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PRESENTACION

Siempre que se presentan periodos adversos en la actividad econémica, surge la discusion
entre hacedores de politicas publicas, analistas y académicos sobre la posibilidad de que la
economia esté entrando en un periodo de recesion. La identificacién de este tipo de fené-
menos Yy de las subsecuentes fases de expansion econdmica, es compleja y ha orillado a
los economistas a recurrir a una combinacion de técnicas cuantitativas y cualitativas para
poder fechar los ciclos econémicos.

En algunos paises se ha convocado a profesionales expertos para conformar comités
que puedan determinar una cronologia consistente de los ciclos econdmicos. Tomando en
cuenta dicha experiencia, el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) y el Centro
de Investigacion y Docencia Econdmicas (CIDE) convocaron a formar un Grupo Técnico de
Expertos para el Disefio de un Comité de Fechado de los Ciclos de la Economia de México
(GTDCFC) a fin de evaluar la pertinencia y utilidad publica de crear un comité de fechado en
nuestro pais.

El GTDCFC inici6 sus sesiones de trabajo en junio de 2019 y las finalizé en enero de
2020. La agenda de trabajo incluyd la discusion de los diferentes enfoques y metodologias
para el estudio de los ciclos econdmicos y el analisis comparativo de los comités de fechado
existentes en diversos paises, para reunir las mejores practicas internacionales en la mate-
ria. Para complementar tales esfuerzos, el CIDE, en colaboracién con el INEGI, organizé el
Seminario_Internacional sobre Fechado de los Ciclos Econdmicos, que tuvo lugar en la
Ciudad de México los dias 30 y 31 de octubre de 2019.

Este documento es el resultado de los trabajos del GTDCFC. Presenta un amplio exa-

men de las experiencias internacionales y un analisis riguroso de las opciones para la deter-
minacion del fechado de los ciclos econdmicos en México. Con base en ello, se recomienda
ampliamente la creacion de un comité de fechado que tenga como mision establecer una

cronologia de los ciclos econdmicos para México y mantenerla actualizada.
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INTRODUCCION

Desde la Revolucion Industrial, la sociedad ha experimentado un rapido desarrollo tecno-
l6gico que se ha traducido en una expansidn constante de sus posibilidades de produccion
de bienes y servicios. Sin embargo, este proceso no ha estado exento de fluctuaciones, en
donde la capacidad productiva ha atravesado periodos de pobre desempefo y otros de
fuerte impulso.

A este vaivén de la actividad econdmica se le conoce como ciclo econémico. Mas
formalmente, un ciclo econdmico se define como la ocurrencia de fluctuaciones significa-
tivas y generalizadas de la actividad econdmica, con una duracién minima y una periodici-
dad que no es regular ni predecible. Un ciclo econémico tiene dos fases: una de expansion,
que comprende un periodo de auge, y una de recesion, que es el periodo de disminucién
de la actividad econdmica. Estas se identifican empiricamente por los “picos” y los “valles”,
también conocidos como puntos de giro, que son, respectivamente, los valores maximos o
minimos locales que alcanza una o un grupo de variables econdmicas.

Dado que los ciclos econémicos tienen efectos considerables en el bienestar de la
sociedad, es importante para las autoridades econdmicas, los diversos sectores productivos
y los estudiosos del tema, identificarlos y caracterizarlos a fin de comprender el conjunto de
factores que los determinan. Para las autoridades econdmicas, su conocimiento resulta
especialmente relevante para el disefio de politicas publicas.

Al ser los ciclos econdmicos fendmenos complejos, los estudiosos han recurrido a
una combinacion de técnicas cuantitativas y cualitativas para delimitar sus fases. Por la
parte cuantitativa, se han desarrollado indicadores compuestos que engloban en una sola
serie de tiempo la naturaleza ciclica de un conjunto amplio de variables econdémicas.
Indicadores de este tipo se obtienen mediante métodos estadisticos y se conforman de
variables que tienen una sincronia con la economia en su conjunto. El esfuerzo de sintesis
de informacion hace que identificar los puntos de giro en la serie temporal de los
indicadores compuestos sea relativamente sencillo. Sin embargo, la variedad de
metodologias estadisticas que pueden emplearse para su construccion, asi como la

eleccién de las variables que los forman, abren la posibilidad de llegar a conclusiones
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discordantes respecto a la cronologia de las fases del ciclo econémico.

Esto ha motivado que en diversos paises se convoque a profesionales expertos a
conformar comités que determinen una cronologia consistente del ciclo econdmico para
cada uno de ellos. Si bien encargar esta tarea a un equipo de especialistas no implica lograr
acuerdos de manera automatica, si contribuye a alcanzar conclusiones mas robustas,
derivadas del intercambio de analisis criticos basados en el uso de las mejores herramientas
disponibles y empleando criterios rigurosos con cierta flexibilidad.

El objetivo de este documento es presentar los pormenores del estudio realizado para
evaluar la pertinencia de crear un comité de fechado en México y los resultados obtenidos.
El principal mensaje del GTDCFC es que, como resultado del examen de las experiencias
internacionales y de un analisis riguroso de todas las opciones para la determinacion del
fechado de los ciclos econdémicos en México, resulta ampliamente recomendable la confor-
macion de un Comité de Fechado de Ciclos Econdmicos de México que cumpla con cinco
atributos: credibilidad, independencia, congruencia, permanencia y neutralidad.

Este documento se estructura en cuatro capitulos. En el primer capitulo se expone el
concepto tedrico del ciclo econémico, asi como sus antecedentes, clasificacion y fases, y
se destaca la importancia de su estudio e identificacién en el contexto econdmico nacional.
En el segundo, se analizan las metodologias para la construccién de indicadores ciclicos y
el papel que desempefian como apoyo para la identificaciéon de picos y valles de los ciclos
economicos. También se revisan algunos de los algoritmos usados para identificar los pun-
tos de giro y se citan los indicadores existentes en México, asi como el fechado resultante
de dichos indicadores. En el tercer capitulo se evalua la pertinencia y la utilidad de crear un
Comité de Fechado de Ciclos Econdmicos de México. Para tal efecto, se resumen las practi-
cas de los comités de fechado en los Estados Unidos, Japén, la eurozona, Brasil, Canada,
Espafa y Rusia. Finalmente, en el cuarto capitulo se presentan las conclusiones y reco-
mendaciones para la conformacién de un Comité de Fechado de Ciclos Econdmicos de
México y algunas sugerencias para definir el marco normativo y las reglas de operacion de

dicho comité.
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CAPITULO 1. EL CONCEPTO DE CICLOS ECONOMICOS

a. Antecedentes

A lo largo del tiempo, los grupos humanos han experimentado periodos de relativa abun-
dancia y prosperidad econdmica seguidos de otros de escasez y de penuria. Durante la
mayor parte de la historia de la humanidad, estas fluctuaciones ciclicas, con sus periodos
de “vacas gordas” y de “vacas flacas”, han incidido de manera importante sobre la calidad
de vida de las personas en las mas diversas sociedades y paises.

No es casual que el estudio sistematico de los ciclos econdmicos haya despertado el
interés de muchos especialistas en diversas partes del mundo y ello ha permitido acumular
un acervo de conocimientos teoricos y empiricos relevantes sobre sus caracteristicas, orige-
nes, tipologia y vinculacién con decisiones de politica econdmica y con el bienestar de la
gente. Entre otras cosas, este acervo de conocimientos ha permitido desarrollar enfoques y
técnicas para identificar y caracterizar las diferentes etapas de los ciclos econdmicos y
ubicar en el tiempo los puntos de giro que marcan la transicién de los tiempos de vacas
flacas a los de vacas gordas y viceversa. A continuacion, se exponen algunos de los ante-
cedentes mas relevantes para el estudio moderno de los ciclos, se desarrollan considera-
ciones sobre su origen e importancia y se presentan dos de los enfoques mas socorridos

para abordarlos.

b. Primeras referencias al estudio y definicién de un ciclo econdmico

Si bien los ciclos econémicos han acompanado a los seres humanos a lo largo de la historia,
no fue sino hasta la segunda mitad del siglo XIX cuando el tema cobré interés, parti-
cularmente entre especialistas de sociedades industriales. Asi por ejemplo, Juglar (1889),
en su trabajo pionero basado en la recoleccion y analisis de una amplia gama de series
estadisticas con horizontes temporales diversos, concluyd que las economias experimentan
ciclos de muy diversa naturaleza. Algunos ciclos son de periodicidad muy larga, y responden
a importantes avances tecnoldgicos que inciden en multiples aspectos de la actividad
productiva, financiera y laboral. Otros, de periodicidad mas corta en sus fases de progresion

y de retraccion, responden a causas distintas.
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Aportes fundamentales a esta literatura han sido los trabajos de Mitchell (1913,1927)
y de Mitchell y Burns (1938) quienes identificaron la relevancia de la evolucién de un gran
numero de variables, mas alla del nivel del PIB, para entender y caracterizar mejor los dife-
rentes ciclos econdmicos. Dichos estudios introdujeron la idea, vigente hasta hoy, de deno-
minar “puntos de giro” de los ciclos a los momentos en que el ciclo econdomico alcanza un
pico (peak) o un valle (trough) y que implican el cambio de la fase de expansion a la de
recesion y viceversa. Otra de sus aportaciones importantes fue revelar como diferentes
variables clave se van concatenando, se van sucediendo en su evolucion en las diferentes
fases de los ciclos econdmicos. Es decir, no necesariamente se mueven todas simulta-
neamente en la misma direccion ni con la misma intensidad. Puesto en palabras de Clark
(1952): “... sus estudios estadisticos ...resefian el orden en que ocurren [los hechos] ...en
cada etapa del ciclo. El énfasis esta en ;cémo? en lugar de ¢, por qué?”. Las conclusiones
de estos primeros esfuerzos sefialan que los ciclos distan de ser homogéneos en sus pautas
de evolucién, causas, y en los factores que determinan su profundidad, su duracion, o sus
puntos de giro (Mitchell 1927).

Burns y Mitchell (1946) definen a los ciclos econdmicos como fluctuaciones significa-
tivas y generalizadas de la actividad econdmica agregada cuya duracion puede ser desde
uno hasta doce afos. Un punto central en su definicion es que la actividad es percibida en
una perspectiva amplia que comprende, ademas del comportamiento del producto nacional
bruto, un amplio conjunto de variables econdmicas relevantes como el empleo, la inversion,
las remuneraciones e ingresos reales, asi como las ventas en diversos mercados, entre
otras.! Un rasgo indispensable para que dichas fluctuaciones en la actividad sean clasifica-
das como ciclos, es que se manifiesten de manera extendida y evidente en la economia en
general; es decir, que se propaguen de tal manera que no se circunscriban a unos cuantos
sectores 0 mercados. Esta perspectiva sigue siendo hoy vigente. Como Stock y Watson

(1989) sefalan, una sequia que colapsa la produccién agricola, pero no afecta al resto de

' En contraposicion a interpretaciones simplistas que le conciben en funcién solamente de las variaciones del
PIB, en la dptica de estos pioneros, el ciclo econémico es entendido como un fendmeno complejo que se
manifiesta en muchos aspectos de la vida econémica de la poblacién y de los negocios.
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los sectores de la economia, no constituye una recesion.?

Al ser los ciclos econdémicos fendmenos complejos, los expertos han recurrido para
su precisa deteccion y fechado a una combinacién de técnicas estadisticas sofisticadas y
de consideraciones analiticas de indole cualitativa, examinando una gama amplia de varia-
bles macroecondmicas para fechar el inicio y el fin de las fases de los ciclos y medir su

profundidad, duracion y grado de difusion.

c. ¢Por qué hay ciclos econémicos?
Destinadas al estudio de los ciclos econdmicos, surgieron diferentes teorias acerca de sus
determinantes. El abanico de las posibles explicaciones es amplio. Unos atribuyen su origen
a fendmenos ajenos a la actividad humana, como las manchas solares (Jevons 1866) o los
cambios meteoroldgicos (Moore 1914). Otros los ligan a factores psicolégicos como modas
y costumbres (Mill 1826, Pigou 1927). Pero, sin duda, las interpretaciones que han generado
el mayor consenso en la profesion son las que encuentran las causas de los ciclos econo6-
micos en el funcionamiento mismo de la economia; las que los ven como una peculiaridad
inherente a su comportamiento, por asi decirlo, normal. Asi, por ejemplo, encuentran que
en los auges se van generando desequilibrios o dinamicas que provocan, gradual o subita-
mente, un colapso. Entre los trabajos pioneros en esta tradicion destaca el de Juglar (1889)
sobre la recurrencia periddica de las crisis comerciales en Francia, Inglaterra y Estados
Unidos. Por su parte, Schumpeter (1939) sefala las innovaciones tecnoldgicas como
impulsores de las fluctuaciones ciclicas y determinantes de su periodo.2 En un terreno mas
cuantitativo, Burns y Mitchell (1946) ofrecen, por primera vez, una metodologia estadistica
rigurosa para identificar las fases de los ciclos econémicos.

