo). En Gltimo extre-
mo este método es una generalizacién del de Boot y al. Otros métodos de
estimacion con indicador son aquellos que se basan en modelos econométri-
cos. Estos métodos utilizan la teoria econdmica para a partir de ella construir
modelos mas o menos complejos que relacionan a las variables. El mayor in-
conveniente de dichos métodos suele ser su elevado coste computacional.
Existe una gran variedad de modelos econométricos y por lo tanto de célculo
de datos no observados por este procedimiento, pero quizéds es interesante
destacar entre ellos el desarrollado por Nijman and Paim en 1986 en el que
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se especifica en un primer momento un modeio multiecuacional para que se
obtengan las estimaciones mediante un procedimiento que consiste en ir in-
crementando la informacién incorporada para corregir las estimaciones iniciales
que se habian obtenido a partir de procesos ARIMA univariantes.

Entre estos métodos con indicador merecen especial interés aquellos mas
utilizados en la actualidad y que son los que admiten una relacion lineal entre
los indicadores vy la serie a estimar y, supuesta una estructura para los erro-
res, obtienen el estimador lineal insesgado éptimo en todo el conjunto de in-
formacion disponible, incorporando en el proceso de optimizacion la restric-
cién anual. Obviamente estos métodos van a depender de cual sea el térmi-
no de error elegido y de la seleccion previa de indicadores, por lo cual estas
dos decisiones tienen una importancia decisiva en estos métodos. El mas re-
conocido de dichos métodos de trimestralizacion es el elaborado por Chow
y Lin en 1971. Sin entrar en una descripcion exhaustiva del mismo que no
es el objeto de este articulo, dicho método se basa en asumir términos de
error AR(1), que es la hipétesis mas simple para evitar saltos espureos. No
obstante, aunque este método es el mas utilizado en la actualidad (ver la CTE
del INE) no tiene siempre solucién para todas las series anuales que se pre-
tenden trimestralizar. Hay que sefalar, por ultimo, que existen multiples va-
riantes de este método, entre ellos cabe destacar el de Rossi {(1982) que asu-
me que entre las variables a desagregar existen restricciones longitudinales
y transversales. En este sentido, estima cada serie con su restriccion longitu-
dinal con el Método de Chow-Lin para después ajustarlas para que cumplan
la restriccién transversal con una matriz de pérdida dada por el método de
Denton. No obstante, este método exige un alto coste computacional y la
solucién no es 6ptima en toda la informacién disponible. Otro método a des-
tacar es el de Difonzo (1990}, que es muy similar al de Rossi, pero incorpo-
rando ambas restricciones a la hora de realizar el proceso de optimizacion.
Este método depende de la estructura conjunta que se suponga para los resi-
duos de todas las variables y requiere estimar los pardmetros de los que de-
pende dicha estructura.

4.2. Hacia una Contabilidad Trimestral Regional congruente con las estima-
ciones nacionales

Después del breve repaso contenido en los apartados anteriores sobre la
situacion del anélisis de coyuntura a nivel regional en nuestro pais y de los
problemas y posibilidades técnicas existentes para progresar hacia un esta-
dio mas avanzado en esta materia, pueden avanzarse los que serfan los pasos
basicos a dar para avanzar en la elaboracion de una Contabilidad Trimestral
Regional. Serian, en términos resumidos, los siguientes:

1) Proceder a la eleccién de la serie de referencia de la variable béasica a
trimestralizar (consideramos que ésta debe ser el PIB o VAB a pm y valores
constantes) teniendo en cuenta la repercusion de una decisién adecuada pa-
ra la estimacion trimestral que se persigue. Su similitud con las series regio-
nales de la CRE del INE (afio base, nivel de desagregacidn por ramas y longi-
tud de la serie) y su disponibilidad a precios constantes a través de la utiliza-
cién de deflactores especificos para cada rama y regién serian los criterios
basicos de eleccidon a retener.
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2) Seleccidn de indicadores. Evidentemente, y puesto que como ya se ha
avanzado los métodos de trimestralizacion utilizados en la actualidad se ba-
san en la trimestralizacién con indicadores, es importante una seleccion acer-
tada de los mismos. Para ello, pueden utilizarse los criterios mas al uso como
son los utilizados por la fradicién americana, cldsica del analisis de coyuntu-
ra, que asigna a cada fuente estadistica una puntuacién en base a unos crite-
rios bésicos de forma que dicha puntuacién sea una medida del grado de con-
fianza del analista de la coyuntura hacia las fuentes que maneja, cuantifican-
do asi un proceso que todo analista hace de una forma méas o menos
consciente. Dichos criterios serian: a) el grado de cobertura respecto al fené-
meno observado (no es lo mismo la Encuesta Continua de Presupuestos Fa-
miliares que la matriculacion de automdviles para medir el consumo), b) la ca-
lidad estadistica, como la mide por ejemplo el NEBER, que considera como
elementos a destacar la recogida de datos (disefio estadistico, subproducto
administrativo o fuente indirecta), la medida de la magnitud de las revisiones,
la documentacién metodoldgica, la medida de los errores de muestreo y de
los ajenos al muestreo y la duracién temporal de las series que proceden de
una determinada estadistica {esta Gltima caracteristica tal y como ya se ha
sefialado es muy importante en el andlisis de coyuntura regional en Espafia,
puesto que un nimero significativo de indicadores regionales tienen su fecha
de inicio a mediados de los afios 80; c) la suavidad de las series, es decir, que
las series presenten un aceptable perfil ciclico; d) que las series tengan signi-
ficado econémico y, por ultimo, e) la rapidez de disponibilidad de los mismos,
es decir que estos tengan la maxima actualidad o lo que es lo mismo el mini-
mo desfase temporal. (En estos momentos, la Direccion de Analisis y Progra-
macion Presupuestaria del Ministerio de Economia y Hacienda dispone ya de
la Base de Datos TEMPUS-REGIO en la que se recoge toda la informacién es-
tadistica de naturaleza coyuntural existente en la actualidad para todas y ca-
da una de las Comunidades Auténomas).