Cabe sefialar también los trabajos de Abramovitz (1950) y Stanback (1962), que
explican los ciclos cortos con base en la dinamica de acumulacién y disminucion de inven-
tarios. Kalecki (1943), Nordhaus (1975) y Hibbs (1977) proponen teorias del ciclo ligadas a

los aumentos del gasto publico en tiempos electorales. Goodwin (1951, 1967) ofrece una

2 Es decir, los ciclos econémicos son fendmenos que afectan a la economia en su conjunto, y no deben con-
fundirse con fluctuaciones que inciden solamente en una parte muy acotada de la misma, o en mercados muy
especificos como los agricolas, los financieros, los de construccion, o de turismo, etc.

3 En esta linea de investigacion véanse Schumpeter (1954), Kitchin (1923), Juglar (1862), Kuznets (1930) y
Kondratiev (1944). El lector interesado puede revisar un resumen en Mazzi y Ozyildirim (2017).
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teoria de los ciclos como resultantes de la interaccion entre la distribucion funcional del
ingreso y la acumulacion de capital. Friedman y Schwartz (1963) proponen que las pertur-
baciones de la politica monetaria son un motor de los ciclos econémicos. Desde una pers-
pectiva de modelos de equilibrio general, también se han ofrecido interpretaciones causales
de los ciclos, en contextos de prevalencia de informacién imperfecta o mecanismos excep-
cionales de formacion de expectativas (Lucas, 1977). También gand partidarios la contribu-
cion de Kydland y Prescott (1982), con su teoria del ciclo real, segun la cual los ciclos obe-
decen a perturbaciones (choques) en el crecimiento de la productividad y no en la esfera
monetaria. Autores como Minsky (1976, 1982, 1986) cobraron subitamente importancia gra-
cias a su teoria de que la economia capitalista y el mercado financiero son por su propia
naturaleza inestables y estan sujetos inexorablemente a fluctuaciones ciclicas, entre ellas
las burbujas insostenibles en la acumulacidon de créditos y los colapsos agudos cuando
estas revientan.*

Cabe hacer notar que, durante un largo periodo después de la Segunda Guerra
Mundial, en el que se registraron altas tasas de crecimiento, pero ningun colapso o crisis,
disminuyd la atencion del publico general sobre los ciclos econdmicos. El marco tedrico que
fue dominando el pensamiento econdmico, centrado en la Nueva Sintesis Neoclasica
(Goodfriend y King 1997), llegd a considerar que las herramientas de politica para la esta-
bilizacidn macroecondémica (principalmente de politica monetaria) se habian desarrollado ya
a un punto tal que el problema de la prevencion y ocurrencia de las crisis estaba

completamente resuelto.

d. ¢Por qué son importantes los ciclos econémicos?

Los ciclos econdmicos tienen efectos considerables en el bienestar presente y futuro de la
poblacién. Durante los periodos de expansion, el mercado de trabajo suele crecer con una
mayor y mejor oferta de ocupacioén, y con salarios y prestaciones al alza, puesto que los
negocios necesitan mas trabajadores para atender la demanda creciente. Los ingresos

tributarios también se incrementan y robustecen la capacidad financiera de los gobiernos vy,

4 Descripciones interesantes de la historia del andlisis de ciclos econdmicos se encuentran en Armatte (2003),
Heath (2012) y Mazzi y Ozyildirim (2017).
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con ello, sus posibilidades de ampliacion y mejora de la infraestructura productiva y social.
Bajo ciertas circunstancias, la cohesion e inclusion social tienden también a fortalecerse.
Por el contrario, en las fases de fuerte contraccion de la actividad productiva abundan los
cierres de negocios, los despidos, la reduccion en oportunidades de empleo y en las
remuneraciones. Mas aun, en la medida que los proyectos de inversién se cancelan o
posponen, se deteriora el potencial de crecimiento de la economia en el largo plazo. Los
estudiantes que se ven obligados a dejar sus estudios en estas épocas dificilmente los
retoman en las fases de repunte de la economia. Las esperanzas personales o familiares
de mejora econdmica, de ampliacién del capital humano o de otro tipo, truncadas en estas
epocas, pocas veces retofian despues.

El incremento en los niveles de subutilizacién de la fuerza de trabajo (desempleo
abierto o disfrazado, subempleo, precariedad laboral e incluso informalidad) significa que
los consumidores tienen menos recursos para comprar bienes y servicios; se reducen las
ventas y con ello aumentan las posibilidades de que las empresas sufran pérdidas y se vean
orilladas a salir del mercado. Ademas, algunas de las empresas, para sobrevivir, buscan
reducir sus costos via despidos o recortes a las remuneraciones y los gastos de inversion.
Cuando la caida en la economia es lo suficientemente pronunciada, empresas que en
situaciones normales habrian sido exitosas pueden verse obligadas a cerrar sus puertas.
Por otro lado, indicadores del bienestar social como la incidencia de la pobreza, el ingreso
medio, la escolaridad y la salud ° tienden a verse afectados por los movimientos ciclicos de
la economia (Végh et al. 2019). Distinguir cuales de ellos se deterioran mas en perjuicio de
la poblacion vulnerable durante las fases de desaceleracion es una responsabilidad crucial
de los gobiernos a fin de disehar mejor sus politicas de seguridad y proteccion social.
Evidencia reciente indica que, en diversas economias emergentes, el componente ciclico
del PIB real per capita explica el 43% de las variaciones de la pobreza monetaria y el 74%
de la variacion del desempleo. Esto se observa con mayor claridad en economias muy
expuestas a choques externos, como las latinoamericanas. Ademas, mientras mas grande
sea el choque externo, mayor es la proporcion de la variacion de los indicadores sociales

que es explicada por el ciclo econdmico (Végh et al. 2019).

5 VVariables que impactan en el indice de Desarrollo Humano, tal como lo mide el Programa de las Naciones
Unidas para el Desarrollo (PNUD).

9

Propuesta para crear un comité de fechado de los ciclos econdmicos

en México. 2020



e. Enfoques del ciclo econémico

Los ciclos economicos no son fendmenos directamente observables; pueden concebirse y
registrarse siguiendo distintos criterios, no necesariamente consistentes entre si. Dentro de
la variedad de enfoques para abordarlos, dos son los mas socorridos para efectos del fecha-
do de los puntos de giro: el enfoque de ciclo clasico y el de crecimiento. Ambos se describen

a continuacion.

i. Ciclo clasico

La definicion mas ampliamente utilizada del ciclo econémico entre los especialistas en la
materia es la propuesta por Burns y Mitchell (1946), ya entonces parte del National Bureau
of Economic Research (NBER), a raiz de sus estudios de la Gran Depresion y otros episodios

en cierto sentido comparables. Es la siguiente:

Los ciclos de negocios [econdmicos] son un tipo de fluctuacion que ocurre en la actividad
economica agregada de los paises cuya organizacion productiva se basa principalmente en
la actividad empresarial. Un ciclo consiste en expansiones, las cuales se manifiestan aproxi-
madamente al mismo tiempo en muchas actividades econdmicas, seguidas de recesiones
también generalizadas, contracciones y reanimaciones que desembocan en la fase de
expansion del ciclo siguiente. Esta secuencia de cambios es recurrente, pero no periédica;
en duracién, los ciclos econdmicos varian entre poco mas de un afo y hasta diez o doce

afios; no son divisibles en ciclos mas cortos de caracter similar con amplitudes semejantes.

De esta definicion se derivan tres consideraciones importantes para la caracteriza-
cion de los ciclos econdmicos. Primera: su analisis se debe basar en el estudio de diversas
variables econdmicas y no de una sola, como por ejemplo el PIB. Segunda: los ciclos se
dividen en diferentes fases sucesivas y alternantes, al alza (expansiones) y a la baja (rece-
siones). Tercera: los ciclos deben distinguirse de fluctuaciones mas pequenas (Mejia 2003).
Shiskin, en un articulo del New York Times del 1 de diciembre de 1974, propuso identificar

las recesiones por su profundidad, duracion y difusién; conocidas como las tres “D’s” por
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sus iniciales en inglés (Depth, Duration, Diffusion). Su significado es inmediato: magnitud de
la recesion, persistencia temporal y grado de incidencia o propagacion entre las diversas
actividades y mercados de la economia en cuestion. A través del estudio de estos tres
aspectos es como se caracterizan las fases de los ciclos. Una hipétesis comun es que, a
medida que se prolonga, el debilitamiento de la economia se vuelve mas profundo y entre
mas generalizado esté entre las diferentes actividades econdmicas, es mas probable que
desemboque en una recesion (McGuckin 2001).

Bajo el enfoque clasico de los ciclos econémicos, las series de tiempo relevantes
(numero de empleados o millones de pesos a precios constantes, por ejemplo) se analizan
tipicamente en niveles y de forma desestacionalizada, de manera que el ciclo y la tendencia
(mas un término irregular) se consideran en conjunto. Como se detalla mas adelante, en el
proceso de descomposicion de las series de tiempo econdmicas se toman en cuenta los
componentes estacionales, tendenciales, ciclicos y las variaciones irregulares. El énfasis es
puesto en el binomio tendencia-ciclo, partiendo de suponer que su pauta de evolucion refleja
el comportamiento —por decirlo asi— subyacente de la serie de tiempo en cuestion, tanto en
lo que corresponde a los movimientos de largo plazo —la tendencia—, como los de mediano

y corto plazo —el ciclo— (ver, por ejemplo, Mazzi et al. 2017).
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Recuadro 1. Recesioén: ¢Dos trimestres consecutivos de caida en el PIB?

En Estados Unidos, el NBER es la institucion que por mas tiempo ha estudiado los ciclos, habie-
ndo identificado la fecha de uno de ellos ya desde 1920. Formalmente, el Comité de Fechado de
Ciclos (BcDC) se establecié en 1978 y desde entonces se ha erigido como la autoridad para el
fechado y la deteccién de picos y valles de los ciclos econdmicos. El NBER subraya desde buen
tiempo atras que ha cobrado popularidad una idea sencilla, pero sumamente insuficiente e

imprecisa, de lo que es una recesién. Afirma al respecto:

El NBER no define una recesion en términos de dos trimestres consecutivos con caidas en
el PIB real. Mas bien, una recesion es una disminucion significativa en la actividad de toda
la economia, que dura mas que unos pocos meses y hormalmente se refleja en el PIB, el

ingreso real, el empleo, la produccién industrial y las ventas al mayoreo y menudeo.

De acuerdo con Heath (2011), la concepcién simplista de “los dos trimestres de contraccion”
puede obedecer a la dificultad del ciudadano no experto para comprender explicaciones muy
técnicas sobre la forma de decidir el fechado de las recesiones. En ese contexto, parece probable
que, en aras de simplificar la respuesta, alguien haya lanzado la idea de identificar la ocurrencia
de una recesion con la observacion de dos trimestres consecutivos de caida en el PIB. Heath,
basandose en una entrevista a Peter Jay, narra el papel que en tal sentido se atribuye a Arthur
Okun, cuando en 1967 actuaba como jefe del Consejo Econdmico del presidente de Estados
Unidos Lyndon Johnson. Al parecer, la idea era ofrecer al publico una definicién de recesién de
la que el gobierno de Johnson pudiera salir bien librado. Otro antecedente relevante referido por
Heath, del cual si se tiene la evidencia documental, es el articulo en el New York Times, del 1 de
diciembre de 1974, de Julius Shiskin, que buscando ofrecer al publico no experto un acer-
camiento a los criterios usados por el NBER para identificar las recesiones, planteé que estas
normalmente implicarian caidas en el PIB de al menos dos trimestres consecutivos (duracién),
pero que estas caidas deberian ser suficientemente grandes (profundidad) y tener una cierta
generalidad en la actividad econémica (difusién). Posiblemente porque la duracién es la carac-
teristica mas sencilla de medir, termin6 dominando sobre las otras dos, al punto que incluso
muchos analistas econémicos profesionales comenzaron a adoptarla, muy probablemente sin

conocer el origen del criterio de aquello a lo que ahora se ha dado en llamar “recesion técnica” .
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ii. Ciclo de crecimiento

Una definicion alternativa a la del ciclo clasico es la de “ciclo de crecimiento”. Esta se adecua
mas a economias con periodos largos de expansién vigorosa y persistente. A diferencia del
ciclo clasico, cuyo analisis se hace en relacién con los niveles de las variables relevantes
para medir la actividad econdmica, en el ciclo de crecimiento el énfasis se pone en la
evolucion del componente ciclico de las variables de interés, respecto a su tendencia de
largo plazo. Desde la posguerra y hasta fines de 1960, varias economias desarrolladas
registraron expansiones prolongadas, con escasa ocurrencia de episodios de recesion. Esta
tendencia persistente al alza y una virtual ausencia de recesiones en el sentido anterior
redujo la relevancia del analisis de ciclos basado en la perspectiva clasica. El razonamiento
que subyace a esta idea es que si la tendencia al alza desempefia un rol dominante en la
evolucion de la serie de tiempo en cuestion, respecto a sus otros componentes, pierde
sentido concentrar los esfuerzos analiticos en tratar de detectar los muy escasos puntos de
recesion y expansion en el nivel de actividad. En otras palabras, en esta perspectiva las
fluctuaciones que son detectables se remiten mas a movimientos respecto a una tendencia
de largo plazo que a cambios en los niveles por si mismos.

Esta variante del enfoque de crecimiento arriba descrita tiene una de sus fuentes en
el influyente articulo de Lucas (1977), quien se concentra en “los movimientos del producto
nacional bruto en torno a una tendencia” y considera al ciclo econémico en funcién de “los
movimientos correspondientes de las desviaciones en torno a una tendencia de diferentes
series temporales agregadas”. A nivel mas especifico, este enfoque parte del supuesto de
que una serie de tiempo esta conformada al menos por un componente de largo plazo o
tendencia, que cambia lentamente, y por un componente ciclico estacionario, que fluctua en
torno al anterior. Nétese que las fluctuaciones ciclicas pueden darse sin caidas absolutas
en el nivel de actividad productiva. De hecho, se admite que una economia que crece cons-
tantemente, pero a diferentes ritmos, presentara movimientos ciclicos en la medida en que
su ritmo de crecimiento supere o quede por debajo del de su impulso tendencial subyacente.

Este enfoque esta relacionado con la “teoria del producto potencial” o “brecha del
producto” (Okun 1963). Tiende a tomar a la estimacion de la tendencia del producto como

proxy del producto potencial; y a la desviacién del producto observado de la tendencia como

13

Propuesta para crear un comité de fechado de los ciclos econdmicos

en México. 2020



la brecha del producto. La evolucién de esta brecha es, entonces, uno de los determinantes
de los ciclos de la actividad econémica.® Por tal motivo, cobra importancia crucial la meto-
dologia de estimacion de la tendencia de largo plazo, en tanto que a partir de ella es que se
“extrae” el componente ciclico de la serie de tiempo. El ciclo de crecimiento se determina
entonces por los movimientos por arriba y por debajo de la tendencia, pudiéndose identificar
puntos maximos y minimos de dichos movimientos. La practica usual de estimacion de la
tendencia es, hoy por hoy, la de recurrir a los llamados “filtros de series”: Boschan y Ebanks
(1978), Hodrick y Prescott (1997), y Baxter y King (1999), entre otros.

Una precaucién que se debe tener en cuenta en el enfoque del ciclo de crecimiento
es que la identificacion y el fechado del ciclo esta condicionada al método elegido para
estimar la tendencia de largo plazo (Canova 1998). Para evitar este y otros inconvenientes,
Friedman y Schwartz (1963), Mintz (1969) y Klein y Moore (1985) exploraron la opcion de
trabajar con series formadas por tasas de crecimiento mensual, lo que se conoce ahora
como “enfoque del ciclo de aceleracion”. Su hipotesis fue que buena parte de los efectos de
la tendencia se eliminan al trabajar con las tasas de crecimiento, en lugar de usar las series
en niveles, debido a que la tasa de crecimiento es una transformacién diferenciadora que
cancela la tendencia. Asi, el interés en detectar la alternancia entre periodos de rapido y de
lento crecimiento reemplaza al objeto de estudio de los ciclos clasicos, que era sefialar las
recesiones y expansiones en términos de alzas o reducciones del nivel absoluto de la
actividad econémica agregada. Sin embargo, debido a que las series de tasas de crecimien-
to son muy erraticas (Anas y Ferrara 2004), el uso de este enfoque para medir ciclos es

poco comun.

f. Fases de los ciclos econémicos
En el ciclo clasico se distinguen dos fases: recesiones y expansiones. Comunmente, sus
fases se infieren a partir del valor de alguna o algunas variables relevantes que se considera

capturan adecuadamente el estado de la actividad econémica en general, como por ejemplo

6 La estimacion del producto potencial puede tener un caracter netamente estadistico, como lo es extraer la
tendencia a través de filtros, o econémico, a través de modelos estructurales y econométricos, relacionados a la
estimacién de modelos de factores dinamicos con regimenes de cambio. En estos términos, es importante
distinguir entre la conceptualizacion econdmica del producto potencial y la tendencia de largo plazo de series de
tiempo, donde existen definiciones y supuestos que la formalizan, ver por ejemplo, Gonzalo y Granger (1995).
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el PIB, en combinacion con otros indicadores como empleo o ventas comerciales, poniendo
especial atencion en identificar las fechas de lo que se denomina puntos de giro.” Siguiendo
a Boldin (1994), estos puntos se pueden clasificar en “pico” y “valle”, (V). El primero se
refiere al momento en que la variable de interés (normalmente un indicador compuesto)
alcanza su valor (local) mas alto, mientras que el segundo se identifica como el punto donde
la variable en cuestion llega a su valor minimo. La fase que transcurre entre un pico y el
siguiente valle se denomina “recesion” y se caracteriza porque en ese periodo la actividad
econdmica disminuye, mientras que la fase comprendida entre un valle y el siguiente pico
se llama “expansion” y en ella la actividad econdmica aumenta. Lo anterior se ilustra en la

figura 1.

Figura 1. Fases del ciclo econémico clasico

Pico
©
g |
§
S +———————— Expansion Recesion —
g |
w
o
1]
o
=
=
Q
< |
Valle
Valle
Tiempo

Fuente: Elaboracion propia con datos hipotéticos para fines ilustrativos

En la definicion del ciclo de crecimiento se identifican cuatro fases, pero ahora res-
pecto a la tendencia de largo plazo: recuperaciones, expansiones, desaceleraciones y rece-
siones. Como se observa en la figura 2, las etapas se definen en funcién de los movimientos
del componente ciclico alrededor de la tendencia. Si el componente ciclico de la actividad

econdmica esta por arriba de la tendencia y se aleja de ella, se identifica una fase de

7 Una importante area de la literatura ha analizado también lo que se denominan ciclos especificos, los cuales
se vinculan a la dinamica de sectores y regiones particulares (Mejia y Erquizio 2012).
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expansion de crecimiento (cuyo significado es distinto a la fase de expansién bajo el enfoque
clasico). Una vez que se alcanza un punto maximo y la variable ciclica comienza a perder
impulso y a acercarse de nuevo a la tendencia, se entiende que la economia esta en una
fase de desaceleracion.® Si el componente ciclico se encuentra por debajo, alejandose de
la tendencia, entonces se puede hablar de recesion —en este caso “recesidn de crecimiento”,
un concepto distinto al de recesion que utiliza el ciclo clasico (ver por ejemplo Zarnowitz
2006)-.° Por ultimo, el momento en que el componente ciclico de la serie ha tocado el punto
mas bajo y comienza a crecer, aproximandose a la tendencia, la economia se encuentra en

una etapa de recuperacion.

Figura 2. Fases del ciclo econdémico de crecimiento. Desviaciones de la serie de tiempo con
respecto a su tendencia

Fuente: Elaboracion propia con datos hipotéticos para fines ilustrativos
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g. Ciclo clésico vs ciclo de crecimiento
Estos dos enfoques han tenido influencia notable en el trabajo académico, en particular en

la construccion de modelos economeétricos. Diversos estudios han procurado modelar las

8 A efecto de atender las posibles confusiones entre las fases del ciclo clasico con las de crecimiento, el INEGI
denomina las fases como “decreciendo por encima de la tendencia”, “decreciendo por debajo de la tendencia”,
“creciendo por debajo de la tendencia” y “creciendo por encima de la tendencia”.

9 El hecho de que para una misma economia se generen indicadores del ciclo clasico y de crecimiento puede
llevar a confusiones al llamar expansién y recesién en ambos casos a eventos que estan definidos de manera

diferente.
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fases y caracteristicas del ciclo, ya sea con datos propios o bien establecidos por comités
de fechado. En particular, hay varios intentos de construir modelos para determinar las
asimetrias en media, varianza y duracion de las fases del ciclo. Algunos de ellos concluyen
que, para ciertos grupos de paises seleccionados y en periodos especificos, las recesiones
han sido en general mas profundas por unidad de tiempo, y mas volatiles y breves que las
expansiones.'°

Una ventaja del ciclo clasico es que toma en cuenta la interaccion entre la tendencia
y las fluctuaciones de una serie. Con ello provee una manera de analizar como teorias
particulares pueden o no explicar la interaccion de ambos componentes (Harding y Pagan
1999), lo cual elimina la necesidad de estimar la tendencia de la serie econémica y el
consecuente riesgo de inducir imprecisiones, dado que los componentes ciclico y de ten-
dencia no son observables. El enfoque clasico, pues, implica que se tomen menos deci-
siones subjetivas en cuanto al comportamiento de las series de datos recopiladas para el
analisis (Harding y Pagan 1999). Esto contrasta con el enfoque del ciclo de crecimiento,
cuyos resultados —como se mencioné anteriormente— dependen criticamente del mecanis-
mo utilizado para estimar la tendencia (Stock y Watson 1998). Sobre este asunto, Canova
(1998) hace un amplio analisis de los efectos del método de eliminacion de tendencia sobre
las caracteristicas de los ciclos resultantes.

El publico y los tomadores de decisiones en politica econdmica —especialmente en
paises de lento y muy volatil crecimiento— frecuentemente buscan informacion relacionada
con el ciclo clasico. En esos casos, su medicién adecuada cobra relevancia para el debate
publico (Harding y Pagan 1999). Sin embargo, los ciclos clasicos pueden ser menos utiles
en economias en proceso de expansion elevada y persistente, en las que ocurren pocas
recesiones de los niveles de actividad. Ejemplos por demas conocidos son Japon, en las

primeras décadas de la posguerra, o Australia, China e India en periodos recientes.

h. Conclusiones

En este capitulo se ha procurado mostrar los antecedentes historicos y la evolucion de los

0 Para el caso de los Estados Unidos, véase Chauvet y Piger (2008); para paises del G7 véase Artis et al.
(1997) y para paises seleccionados de América Latina véanse Mejia (1999, 2003) y Aiolfi et al. (2006).
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conceptos tedricos relevantes para entender los ciclos economicos. Al establecer este mar-
co conceptual se quiere acercar al lector algunos elementos basicos en la materia y, al
mismo tiempo, hacer referencia a lecturas complementarias para aquellos interesados en
profundizar. Las alternativas metodoldgicas, con sus ventajas y desventajas, han tenido su
origen en los distintos comportamientos de las tasas de crecimiento en determinadas
épocas o paises. Aunque en esta seccion no se ha comentado sobre la necesidad de contar
0 no con un comité de fechado, el material de referencia presentado es un prerrequisito
necesario. Es decir, no seria adecuada la elaboracién empirica de indicadores del ciclo
economico sin tomar en consideracion el respaldo de las teorias economicas y la
conceptualizaciéon de los ciclos econdmicos de acuerdo con los principales enfoques exis-

tentes en la literatura.
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CAPITULO 2. MEDICION DE LOS CICLOS ECONOMICOS
SIN COMITE DE FECHADO

Para atender la necesidad de identificar los puntos de giro de los ciclos econémicos, en
algunos paises se han establecido comités especiales de fechado. En otros paises se hace
dicha tarea sin que medie un comité de expertos. En ambos casos, y dado que la deteccién
de puntos de giro en la actividad econdmica dista de ser ftrivial, la tarea se basa en un
analisis sistematico y riguroso de series de tiempo de una seleccion de variables macro-
econdmicas. El presente capitulo se ocupa de exponer, someramente, algunos de los instru-
mentos econométricos o estadisticos mas utilizados internacionalmente para el fechado de
los ciclos, sin que necesariamente medie un comité de expertos.

En el capitulo anterior, se procurd subrayar lo poco atinado que resulta recurrir, para
identificar el ciclo, a reglas simples basadas en el desempefio de una sola variable, siendo
el ejemplo tipico el de los medios que identifican una recesiéon con la contraccion de dos
trimestres consecutivos del PIB real. Asimismo, se argumenté por qué la identificacion
adecuada de los ciclos econdmicos debe apoyarse en el analisis del desempeio de
multiples variables e indicadores cuantitativos que reflejen el estado de la economia en sus
variadas facetas relevantes. Entre estas cabe sefalar el PiB real, produccion industrial, horas
laboradas, desempleo o subocupacién, inversion, ventas, remuneraciones e ingresos.

Habiendo asentado como posicion metodologica del GTDCFC que el estudio de los
ciclos econdmicos exige un analisis del estado de la economia desde multiples angulos y
facetas, en el presente capitulo se presentan técnicas estadisticas y algoritmos que suelen

aplicarse para fechar los puntos de giro de los ciclos econémicos.

a. Descomposicién de las series de tiempo econdémicas

Como se precis6 en el capitulo anterior, la medicion del ciclo clasico, definido como secuen-
cia de expansiones y contracciones en el nivel general de la actividad econdmica, se puede
hacer sin estimacién alguna de la tendencia subyacente ni de un modelo tedrico especifico
de los determinantes de la dinamica econdmica. Adicionalmente, como se comento, la medi-

cion de los ciclos econdmicos desde la perspectiva del ciclo de crecimiento, definido como
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la secuencia de fases de alto y de bajo crecimiento (Zarnowitz y Ozyildirim 2006), implica la
complejidad adicional de tener una estimacion de la tendencia.