3} Extraer la sefial de ciclo-tendencia para cada uno de estos indicadores.
Para ello se puede utilizar alguno de los procedimientos al uso, desde el mas
sencillo del uso de AR(2) para suavizar la serie, hasta la descomposicién en
forma reducida de modelos ARIMA (corregidos de valores anémalos y del efec-
to calendario), a la que se puede proceder sin excesiva complicacién con el
uso de los programas TRAMO y SEATS elaborados por Victor Gémez y Agus-
tin Maravali (1997a, 1997b).

4) A continuacién habria que proceder a estudiar la correlacién entre la
serie de referencia y el indicador. Para ello se utilizaria para su validacién algu-
nos de los test estadisticos utilizados al efecto (ver INE 1993).

5) Fechado de los indicadores de cara a su clasificacién en indicadores
adelantados, coincidentes y retrasados, a través de alguna de las distintas téc-
nicas evocadas con anterioridad.

6) Por tltimo, construccién de indicadores sintéticos para lo que se puede
optar por las técnicas desarrolladas por el NEBER, que son las més utilizadas,
0 por aquellas basadas en técnicas multivariantes (ver Pons (1996)).

Una vez cubiertas todas y cada una de estas etapas u operaciones se en-
traria de lleno en el proceso de trimestralizacién optando por alguno de los
procedimientos descritos con anterioridad. Nuestra propuesta seria la de uti-
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lizar a nivel autonémico las técnicas de trimestralizacion usadas por el INE
para trimestralizar la CNE anual, es decir utilizar el método elaborado por Chow
y Lin.

En la actualidad, algunas CCAA disponen ya o han iniciado la elaboracion
de una Contabilidad Regional referida a sus correspondientes economias vy,
en algtn caso, como en el de Galicia, han elaborado series trimestrales desde
la dptica de la oferta. Numerosos grupos de trabajo compuestos por especia-
listas de las universidades e instituciones estan trabajando en ese sentido y
los avances a través de las lineas basicas apuntadas en este articulo serédn
probablemente rapidos. Ello va a suponer un progreso indudable en el conoci-
miento y anélisis de la coyuntura econémica de cada una de ellas.

Sin embargo, lo cierto es que dichas estimaciones se realizan por separa-
do vy a partir de técnicas no necesariamente coincidentes. Por ello, considera-
mos que serfa del maximo interés explorar la posibilidad de avanzar hacia una
estimacioén simultdnea de caracter trimestral de las principales magnitudes
desde el punto de vista de la oferta para todas y cada una de las economias
regionales. Una estimacién que ademas, tanto en precios corrientes como
constantes, resultara congruente con las series anuales de la Contabilidad Re-
gional de Espafia y con las estimaciones que recoge la Contabilidad Trimes-
tral de Espafia para el conjunto nacional. En ese sentido, a fin de que el agre-
gado de las estimaciones realizadas para cada economia regional, a través del
procedimiento y técnicas anteriormente expuestos, resultara congruente con
las estimaciones nacionales deberia procederse a la conciliacion de las mis-
mas. Por ello, en nuestra opinién, la técnica de trimestralizacion a aplicar de-
beria ser alguna de las que generalizan el Método de Chow-Lin tal y como
se propone en alguno de los trabajos mas completos y recientes en esta ma-
teria (Pavia 1997).
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ABSTRACT

In Spain, the analysis of current economic development as an instru-
ment of getting to know the cyclic fluctuations of the economy, and
for the forecast of its evolution in the short term, has experienced a
rapid and systematic progress in the last few years. Nevertheless, for
smaller geographical spaces the situation is less satisfactory. In this
article, the available instruments, on a national scale, for the analysis
of the current economic situation are analysed, paying special atten-
tion to the various possible ways of focusing on the issue or the pos-
sible phases: determinist, synthetic indicators, Quarterly Accounting.
Then the state of the question is presented for smaller geographical
areas, with special reference to the present situation and the limita-
tions which place the current regional economic development in the
first of the aforementioned stages. Finally, the principal quarterly
accounting techniques are presented, as well as the steps to be follo-
wed in order to go in the direction of a Regional Quarterly Accoun-
ting System in Spain.

Key words: analysis of the current economic situation, quarterly
accounting, regional quarterly accounting.
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