Dicho de otra forma, desde el enfoque de ciclo clasico carece de sentido separar las
series de tiempo en sus distintos componentes no estacionales. Como se vera en los
siguientes parrafos, una serie de tiempo econdomica puede considerarse como la
superposicion de cuatro componentes: tendencia, ciclo, estacionalidad e irregularidad.
Desde la perspectiva del ciclo clasico, el ciclo econdmico esta definido de manera integral y
no hay razon alguna para intentar identificar la fluctuacion ciclica por separado de su
tendencia o de su componente irregular.’’

Si se quiere adoptar el enfoque del ciclo de crecimiento en el analisis de una serie de
tiempo, se parte de la idea de que los componentes obedecen a causas distintas y por lo
mismo se deben estudiar por separado. Para ello se cuenta con herramientas, llamadas
filtros estadisticos, que permiten distinguir los siguientes cuatro componentes de una serie
observada: i) “Tendencia”, que corresponde a su trayectoria de largo plazo, la cual puede
ser deterministica o estocastica; ii) “Ciclo”, que marca las oscilaciones de periodicidad
irregular alrededor de la tendencia; iii) “Estacionalidad”, que esta constituida por patrones
de la serie de tiempo que tienden a repetirse afo con afo; y iv) “Irregularidad”, que refleja
los movimientos erraticos sin patron claro. Dicha descomposicion permite expresar la serie
de tiempo original como una suma o una multiplicaciéon.'? Una representacion grafica de los

cuatro componentes de una serie de tiempo se muestra en la figura 3.

" Abundan ejemplos de efectos estacionales en la actividad econdmica. Uno de ellos es el alza extraordinaria
de las ventas en diciembre debido a las fiestas navidefias o a eventos sistematicos derivados de las estaciones
climaticas del afo. Diversos métodos estadisticos permiten la estimacion de los efectos estacionales. Uno de
los mas utilizados, con base en filtros de promedios méviles, es el conocido como X13-ARIMA-SEATS, en el que
se obtiene el componente tendencia-ciclo, el estacional y un componente irregular. Se debe resaltar que el de
tendencia-ciclo incluye ambos componentes y no se les considera por separado, a diferencia de la des-
composicion en el enfoque de ciclos de crecimiento. Para informacion técnica especializada sobre este y otros
métodos de descomposicion de series de tiempo véanse Ladiray y Queenneville (2012), Guerrero et al. (2018),
entre otros.

12 Es claro que la representacion multiplicativa se puede volver lineal al aplicar logaritmos naturales. También, hay
modelos hibridos los cuales estan fuera del alcance de este trabajo porque no suelen ser utilizados en la practica.
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Figura 3. Ejemplo de descomposicion de una serie de tiempo
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE),
publicado por el INEGI.

Una vez separado el componente estacional, se recurre a alguno de los siguientes

procedimientos estadisticos para estimar la tendencia y el ciclo de la serie de tiempo:'3

. Tendencia con Promedio de Fases (PAT), método desarrollado en el NBER (Nilsson y
Gyomai 2011);

. Filtro de Hodrick y Prescott (HP), basado en minimos cuadrados penalizados (con
constante de penalizacién igual a 1600 para series trimestrales, lo que se volvié de uso

comun en los afos noventa);

. Filtro de Christiano y Fitzgerald (CF). Surge como filtro de paso de banda 'y es de

uso en EUROSTAT; y

13 Otra alternativa es el uso de modelos estructurales de series de tiempo (Harvey 1990) que utilizan la repre-
sentacion espacio-estado de una serie de tiempo y aplica el filtro de Kalman para extraer los componentes
deseados.

14 Se entiende como paso de banda la parametrizacién asociada al filtro que permite aislar las componentes
de una serie de tiempo.
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. Filtro de paso de banda que resulta de aplicar dos veces el filtro de Hodrick y Prescott,
una para estimar la tendencia, seguida de otra para suavizar el ciclo. Se usa en la OCDE
(Guerrero 2013, 47-99).

Nilsson y Gyomai (2011), en su comparacion de las opciones anteriores, encuentran
que tanto el filtro HP como el CF tienen un mejor desemperio que el PAT en cuanto al numero
de revisiones.'® Ademas, concluyen que el filtro HP es mejor que el filtro CF en cuanto a la
estabilidad de los puntos de giro que detecta, pero su precisidn numérica es mas débil. La
OCDE recomienda utilizar el filtro doble de paso de banda HP (12,120), para estudiar los ciclos

que cubren de 12 a 120 meses (OCDE 2012).

b. Construccién de indicadores ciclicos compuestos 16
Moore y Shiskin (1967) del NBER, seleccionaron un conjunto de criterios relevantes a fin de
caracterizar las series de tiempo de variables o indicadores empleadas en el estudio de los

ciclos y sus fases desde una perspectiva multivariada. Dichos criterios son:

1. Sincronizacién. Permite clasificar a las series en tres grupos, segun su comporta-
miento a lo largo del ciclo. El primero es el de “Indicadores adelantados”. Estos tienden a
variar, a lo largo del ciclo y de manera sistematica, anticipadamente al grueso de las acti-
vidades econdmicas. Ejemplo de ellos son los indices bursatiles y ciertos indicadores credi-
ticios. El segundo grupo es el de “Indicadores coincidentes” que, como su nombre lo sugiere,
tienden a variar de manera acorde y sincrénica con el grueso de las actividades econdmicas.
A este grupo suelen pertenecer variables relacionadas con el empleo, la produccién y el
ingreso. El tercer y ultimo grupo es el de los “Indicadores rezagados”, que varian de manera
tardia respecto del grueso de las actividades econdmicas. Con frecuencia, entre las
variables rezagadas se utilizan la variacién de inventarios, los costos laborales por unidad

de produccion, los préstamos comerciales e industriales, los créditos al consumidor y el

15 La estimacion del ciclo econémico se revisa cada periodo en el que surge nueva informacion. Un método
de estimacion del ciclo que presenta el menor numero de revisiones con el paso del tiempo es mas
consistente y, por tanto, mejor. Para conocer el detalle de los criterios que definen la consistencia de las
revisiones, ver Guerrero et al. (2018).

16 Este trabajo se refiere a “indicadores ciclicos” como aquellos indicadores que permiten identificar ciclos
econdmicos, indistintamente de la manera de identificar el ciclo econdmico, es decir, clasico o de crecimiento.
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indice de precios de los servicios.!”

2. Significancia econdémica. La variable econdémica debe ser relevante para la teoria
econdmica y representativa de su respectivo bloque de pertenencia (adelantado, coinci-

dente o rezagado).

3. Confiabilidad estadistica del conjunto de datos. La informacion debe ser fidedigna y
obtenida, preferentemente, de bancos oficiales de informaciéon econémica o instituciones de

prestigio internacional.

4. Disponibilidad oportuna sin registrar grandes revisiones posteriores. La serie de
tiempo debe ser publicada regularmente y la cantidad de cambios debida a las

actualizaciones, ser minima.

5. Cambios “suaves” mes a mes. Las actualizaciones no deben provocar cambios

bruscos en los valores de la serie de tiempo.

A partir de estos criterios se pueden seleccionar las series que permitan caracterizar
los ciclos econdmicos mediante indicadores compuestos. Se trata entonces de considerar
una gama de variables o indicadores que capturen diferentes aspectos de relevancia en el
desempernio de la actividad econdmica. Una vez hecha la seleccidn —con el requisito de que
se cuente con informacién confiable, consistente y para un periodo suficientemente largo—,
los métodos estadisticos permiten analizar la evolucion de cada variable o indicador y tratar
de concluir a partir de ella cuando la economia registré un punto de giro en su trayectoria
ciclica, en qué periodos tuvieron lugar las fases de expansion o de recesion y si el indicador
compuesto es adelantado, coincidente o rezagado.

La conformacion de indicadores ciclicos se atiene a la metodologia para su construc-
cién o agregacion, segun la cual pueden dividirse en: i) indicadores basados en pondera-

ciones, o bien: ii) indicadores basados en modelos.

I. Indicadores basados en ponderaciones

Ademas de examinar el grado de coincidencia, adelanto o rezago entre las diferentes series

17 hitps://www.conference-board.org/data/bci/index.cfm?id=2160
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de tiempo de las variables econémicas seleccionadas para el estudio de los ciclos econo-
micos, la necesidad de resumir la informacion de las distintas variables ha vuelto practica
comun apoyarse en indices compuestos que, en cierto sentido, son interpretables como
promedios simples o ponderados de dichas variables. Los primeros indices ciclicos com-
puestos, construidos por W.C. Mitchell y A. F. Burns, datan de 1930. Estos han experi-
mentado diversas modificaciones, entre las que destacan las de Geoffrey H. Moore (The
Conference Board 2001). '8

En la actualidad, hay diferentes métodos para elaborar este tipo de indicadores
compuestos, los cuales con frecuencia se construyen como promedios simples, aunque se
pueden utilizar ponderaciones heterogéneas. Ejemplos de este enfoque son los “indices
Econdmicos Adelantados, Coincidentes y Rezagados” que elabora el Conference Board en
los Estados Unidos (ciclo clasico) y los “Indicadores Adelantados Compuestos” que publica
la ocDE™ (ciclo de crecimiento). Ambos, cabe sefalar, difieren en los métodos para la
seleccion de las variables, asi como para la determinacién de los ponderadores en el tiempo.
Un requisito inicial es transformar las distintas variables de manera que tengan escalas
comparables, para después agregarlas con las ponderaciones que se hayan determinado.

En consecuencia, los indicadores basados en ponderaciones se basan en generar
mecanismos de agregacion sin la necesidad de recurrir a modelos estadisticos que cuanti-
fiquen la incertidumbre asociada a la estimacion, sino mas bien, a ponderaciones aritméticas

0 a reglas heuristicas que permiten generar el indicador compuesto.

ii. Indicadores basados en modelos

Su construccion tiene como sustento las llamadas “variables no observadas o latentes”,
recogidas formalmente por Stock y Watson (1989, 1991, 1992). Ellos proponen utilizar la
metodologia de modelos de factores dinamicos (brFm),?° basados en un modelo de proba-
bilidad en el cual los indicadores compuestos se mueven por uno o varios factores comunes.

Forni et al. (2000, 2001) proponen una alternativa, también basada en el analisis de factores,

18 https://www.conference-board.org/data/bci.cfm

19 https://data.oecd.org/leadind/composite-leading-indicator-cli.htm

20 Guerrero y Corona (2018) proponen usar DFM (ver el apartado “Los indicadores de fluctuaciones ciclicas,
picos y valles disponibles para la economia mexicana”, mas adelante en esta misma seccién) que asigna
pesos acordes con su contribucion en la variabilidad total.
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consistente con la cantidad de variables que conforman al factor, sin necesidad de caracteri-
zarlas previamente entre coincidentes y adelantadas, y la aplican a la zona euro.

Un tercer enfoque es el método de cambio de regimenes de Hamilton (1989), conocido
como Markov-Switching Model. En este enfoque, la parametrizacion del modelo considera
que esta es resultado de un proceso discreto de Markov y permite estimar probabilisticamente
diferentes desplazamientos a través del tiempo en las variables de interés. Deriva de la nocion
de que las series econdémicas presentan un comportamiento asimétrico en los periodos de
expansion y recesion (Burns y Mitchell 1946). Otras contribuciones en esta misma linea son
los trabajos de Neftci (1984), Diebold y Rudebusch (1989) y Artis et al. (1997). Estos enfoques
permiten no solo construir indicadores compuestos, sino también, de acuerdo con su

predictibilidad, identifican o adelantan a los puntos de giro con cierto nivel de probabilidad.

c. Puntos de giro y algoritmos para identificarlos

El procedimiento mas utilizado para la identificacion de puntos de giro, tanto en los indica-
dores compuestos como en series de tiempo de una sola variable, es el algoritmo propuesto
por Bry y Boschan (1971), denotado como BB. Su objetivo es identificar puntos de giro de
manera invariante respecto al método utilizado para la “suavizacion” de la serie. La propues-
ta se basa en una codificacion de las reglas propuestas por el NBER para identificar picos y
valles en el enfoque de ciclo clasico. El procedimiento es visto como razonablemente obje-
tivo y reproducible por diversos analistas, y permite identificar fechas de puntos de giro, asi
como establecer una cronologia de ciclos. Harding y Pagan (2001) proponen algunas medi-
das adicionales para identificar las principales caracteristicas de un ciclo. Asimismo, el mo-
delo Markov-Switching de Hamilton (1989) también se puede usar para detectar picos y
valles. Harding y Pagan (2002) propusieron otros métodos para este fin, aplicables a datos
trimestrales. En todo caso, por muy refinado y sofisticado que sea el instrumental o modelo
elegido, la estimacion del movimiento ciclico de una serie de tiempo —compuesta o de una
sola variable— es y sigue siendo un procedimiento estadistico y, por lo tanto, irremediable-

mente esta sujeto a incertidumbre.
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d. Indicadores de fluctuaciones ciclicas, picos y valles disponibles

parala economia mexicana

En México se cuenta con gran cantidad de trabajos académicos en que se aplican diversas
metodologias para identificar y estudiar los ciclos econdmicos a través de una gama de
indicadores.?' Mejia (2019) realiza una propuesta para México basada en aplicar la metodo-
logia AKO 22 (Artis et al. 1997) para las series del Indicador Mensual de la Actividad Industrial
(1A1) y del Indicador Global de la Actividad Econdémica (IGAE) desde 1980. En Guerrero y
Corona (2018) se presenta una expresion de la varianza que surge del método para la esti-
macion del ciclo de crecimiento y que permite construir bandas alrededor de la linea de
tendencia, para distinguir lo que es tendencia de lo que pudiera ser considerado ciclo.

Por su parte, diversas instituciones financieras, organizaciones empresariales y enti-
dades gubernamentales como la SHCP publican regularmente indicadores, elaborados por
sus departamentos de investigacién, sobre la evolucion de los ciclos de la economia mexi-
cana.?® Quiza el trabajo mas sistematico al respecto es el del INEGI, que elabora y perid-
dicamente publica indicadores compuestos —coincidentes y adelantados— de la economia
(INEGI 2019). Este trabajo se hace desde ambas perspectivas metodoldgicas del ciclo. Por
un lado, en su Sistema de Indicadores Ciclicos (SIC) publica una serie de indicadores ciclicos
coincidentes y adelantados, basados en el enfoque del ciclo de crecimiento. Por el otro, en
su Sistema de Indicadores Compuestos: Coincidente y Adelantado (SiCCA) da a conocer otra
gama de indicadores con un objetivo similar, pero desde la 6ptica del ciclo clasico.

El sic sigue la metodologia de la OCDE. En esencia, se basa en la construccién de un
indicador coincidente (IC) a partir de una variable relevante (de periodicidad mensual) que se
adopta como proxy del “ciclo de referencia”. Contra esta variable después se evalua la
concordancia ciclica del grupo de series econémicas (también de periodicidad mensual) que
se consideran a priori “candidatas” a integrar el indice coincidente. INEGI seleccion6 al IGAE

como variable de referencia. A dicha serie y a las series candidatas les aplica el filtro doble

21 Véanse, entre otros, Guerrero y Corona (2018), Mejia (2004, 2007) y Mejia et al. (2005, 2017).

22 Metodologia propuesta por Artis, Kontolemis y Osborn (AKO), que es similar a la propuesta por el NBER pero
esta basada solamente en un analisis univariado.

23 Por ejemplo: https://www.gob.mx/shcp/gacetaeconomica
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de paso de banda HP (12,120) para identificar el componente ciclico.?* Hecho esto, se realiza
un analisis de concordancia ciclica para seleccionar cuales de las series formaran parte del
indicador coincidente. El método de agregacion es la suma con ponderaciones iguales. Para
el indicador adelantado (1A) se sigue un procedimiento similar, pero utilizando como variable
de referencia al indicador coincidente previamente construido.?® En este caso, en el analisis
de concordancia se busca que las variables candidatas se adelanten al indicador coincidente.

En linea con la metodologia de la OCDE, el INEGI ha construido los indicadores del siC
para que: (1) la variable en cuestion tenga relevancia econémica, es decir que su relacion
con la variable indicadora de referencia admita una interpretacion econémica clara, y (2) su
cobertura sectorial sea amplia, buscando con ello representar la actividad econémica en
general. Ademas de requerir que la variable tenga periodicidad de observacién mensual, se
procura que sus datos no estén sujetos a revisiones frecuentes, que se publique con
oportunidad y que su registro de datos histéricos abarque un periodo suficientemente largo
para poder apreciar la evolucion de los ciclos econdmicos (0CDE 2012).

Las variables que integran cada uno de los indicadores ciclicos que elabora INEGI se
presentan en el cuadro 1. Estas fueron seleccionadas de entre un grupo numeroso de varia-
bles por un comité de académicos y expertos de la Direccion de Estudios Econométricos
del INEGI (INEGI 2015).26

Cuadro 1. Variables que conforman los indicadores ciclicos coincidentes
y adelantados del siC (ciclo de crecimiento)

Indicador coincidente Indicador adelantado
* Indicador Global de la Actividad = Tendencia del empleo en las
Econdmica. manufacturas.
* Indicador de la Actividad Industrial. » Indicador de confianza empresarial:
- indice de ingresos por suministro de momento adecuado para invertir en el
bienes y servicios al por menor en los sector manufacturero.

24 Cabe notar que Guerrero y Corona (2018) encuentran que es preferible usar el filtro HP (12,72) para capturar
los ciclos que cubren de 12 a 72 meses.

25 La construccion de indicadores adelantados ha sido objeto de criticas por parte de especialistas como Hamilton
y Pérez-Quirds (1996), y Camacho y Pérez-Quirds (2002). Ellos sugieren que para propositos del fechado de
ciclos conviene concentrarse en los indicadores coincidentes.

26 Un estudio profundo del procedimiento de construccién del siC se encuentra en Guerrero y Corona (2018).

27

Propuesta para crear un comité de fechado de los ciclos econdmicos

en México. 2020



establecimientos comerciales. = indice de Precios y Cotizaciones de la

»  Asegurados trabajadores permanentes Bolsa Mexicana de Valores, en términos
en el Instituto Mexicano del Seguro reales.
Social. = Tipo de cambio real bilateral México-

= Tasa de desocupacién urbana. Estados Unidos.

»  Importaciones totales. = Tasa de Interés Interbancaria.

» indice Standard & Poor's 500 (indice
bursatil de Estados Unidos).

Fuente: INEGI, Sistema de Indicadores Ciclicos (SIC).

Por su parte, el sicCA se conforma con series previamente ajustadas por estacionali-

dad. Las variables utilizadas son descritas en el cuadro 2.27

Cuadro 2. Variables que conforman a los indicadores compuestos coincidentes y adelantados
del siccaA (ciclo clasico)

Indicador coincidente Indicador adelantado
= Indicador Global de la Actividad = Tipo de cambio real.
Econdmica. = Precio del petréleo crudo mexicano de
» [ndice de Volumen Fisico de la Actividad exportacion.
Industrial. + indice de la Bolsa Mexicana de Valores.
= Numero de asegurados permanentes del » Numero de horas trabajadas en la
Instituto Mexicano del Seguro Social. industria manufacturera.
» indice de ventas netas al por menor en » Tasa de interés Interbancaria de
establecimientos comerciales. Equilibrio.
= Tasa de ocupacion parcial y = Indice del volumen fisico de la
desocupacion. produccion de la construccion.

Fuente: INEGI, Sistema de Indicadores Compuestos: Coincidente y Adelantado (SICCA).

La conformacion de los indicadores del SIC y el SICCA esta hecha con ponderaciones

homogéneas, es decir, todas las variables tienen siempre la misma relevancia dentro del

27 Los componentes del SICCA se seleccionaron desde su inicio (afio 2000); los del sic, en 2010, afio de su
creacion, ambos se revisaron y algunos se actualizaron en 2015. Uno de los cambios fue sustituir la estimacion
del PIB mensual por el IGAE. Este cambio también se realiz6 en el SICCA. Esto ayuda a entender las diferencias
no solo en la lista de variables, sino en el lenguaje que se utiliza para denominarlas. También es consistente
con el hecho de que el INEGI de mas visibilidad al sic.
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indicador. El INEGI publica mensualmente un fechado de ciclos econdmicos bajo los enfo-
ques del ciclo de crecimiento y clasico.?® Es importante mencionar que hasta el afio 2010,
el INEGI utilizaba el sICCA para identificar puntos de giro, es decir, adoptaba la perspectiva
del ciclo clasico. En la actualidad, el INEGI ya no hace referencia al siCCA para fechar los
ciclos econdmicos; no obstante, las cifras si son publicadas, lo cual permite realizar el co-
rrespondiente fechado. Dado que, para los fines de este reporte, es de interés mostrar am-
bos enfoques en la identificacion de ciclos econdmicos, en el cuadro 3 se presentan las
especificaciones del procedimiento BB que tenia el INEGI para fechar los ciclos econémicos

utilizando el siCCA y las utilizadas actualmente usando el siC.

Cuadro 3. Criterios para la identificacion de los puntos de giro en los dos sistemas de indicadores
del INEGI: SICCA (ciclo clasico) y SIC (ciclo de crecimiento)

siccA (enfoque del ciclo clasico) sic (enfoque del ciclo de crecimiento)

= El periodo entre dos puntos de giro = El periodo entre dos puntos de giro
sucesivos debe ser de al menos 5 sucesivos debe ser al menos de 9
meses. meses.

= El periodo de los ciclos econémicos debe = El periodo de los ciclos econdémicos debe
ser de al menos 15 meses. ser de al menos 21 meses.

= En el caso de que el pico o el valle se = En el caso de que el pico o el valle se
mantenga durante varios meses, se mantenga durante varios meses, se
selecciona el ultimo mes. selecciona el ultimo mes.

= En caso de que se identifiquen dos o = En el caso de que se identifiquen dos o
mas valles (picos) se selecciona el de mas valles (picos) se selecciona el de
valor mas bajo (alto). valor mas bajo (alto).

» Los picos y valles deben alternarse. = Los picos y valles deben alternarse.

Fuente: INEGI, Sistema de Indicadores Ciclicos (SIC) y Sistema de Indicadores Compuestos:
Coincidente y Adelantado (SICCA).

En los siguientes dos apartados se reportan los resultados de los puntos de giro que

28 A fin de tener un IC desde la perspectiva del ciclo clasico, el INEGI provee también un IC desde este enfoque.
Este se conforma con los mismos componentes que el indicador del ciclo de crecimiento, pero agregando las
variaciones estandarizadas de las series ya desestacionalizadas y excluyendo sus respectivas variaciones
irregulares (INEGI 2019, 17). Cabe sefialar que esta version de la aproximacion al ciclo clasico, implica una
diferente seleccién de variables que el SICCA y también un diferente tratamiento de las series, puesto que en
el siccA no se elimina el componente irregular. https://www.inegi.org.mx/app/saladeprensa/
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se identifican al utilizar el sicca (Heath 2012) y también, los fechados que actualmente

proporciona el INEGI utilizando el sic, bajo los criterios previamente sefialados.

i. Fechado mediante algoritmos de los puntos de giro de la economia mexicana

entre 1980 y 2019: ciclo clasico

En la figura 4 se ilustra una identificacion y cronologia de los ciclos econdmicos en México
en el periodo 1980-2019 que se obtienen al utilizar el indicador compuesto y coincidente del
siccA del INEGI. Como muestra la grafica, a partir del pico de febrero de 1982 se pueden
identificar cinco ciclos completos que concluyen en el pico de septiembre de 2007, momento
en el que comenzo la ultima recesion registrada, la cual concluyé en mayo de 2009. Desde
ese momento, el ciclo se ha mantenido en una fase de expansion sin que hasta finales de

2019 se haya detectado un nuevo pico.
Figura 4. Indicador coincidente SICCA (ciclo clasico)
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Fuente: Elaboracion propia con base en el SICCA del INEGI, cifras a septiembre de 2019.

La grafica muestra que México atravesd su mas reciente recesion de septiembre de
2007 a mayo de 2009, comenzando la fase de expansién en junio de ese afio. No estd demas
sefalar que, de acuerdo con este fechado, la recesion —que en este caso fue “exportada” de
Estados Unidos a México—, habria comenzado antes en México que en ese pais (el Comité

para el Fechado de ciclos del NBER ubica su inicio en diciembre de 2007), lo cual resulta
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il6gico; sobre todo si se considera que las caidas realmente importantes de la actividad eco-
nomica en México comienzan a ocurrir ya avanzado 2008. Esto hace evidente que los abor-
dajes exclusivamente algoritmicos del fechado de ciclos tienen limitaciones, puesto que care-
cen de la flexibilidad analitica de un comité de expertos. Los datos mas recientes muestran
que, a partir de mayo de 2018, el indice compuesto del sicCA acumula 17 meses con tenden-
cia decreciente. Sin embargo, el algoritmo define cada fase del ciclo a partir de la identificacidon
del pico o valle donde comienza y el valle o pico donde termina, y es evidente que en este
caso no se tiene aun claridad sobre la ubicacidn en el tiempo de dichos puntos de giro.

De acuerdo con la misma figura, de las seis recesiones la mas corta dur6é 11 meses
y la mas larga 34 meses. Su duracién promedio fue de 16 meses, es decir, aproximada-
mente un afo y medio. Dos de estas recesiones fueron especialmente severas, la de no-
viembre de 1994 a octubre de 1995 (también la mas corta), y la de septiembre de 2007 a

mayo de 2009. Lo anterior se detalla en el cuadro 4.

Cuadro 4. Resumen de las fases de los ciclos econdmicos clasicos de México de 1980 a 2019,
con base en indicadores del SICCA (ciclo clasico)

Etapa del Ciclo DPUracion jnicio | Terminacion
(meses)

Recesion 16 | feb-82 jun-83
Expansion 27 | jul-83 ago-85
Recesion 14 | sep-85 nov-86
Expansion 71| dic-86 sep-92
Recesion 13 | oct-92 nov-93
Expansion 12 | dic-93 oct-94
Recesion 11 | nov-94 oct-95
Expansion 60 | nov-95 sep-00
Recesion 34 | oct-00 ago-03
Expansion 49 | sep-03 ago-07
Recesion 20 | sep-07 may-09
Expansion jun-09

Fuente: Elaboracion propia con base en el SICCA del INEGI, cifras a septiembre de 2019.
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El cuadro 5 resume la informacion de las recesiones y expansiones que han ocurrido

en México utilizando los resultados obtenidos al utilizar el SICCA del INEGI.

Cuadro 5. Caracteristicas principales de los ciclos econdmicos de México 1980-2009,
con base en el siICCA

Etapa del ciclo Veces Duracion mpinimo | Maximo

promedio
Recesion 6 18 11 34
Expansion 5 44 12 71

Fuente: Elaboracion propia con base en el SICCA del INEGI, cifras a septiembre de 2019.

Si bien el fechado de una recesién establece su dimension temporal, es importante
tener presente que la duracion dista de ser suficiente para dimensionar la magnitud de
una recesion, ya no se diga sus impactos en la vida de la gente. Una caracteristica
complementaria al respecto es su profundidad, que se define en funcién de la diferencia
del nivel del indicador en cuestidon entre sus puntos maximo y minimo en el ciclo. Dicha
diferencia se aproxima como la tasa anualizada de variacion del indicador seleccionado
entre ambos puntos de giro. Aplicando este criterio, es evidente que las recesiones
1982/1983 y 1994/1995 han sido las mas profundas en los ultimos cuarenta afos. Por
otra parte, la crisis de 2007/2009, tipicamente referida como la “Gran Recesién”, no es
ni la mas larga, ni la mas profunda en el periodo de analisis (cuadro 6). Un tercer elemen-
to que se debe considerar para caracterizarla de manera mas completa es el indicador
de difusion, es decir su grado de impacto en los diversos mercados y sectores de

actividad econdmica.

ii. Fechado mediante algoritmos de los puntos de giro de la economia mexicana

entre 1980 y 2019: ciclo de crecimiento

El INEGI ha hecho ejercicios de estadistica aplicada, por demas interesantes, para identificar
puntos de giro y fluctuaciones ciclicas en la economia mexicana desde el enfoque del ciclo
de crecimiento. Como se ilustra en la figura 5, con base en el IC del SIC, se sefialan cuatro

fases ascendentes (definidas como la reduccién de la brecha negativa o ampliacion de la
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brecha positiva) y cinco descendentes (reduccion de la brecha positiva o ampliacion de la

brecha negativa).

Cuadro 6. Duracion y profundidad de los ciclos econémicos de México
en base al SICCA (ciclo clasico)

Fase del Ciclo  Duracion Inicio | Terminacién | Profundidad | Anualizado

(meses) (%) (%)

Recesion 16 | feb-82 jun-83 -16.44 -12.60
Expansion 27 | jul-83 ago-85 26.00 10.40
Recesion 14 | sep-85 nov-86 -10.31 -8.90
Expansion 71 | dic-86 sep-92 61.60 8.30
Recesion 13 | oct-92 nov-93 -11.23 -10.41
Expansion 12 | dic-93 oct-94 7.00 6.50
Recesion 11 | nov-94 oct-95 -23.19 -25.01
Expansion 60 | nov-95 sep-00 56.60 9.20
Recesion 34 | oct-00 ago-03 -10.81 -3.96
Expansion 49 | sep-03 ago-07 13.40 3.10
Recesion 20 | sep-07 may-09 -15.30 -9.48
Expansion jun-09

Fuente: Elaboracién propia con base en el SICCA del INEGI, cifras a septiembre de 2019.

Es importante mencionar que la fase ascendente a la que aqui se hace referencia
incluye los periodos de recuperacidn y expansion, mientras que la fase descendente abarca
tanto la desaceleracion como la recesion de crecimiento.?® En particular, en junio de 2009,
el Ic comenzd la fase ascendente mas reciente —medida como registros por encima del nivel
o umbral de 100 puntos, equivalente a la tendencia de crecimiento de largo plazo—. A reser-
va de lo que un comité de fechado de ciclos pudiera determinar, parece ser que, desde 2012
hasta la actualidad, el Ic del sic ha oscilado en valores muy cercanos a la tendencia de largo
plazo, sin que termine de configurarse de manera contundente y definitiva el fin de la fase

ascendente y el consiguiente inicio de la fase descendente consecutiva. La bajada continua

29 Las cuatro fases del ciclo de crecimiento fueron descritas en el capitulo 1.
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del indicador, de un nivel de 100.35 en mayo de 2018 a uno de 99.25 en septiembre de
2019, refleja sin duda un cambio prolongado en una misma direccion, lo que haria sospechar
del inicio de un proceso recesivo, cosa que tendria que ponderarse en relacion con la
relativamente baja profundidad de la caida y el caracter no generalizado de la misma entre
los distintos indicadores de la actividad econdémica. En todo caso, para configurar
apropiadamente una fase descendente o ascendente habria que tener firmemente
identificados el pico o valle donde esta empieza y el valle o pico donde termina, cosa que al

momento de redactar este documento no estaba definida.

Figura 5. México. Fases y puntos de giro del indicador ciclico coincidente, 1980-2019, con base en
el sic (ciclo de crecimiento)
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Fuente: Elaboracion propia con base en SIC del INEGI, cifras a septiembre de 2019.

Las fases descendentes, de pico a valle (sefaladas por franjas rosas), han tenido
una duracién media de 21 meses. Es un tanto mayor que el registro correspondiente
estimado desde el enfoque del ciclo econdmico clasico. La fase descendente mas larga,
segun este enfoque, tuvo lugar de agosto de 2000 a septiembre de 2003, con 38 meses
de duracion. La mas profunda se dio de julio de 1994 a agosto de 1995. Es de notar que
los ciclos que se identifican bajo ambas metodologias pueden diferir en su fechado
preciso, asi como en algunas de sus caracteristicas esenciales como duracion, profundi-
dad y difusion. Bajo el enfoque del ciclo de crecimiento, las recesiones de 1981-1983 y de

2008-2009 parecen ser muy similares en cuanto a su profundidad (cuadros 7 y 8).
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Cuadro 7. Caracteristicas de los ciclos econdmicos de México de 1980 al 2019 estimados
por INEGI con base en el SIC (ciclo de crecimiento)

Etapa del Ciclo | Veces PUracion wimimo Maximo
promedio

Fase descendente 5 21 14 38

Fase ascendente’ 4 57 24 90

"No se considera la fase ascendente que inicié en junio de 2009, pues no se conoce su periodo de
terminacion.
Fuente: Elaboracién propia con base en el SIC del INEGI, cifras a junio de 2019.

Cuadro 8. Resumen de las fases de los ciclos de crecimiento en México, 1980-2019 estimados
por INEGI con base en el SIC (ciclo de crecimiento)

Fase del Ciclo Duracion Inicio Fin Profundidad Variaciéon
_anualizada (%) |

Descendente 18 | nov-81 | abr-83 -5.58 -3.76
Ascendente 24 | abr-83 | may-85 3.80 1.72
Descendente 20 | may-85 | dic-86 -3.75 -2.27
Ascendente 90 | dic-86 | jul-94 3.80 0.48
Descendente 14 jul-94 | ago-95 -6.03 -5.19
Ascendente 59 | ago-95 | ago-00 6.80 1.30
Descendente 38 | ago-00 | sep-03 -3.52 -1.13
Ascendente 55 | sep-03 | may-08 3.30 0.70
Descendente 14 | may-08 | jun-09 -4.32 -3.71
Ascendente’ ... | jun-09

' La fase ascendente, iniciada en junio de 2009, acumula 123 meses a septiembre de 2019.
Fuente: Elaboracién propia con base en el SIC del INEGI, cifras a septiembre de 2019.

iii. Comparacion entre los resultados de la aplicacion de algoritmos automaticos para el
fechado de los ciclos desde el enfoque clasico y de crecimiento para México

Al comparar los fechados de las fases descendentes bajo el enfoque de crecimiento con las
correspondientes recesiones detectadas bajo el enfoque clasico, se observan algunas dis-
crepancias en los puntos de giro. En general, se percibe una falta de sincronia en las fechas

de periodos de inicio, lo cual puede tener una explicacion por la naturaleza empirica con
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que se aborda cada uno de los enfoques (ver, por ejemplo, Anas y Ferrara 2002). En las
fechas de terminacién, en cambio, en tres ocasiones la diferencia fue bastante menor, de

aproximadamente un mes (ver cuadro 9).

Cuadro 9. Resumen comparativo de las etapas descendentes/recesiones de los ciclos de México
obtenidos con base en el SICCA (ciclo clasico) y en el SiC (ciclo de crecimiento) del INEGI

Etapa del Ciclo Enfoque Inicio  Terminacion
Recesion Clasico feb-82 jun-83
Fase descendente | Crecimiento | nov-81 abr-83
Recesién Clasico sep-85 nov-86
Fase descendente | Crecimiento | may-85 dic-86
Recesion Clasico oct-92 nov-93
Fase descendente | Crecimiento

Recesion Clasico nov-94 oct-95
Fase descendente | Crecimiento | jul-94 ago-95
Recesién Clasico oct-00 ago-03
Fase descendente | Crecimiento | ago-00 sep-03
Recesion Clasico sep-07 may-09
Fase descendente | Crecimiento | may-08 jun-09

Fuente: Elaboracién propia con base en el SIC y SICCA del INEGI, cifras a septiembre de 2019.

Bajo el enfoque clasico, se detecta una recesion de poco mas de un ano entre octubre
de 1992 y noviembre de 1993, la cual no es identificada como fase descendente bajo el

analisis del ciclo de crecimiento (figura 6).
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Figura 6. México: Indicadores ciclicos coincidente del SiC (ciclo de crecimiento), en el eje derecho
y del siccA (ciclo clasico), en el eje izquierdo, construidos por INEGI, 1980-2019
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Fuente: Elaboracién propia con base en el SIC y siIcCCA del INEGI. Cifras a septiembre de 2019.

e. Conclusiones

México cuenta con diversos esfuerzos y ejercicios de caracter algoritmico para fechar los
puntos de giro de los ciclos econdmicos. Como se ha mostrado, los distintos enfoques
existentes y la gama de metodologias estadisticas y econométricas disponibles implican la
posibilidad de llegar a conclusiones mas o menos discordantes respecto a las fechas de los
puntos de giro de los ciclos econdmicos, incluso a discrepancias sobre si una determinada
recesion tuvo lugar o no en algun periodo de la vida econdmica nacional. Por ejemplo, con
base en los indicadores publicados por el INEGI, se observa que el fechado de puntos de
giro tiene discordancias segun se haga con base en el enfoque de ciclo clasico o en el de
ciclo de crecimiento. Esto puede deberse, como se ha dicho, a la naturaleza empirica de
dichos enfoques. Claramente, la seleccion de variables que se decida incluir en la integra-
cion de un indicador compuesto también puede resultar en diferencias en las fechas asocia-
das con los puntos de giro. Asimismo, las decisiones en torno a la parametrizacion de los
algoritmos (como el BB) que auxilian en el proceso de fechado pueden ser otra fuente de
diferencias en la determinacién de los puntos de giro, asi como en el numero y la duracion

de recesiones y expansiones que se registran en una economia durante un determinado
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lapso de tiempo.

La amplia gama de estudios empiricos existente en torno a la evolucion y fluctua-
ciones de la actividad economica, no garantiza, pues, el consenso en cuanto a la cronologia
de los ciclos econdmicos de México. Sin embargo, las diversas opciones de abordaje del
problema tienen también el potencial de enriquecer una vision de conjunto que, trascen-
diendo las limitaciones de algoritmos mas o0 menos mecanicos y carentes de flexibilidad de
criterio, podria construirse desde un cuerpo colegiado que valorara la informacién disponible
y buscara llegar a un consenso respecto de su significado en términos de la caracterizaciéon
de los ciclos y el fechado de sus puntos de giro. Esa es justamente la tematica que se aborda

en el siguiente capitulo.
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CAPITULO 3. LOS COMITES DE FECHADO: PRACTICA INTERNACIONAL

a. Antecedentes

La comprension de las causas, mecanismos de transmision y efectos de los ciclos econ6-
micos ha sido uno de los objetivos principales de la macroeconomia por largo tiempo. Mas
aun, la existencia de asimetrias en la amplitud, la duracién, la persistencia y la volatilidad
entre las fases de expansion y recesion del ciclo sugieren que su génesis y dispersion
podrian diferir no solo cuantitativa sino también cualitativamente. Por ello, es importante
distinguir las fases del ciclo y contrastar sus caracteristicas, ya que las implicaciones para
fines analiticos y de politica econdémica pueden diferir notablemente.

La importancia de identificar el estado de la economia ha llevado al desarrollo de
diferentes procedimientos para identificar las fechas en las que se transita de una fase de
expansion a una de recesion y viceversa (puntos de giro). La evidencia histérica muestra
que, como se ha mencionado con anterioridad, esencialmente se han desarrollado dos
procedimientos de fechado de ciclos: el uso de algoritmos y herramientas estadisticas para
procesar informacion, que permitan identificar los puntos de giro, como se ha expuesto en
el capitulo precedente, o bien su identificacion en el seno de un comité de expertos
constituido con ese propdésito.

La primera experiencia de fechado sistematico de que se tiene registro es la de los
Estados Unidos, donde, con base en las aportaciones al ciclo clasico de Mitchell (1927), la
NBER publico la primera cronologia de las fases de los ciclos de esa economia (Mitchell y
Burns 1938). La institucion continué cumpliendo con esta labor hasta 1978, afo en que se
crea dentro de la misma el Comité de Fechado de los Ciclos Econémicos (BcDC) con el
objetivo especifico de formalizar la practica y la actualizacion de ese fechado, pues hasta
antes de ese afo no se hacia de manera regular (NBeErR 2003). Desde entonces, el BCDC ha
cumplido con esa tarea, en la que sus miembros se han auxiliado de diferentes herramientas
técnicas para tomar sus decisiones.

En general, las lecciones aprendidas a partir de la identificacién por el BcDc de las
fases ciclicas han sido de gran utilidad en la toma de decisiones de los agentes econémicos

y en el disefo de la politica econdmica (Novak 2008). No obstante, ante el retraso del comité
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para anunciar las fechas de los puntos de giro, en décadas recientes se han desarrollado
diferentes metodologias —basadas en el algoritmo BB y en los indices compuestos propues-
tos por W. Mitchell y A. Burns, asi como modelos econométricos con cambio de régimen—
con el fin de simular su proceso de decisién y de anticipar las fechas esperadas.

Cada uno de esos enfoques tiene ventajas y limitaciones, como bien han apuntado
Chauvet y Piger (2008), Stock y Watson (2010) y Hamilton (2011), entre otros, y pueden
llevar a fechados diferentes, con variaciones de algunos meses en la mayoria de los casos.
En general, sin embargo, estos procedimientos han permitido simular bien las fechas
identificadas por el BCDC.

En el resto de los paises del mundo, no se habian formado comités de fechado de
ciclos; solo a partir de 1999 se empezaron a crear en algunos de ellos. Esta actividad siguio
un proceso inverso en esos paises: primero se aplicaron algunas de las metodologias men-
cionadas y después se crearon los comités. Ante la diversidad de los puntos de giro
obtenidos con los diferentes procedimientos, estos comités surgen como instrumento para
definir una cronologia de los ciclos de aceptacion general en cada caso.

En el resto de este capitulo, se presenta sucintamente la experiencia de los comités
de fechado de ciclos econdmicos existentes en varios paises, destacando sus objetivos,

constitucién, funcionamiento y utilidad.

b. ¢Qué son y qué hacen los comités de fechado?
Un comité de fechado de ciclos econdmicos se puede definir como un grupo de expertos en
este tema, generalmente provenientes del sector académico y de la iniciativa privada, que
se encarga de definir y mantener una cronologia de los puntos de giro (picos y valles) en la
actividad econémica, que permite identificar las fases de expansion y recesion del ciclo
econdmico de un pais o regién. Implicitamente, se supone un enfoque de ciclo clasico, el
cual distingue estas fases o estados sucesivos y alternantes de la economia.

Para cumplir con su obijetivo, los miembros del comité analizan, periédicamente o
cada vez que es necesario, el comportamiento (agregado y desagregado) de una amplia
gama de variables macroeconoémicas clave, tales como produccién, empleo, desempleo,

ingresos, ventas internas, consumo privado, inversion y exportaciones, entre otras. En
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particular, dado que el ciclo es un fendmeno no observable, que se refiere a la alternancia
de movimientos sostenidos al alza y a la baja de la actividad econdmica, se hace uso de
indicadores ciclicos compuestos que buscan resumir los movimientos de un conjunto de
variables, de métodos econométricos que modelan el estado de la economia (fase del ciclo)
como una variable latente o de algoritmos que permiten identificar puntos de giro en
variables individuales. A partir de la informacién derivada de la aplicacidon de estos y otros
métodos, los miembros del comité determinan, preferentemente por consenso, la cronologia
de los ciclos de una economia.

Estas practicas de uso mas o menos generalizado entre los comités de fechado
existentes se basan principalmente en la experiencia del Bcbc de los Estados Unidos, el
cual se encarga de esta tarea desde 1978. Desde entonces, y por diferentes razones especi-
ficas, aunque con el mismo fin, se han creado comités similares en paises desarrollados
como Japon (1999), el grupo de paises de la eurozona (2002), Canada (2012) y Espafia
(2012).3° Para economias emergentes o en desarrollo solamente existen dos comités, el de
Brasil (2008) y el creado recientemente en Rusia (2017).

El comité de la eurozona nace después de la creacion de la Unidn Monetaria Europea
(EMu) y de la construccidn de estadisticas econdmicas comparables entre los paises miem-
bros. El primer esfuerzo para fechar los ciclos lo realizé el Centro para la Investigacion de
Politica Econdémica (CEPR), el cual cred, en 2002, el Comité de Fechado de los Ciclos
Econdmicos de la Eurozona (EABCDC), auspiciado también, a partir de 2019, por la Red de
Ciclos Econdmicos de la Eurozona (EABCN) del Banco Central Europeo (Giannone, Lenza y
Riechlin 2009).

En Espania, la Asociacion Espafiola de Economia (AEE) crea y auspicia el Comité de
Fechado de Ciclos (CFC) con la finalidad de tener una referencia generalmente acordada
sobre los puntos de giro de la actividad econdmica, que permita a los investigadores analizar

los efectos de politicas econdmicas alternativas o los efectos de una misma politica en

30 En términos estrictos, en Japdén no existe un comité de fechado de ciclos econdmicos, puesto que sus
miembros no pueden determinar de manera colectiva las fechas de los picos y valles de la actividad econé-
mica. El comité solo puede sugerir las fechas de puntos de giro. La Unica persona que tiene la facultad de
determinar las fechas de picos y valles es el director de la institucion que auspicia al comité, con base en las
sugerencias de dicho comité. Teniendo en cuenta esta salvedad, en el documento se hara referencia al “comité
de fechado” de Japon.
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diferentes fases del ciclo (Bentolila 2015).

En Canada se crea el Consejo de Ciclos Econémicos (BccC) para continuar con la
tarea de fechado que venia realizando la Agencia Estadistica de Canada, pero que se
suspendid por un recorte presupuestal que siguid a la recesién de 2008/9. Actualmente, el
Instituto C. D. Howe es la institucion que alberga al Consejo y considera que la informacion
sobre las fases del ciclo econémico es vital para los disefadores de politica econdmica, los
negocios y los consumidores en general (Cross y Bergevin 2012).

En Japon, el Comité de Indicadores de Ciclos Econdmicos (CBCI) no es, en sentido
estricto, un comité de fechado (véase la nota 30), sino mas bien de seguimiento de la evo-
lucion de los indicadores ciclicos compuestos, de donde se infieren y sugieren los puntos
de giro correspondientes. Interesantemente, este comité es el unico que depende de una
institucidn publica, el Instituto de Investigaciones Econémicas y Sociales (ESRI).3"

En el caso brasilefio, el Comité de Fechado de Ciclos Econdmicos, creado por el
Instituto Brasilefio de Economia, dependiente de la Fundacion Getulio Vargas, fue anun-
ciado originalmente en 2004. Sus miembros fueron nombrados en 2008 y se reunieron por
primera vez en 2009. Aunque no hay informacion sobre la motivacion explicita para su crea-
cion, se puede pensar en la necesidad de caracterizar la frecuente alternancia de expansio-
nes y recesiones que la economia brasilefia ha experimentado especialmente desde la
década de los afos ochenta.

Por ultimo, de acuerdo con Smirnov et al. (2017), la existencia de una amplia dispa-
ridad en las caracteristicas del ciclo resultantes de la aplicacién de diferentes metodologias,
llevo a la Asociacion de Centros de Investigacion de la Economia Rusa a crear el Comité
de Fechado del Ciclo Econémico Ruso (RBCDC).

Aun cuando surgen en diferentes momentos y circunstancias, los comités de fechado
existentes comparten una serie de caracteristicas que podrian servir de modelo para la

creacion de un érgano similar en México. A continuacion, se presentan algunas de ellas.

3L El ESRI es un centro de estudios al servicio de la Oficina del Gabinete, perteneciente al poder ejecutivo del
gobierno japonés.
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c. Constitucion y funcionamiento
Como es de esperarse, los distintos comités de fechado en el mundo comparten ciertas
similitudes en sus obijetivos, organizacién y funcionamiento, aunque también destacan
algunas diferencias. En este apartado se identifican esos elementos comunes y diferencia-
les entre los siete distintos comités. Con base en ello, se puede obtener informacion valiosa
que permita fundamentar de mejor manera la pertinencia de establecer un comité de fecha-
do para el caso mexicano.

El analisis se organiza alrededor de cuatro temas: i) marco normativo; ii) reglas de

operacion; iii) aspectos metodoldgicos; v, iv) politica de comunicacion.

i. Marco normativo

Sin excepcion, cada comité esta auspiciado por al menos una institucion. Como se men-
cionod con anterioridad, en el caso de Estados Unidos dicha institucion es el NBER, mientras
que el CEPR y la EABCN del Banco Central Europeo auspician conjuntamente al comité de la
eurozona. Destaca que la mayoria de las instituciones que respaldan a los distintos comités
son exclusivamente de caracter privado sin fines de lucro. Las excepciones son la eurozona
y Japon. En el primer caso, se trata de una colaboracion entre una institucion privada sin
fines de lucro (CEPR) y una institucion publica (el Banco Central Europeo). En el caso de
Japon, el comité esta respaldado por el ESRI, que es un centro de estudios al servicio de la
Oficina del Gabinete, perteneciente al poder ejecutivo del gobierno japonés.

La mayoria de los comités no cuenta con una misidén y una vision establecidas de
manera explicita. EI comité de la Unidbn Monetaria Europea declara como mision establecer
la cronologia de los ciclos econdmicos de los once miembros originales mas Grecia para el
periodo 1970-1998, y de 1999 en adelante para la eurozona como un todo. El comité espa-
Aol tiene como misién disefiar una metodologia para fechar los puntos de giro de la actividad
econdmica en su pais.

Como es de esperarse, el objetivo general de los comités es elaborar una cronologia
de los ciclos econdmicos en su pais o region. Destaca la excepcion de Japon, donde el comité
solo puede sugerir dicha cronologia (véase la nota 30). Tanto el comité de la eurozona como

el de Japdn tienen objetivos adicionales. En el primer caso, el comité también tiene la meta
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de estudiar de forma independiente la brecha del producto para la eurozona y de brindar un
informe semestral sobre el estado de la economia de la regién. En el caso japonés, el comité
también es responsable de revisar el desempefio de los indicadores ciclicos compuestos, con

el objeto de mejorar los futuros ejercicios de fechado.

ii. Reglas de operacion

Los comités estan conformados por un numero reducido de integrantes, que van desde cinco
miembros, en el caso de la eurozona, hasta ocho, en los casos de Estados Unidos y Rusia.??
De acuerdo con la literatura académica, las razones son incentivar la adquisicion de
informacion, facilitar la discusién y lograr acuerdos de manera relativamente rapida entre sus
miembros (Gerling et al. 2005, Bosman et al. 2013).

Respecto al perfil de los integrantes, las configuraciones varian. Estas van desde
comités formados exclusivamente por académicos (Estados Unidos y eurozona),
académicos y funcionarios de la banca central (Espafa), académicos y economistas del
sector privado (Brasil y Japon) y académicos y funcionarios de los sectores publico y privado
(Canaday Rusia). En este ultimo caso, cabe mencionar que la participacion de funcionarios
publicos se justifica en términos de sus capacidades como técnicos especialistas, y no en
términos de una representacion de caracter institucional. Los miembros generalmente son
economistas, aunque también hay estadisticos, como es el caso de Canada. Sin excepcion,
los perfiles académicos estan presentes en todos los comités.

Casi todos los comités cuentan con un presidente o coordinador. La excepcion es
Canada, donde existen dos copresidentes: uno de ellos es funcionario del Instituto C. D.
Howe, que es la institucidn que respalda al comité, y el otro es una persona externa a dicha
institucion. Generalmente, el presidente o copresidente es designado por uno o varios fun-
cionarios de la institucidn que auspicia al comité. La excepcion es Japon, donde el presiden-
te es elegido de comun acuerdo entre los miembros del comité. Sin embargo, cabe recordar

que el comité de dicho pais no tiene atribuciones de fechado de ciclos, las cuales ejerce de

82 En 2019, el Profesor Jeffrey Frankel renuncié a su posicion como miembro del comité de fechado de Estados
Unidos, después de veintitrés afios de servicio. Con ello, el nUmero de miembros pasé de nueve a ocho, dado
que a la fecha nadie ha reemplazado el puesto vacante. Esto sugiere a la vez que en Estados Unidos no existe
una regla definida sobre el nUmero de miembros que debe conformar el comité.
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manera exclusiva el presidente del ESRI.

En casi todos los casos, el nombramiento del presidente del comité se hace por un
periodo indeterminado. El caso extremo es el del Profesor Robert Hall, quien ha ejercido el
cargo de presidente del comité de Estados Unidos de manera ininterrumpida desde 1978, es
decir, desde su fundacion. En el caso espaniol, originalmente se contempld que el presidente
estuviera en funciones por un periodo de tres o cuatro afios. Sin embargo, esta posibilidad
fue rechazada por la AEE. La regla vigente es que el puesto de presidente del comité espariol
se otorga por un periodo indeterminado. Por otra parte, recién en 2019, el comité de la
eurozona establecié que el presidente del comité ejercera sus funciones por un plazo de
cuatro afos. Este nombramiento podra extenderse por un periodo adicional de cuatro afnos.

Las obligaciones del presidente varian en cada comité. Generalmente, pero no en
todos los casos, estas incluyen convocar a las reuniones. En el caso espafiol, el presidente
es ademas el interlocutor con la AEE y con el publico en general. En Canada, el presidente
tiene la responsabilidad de redactar la agenda, verificar la disponibilidad de los miembros,
recibir los informes por escrito de los integrantes y distribuir el material de apoyo de la
reunion. En Rusia, es obligacion del presidente lograr el consenso entre los miembros del
comité, con base en las opiniones emitidas por cada uno de ellos.

En cuanto al método de designacién de los demas integrantes del comité, en general
éstos también son nombrados por uno o varios funcionarios de la institucion que lo auspicia.
En algunos casos, el proceso involucra a otras personas. Por ejemplo, en la eurozona el
presidente del comité de fechado también interviene en la designacién de los miembros. En
el caso canadiense, el Instituto C. D. Howe realiza una consulta amplia entre miembros
internos y externos a la institucion durante el proceso de seleccion y designacion.

En la mayoria de los comités, el nombramiento de los demas integrantes también
tiene una duracién indeterminada. Se contemplan diversas situaciones bajo las cuales un
integrante tendria que abandonar el grupo. En Estados Unidos, la membresia termina si
algun miembro pasa a ser un servidor publico. En Canada, un miembro debe abandonar el
comité si no tiene una participacion activa en las reuniones, o bien si acepta un nombra-

miento que podria implicar un conflicto de interés con sus funciones. El unico comité que
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cuenta actualmente con un plazo fijjo de membresia es el de la eurozona. Si bien ante-
riormente los miembros podian permanecer en el cargo de manera indefinida, a partir de
2019 se establecio un plazo de cuatro afos en el cargo, el cual se puede renovar por una
sola ocasion.

En todos los casos, las obligaciones naturales para los demas miembros del grupo
consisten en asistir a las reuniones, ya sea de manera presencial o remota, hacer un analisis
de la informacion estadistica pertinente y emitir su opinion para determinar si existe un punto
de giro en la actividad econdmica. En algunos casos, existen obligaciones adicionales. En
Estados Unidos, con excepcion del presidente, los miembros deben abstenerse de hacer
declaraciones publicas sobre las decisiones adoptadas por el comité. En Japon, los miem-
bros estan obligados a mantener la confidencialidad sobre aquellos aspectos de la toma de
decisiones que no sean publicos.

Con excepcion del caso japonés, los miembros del comité no reciben pago alguno
por su trabajo; sin embargo, en algunos casos pueden obtener beneficios indirectos por su
participacion. En Japdn, los miembros del comité reciben un pago especifico por su trabajo.
Esta remuneracion corre a cargo del gobierno, conforme a la ley de dicho pais. Cabe recor-
dar que el comité japonés es el unico cuya institucién patrocinadora pertenece al gobierno.
En el caso del comité canadiense, el copresidente afiliado al Instituto C. D. Howe trabaja al
mismo tiempo como investigador y director asociado de dicha institucion, aunque se entien-
de que no recibe un pago adicional por ser parte del comité; los demas miembros pueden
recibir un pago si elaboran documentos de investigacion sobre el ciclo econdmico que
aparezcan publicados por el instituto. De manera semejante, a partir de 2019, los miembros
del comité de la eurozona son sujetos a recibir apoyo financiero por parte del EABCN para
realizar investigacion en proyectos relacionados con el ciclo econdmico de dicha region y
organizar conferencias sobre el tema.

En la mayoria de los casos, el presidente del comité es el responsable de convocar
a las reuniones. Las salvedades son Espafia y Japon. En el primer caso, la AEE es la res-
ponsable de hacer la convocatoria, mientras que en el segundo caso es el gobierno japoneés.
En Rusia, ademas del presidente, la convocatoria pueden realizarla al menos dos miembros

del resto del comité.
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Respecto a la periodicidad de las reuniones, existen distintos arreglos. En todos los
casos, las reuniones se llevan a cabo cuando existe evidencia de que podria haber ocurrido
un punto de giro en la actividad economica. En ciertos casos, las reuniones son de caracter
periddico. El comité de la eurozona, a partir de 2019, se reune dos veces al afo para analizar
la actividad econdmica vy fijar su postura al respecto. En Canada y Espania, el comité se
reune al menos una vez al afo. Sin embargo, en ningun caso esto excluye la posibilidad de
que los miembros mantengan una comunicacién regular a lo largo del afio, ya sea por correo
electronico u otros medios.

En la mayoria de los comités para los que existe informacion, las decisiones se toman
por consenso. En caso de que este no exista, la eurozona y Canada establecen criterios
adicionales. El comité de la eurozona ha adoptado la practica de esperar a obtener mayor
informacion con el paso del tiempo, hasta lograr un consenso. En el caso de Canada, se
contempla que, en ausencia de acuerdos, la decisidon se tome por mayoria simple; en caso
de empate, los copresidentes cuentan con voto de calidad. En el caso de Estados Unidos,
no hay informacion sobre la forma en la que el comité toma sus decisiones. Como ya se ha
mencionado, el comité japonés no tiene la facultad de decidir las fechas de punto de giro y,
por lo tanto, no cuenta con reglas para la toma de decisiones.

El ultimo aspecto relacionado con la operacién de los comités es su financiamiento.
Como ya se dijo, en la mayoria de los comités los integrantes no reciben pago alguno por
su participacién. Sin embargo, existen otros gastos administrativos que deben solventarse
para el funcionamiento de los comités, como son los gastos de las reuniones y el mante-
nimiento de una pagina de internet, entre otros. En todos los casos, las instituciones que
auspician a los comités cubren estos gastos administrativos. En el caso especifico de la
eurozona, donde existen dos instituciones patrocinadoras, las responsabilidades se dividen:
el EABCN financia las actividades de investigacion sobre ciclos econémicos de la regidn,

mientras que el CEPR se encarga de hospedar la pagina de internet del comité.

iii. Aspectos metodologicos
Como se detallé en el capitulo uno de este documento, existen dos enfoques de analisis

de los ciclos: el clasico y el de crecimiento. Con excepcién de Japdn, todos los comités
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determinan sus decisiones de fechado con base en el enfoque clasico. En términos
generales, se toma como referencia la definicion de ciclos econdmicos propuesta por
Burns y Mitchell (1946) del NBER. A pesar de ello, los comités no utilizan una metodologia
uniforme para el fechado de los ciclos econémicos, mas bien, cada cual usa las
herramientas que juzga mas convenientes para cumplir con su trabajo. Generalmente, los
comités utilizan algoritmos de reglas de censura para identificar puntos de giro. Estos
algoritmos se pueden aplicar sobre cada una de las series de interés por separado, o bien
sobre algun indicador compuesto construido a partir de dichas series. Ademas, algunos
comités complementan su toma de decisiones con base en los resultados de distintos
modelos econométricos o estadisticos.

Las variables utilizadas para determinar los puntos de giro varian en cada comité. En
Canada, solo se utilizan datos mensuales del PIB real y de empleo. En los demas paises y
en la eurozona, la lista de variables es mas amplia, aunque nunca mayor que una docena.
Tipicamente se incluye informacién sobre el PIB, el empleo, la produccion industrial y las
ventas al mayoreo y/o menudeo. Algunos comités también observan el desempefio del
consumo y la inversidon. Cabe destacar que todos los miembros de cada comité basan sus
decisiones en el mismo conjunto de variables. La excepcién es Rusia, donde cada miembro
es libre de utilizar la informacion que juzgue mas conveniente para identificar los puntos de
giro. También es importante destacar que ningun comité toma sus decisiones de fechado
exclusivamente con base en el comportamiento del PIB.

Por razones obvias, el fechado de los ciclos depende de la disponibilidad de
informacion de buena calidad. Gracias a ello y al liderazgo del NBER, en Estados Unidos se
han identificado puntos de giro desde 1854 hasta la fecha (NBER 1929, Mitchell y Burns
1938).3% Sin embargo, cabe aclarar que, como tal, el comité en dicho pais solo ha sido res-
ponsable de identificar los puntos de giro a partir de 1980. En Canada existe una cronologia
de los ciclos econdmicos que comienza en el afo de 1926, mientras que en Japon el ciclo
econdmico se ha identificado desde el afio 1951. En el resto de los comités, el fechado es
mas reciente: 1974, en Espafa y eurozona, y 1980 en Brasil. En Rusia, el comité aun no ha

publicado una cronologia.

33 VVéase Romer (1994) para detalles sobre las fuentes de las primeras cronologias de la NBER.
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Como es de esperarse, la informacion utilizada por los comités generalmente es
publica y proviene de fuentes oficiales de los propios paises o de la eurozona. El caso ruso
parece mas discrecional en este sentido, ya que existe la posibilidad de que los miembros
del comité utilicen sus propios indicadores para sustentar sus decisiones.

Con excepcién de Canada y Japén, los comités no elaboran indicadores especiales
para tomar sus decisiones de fechado. En Canada, el comité construye su propio indicador
de actividad econdmica, asi como dos indices de difusién. La medida de actividad econ6-
mica consiste en un promedio de indicadores para el PIB real y el empleo, donde el indica-
dor del PIB real utiliza un promedio del valor agregado por industria y las cuentas naciona-
les de ingresos y gastos. En Japon se utiliza un indice histérico de difusion elaborado por
el mismo comité, que se construye a partir de un indice coincidente de difusion.

El comité espafiol, por su parte, elabora un indicador coincidente propio, aunque acla-
ra que no se utiliza para las decisiones de fechado, sino que tiene un caracter puramente
informativo.

Todos los comités de fechado suelen esperar cierto tiempo con posterioridad a la
publicacion de los datos en que basan sus analisis y deliberaciones para determinar si existe
un punto de giro en la actividad econdmica. Esto lleva de manera natural a un rezago entre
la fecha de identificacion del punto de giro y la de su anuncio. Este rezago esta en funcion
de distintas circunstancias, con lo cual dificilmente resulta estandarizable. Por ejemplo, en
el caso de Estados Unidos dicho rezago ha oscilado entre seis y veintiun meses, sin que
esto excluya la posibilidad de intervalos mas largos. En los dos ciclos econdmicos mas
recientes de Japon, el rezago ha sido de cuando menos dos afos y siete meses, que es un
periodo ligeramente inferior al que le llevo a la eurozona dar a conocer su fecha de giro mas
reciente. En Canada, al comité le tomé hasta diciembre de 2018 declarar que en los
primeros dos trimestres de 2015 no hubo recesién en dicho pais, mientras que en Espaia
un proceso similar les llevé cuarenta y dos meses. Como puede observarse de estas expe-
riencias, es poco comun que la diferencia entre la fecha de identificacion del punto de giro
y la fecha de su anuncio sea menor a un ano.

¢ Por qué transcurre tanto tiempo entre estas fechas, sobre todo cuando es posible

recolectar informacion de manera oportuna? La razén principal es que los comités corren
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un gran riesgo, en términos de credibilidad, si se diera el caso de que informacion posterior
los llevara a reconsiderar una fecha de punto de giro ya anunciada. Si bien existe informa-
cion oportuna relevante, los datos en muchas ocasiones estan sujetos a revisiones poste-
riores, ya sea de manera prevista o no. Estas modificaciones toman tiempo y, en ocasiones,
pueden ser significativas. Ante la incertidumbre, los comités de fechado generalmente
prefieren esperar a que la informacion tenga un caracter definitivo. Por eso, una vez
anunciada la fecha de un punto de giro son generalmente renuentes a modificarla. La unica
experiencia en sentido contrario ocurrié con el comité canadiense, en el aio 2017, cuando
suprimio de su cronologia la recesion del primer y segundo trimestres de 1980 y agregd un
trimestre a la de 1975. Esto se debid a nueva informacion histérica sobre el PiB real elabo-
rada por la agencia oficial de estadistica de Canada. El comité ruso prevé de manera
explicita su disponibilidad a modificar su cronologia en caso de que existan revisiones

significativas de los datos oficiales.

iv. Politica de comunicacion
Las politicas generales de comunicacion son diversas. En todos los casos, los comités
publican un comunicado cuando se ha identificado un punto de giro.2* En las experiencias
de Estados Unidos, Brasil y Espafia, estos son los unicos comunicados del comité. En Esta-
dos Unidos, se emite ademas un memorandum cuando hay una reunion del comité, aunque
no se haya determinado un punto de giro. El ESRI de Japdn da a conocer los cambios adopta-
dos por el comité para la elaboracion de sus indices compuestos. Canada y la eurozona
también emiten un comunicado cada vez que se reunen sus comités. En 2019, el comité de
la eurozona identificé la conveniencia de hacer una publicacion bianual relacionada con el
entorno macroeconomico de la region, independiente de su comunicado relacionado con el
fechado de ciclos.

En general, los comunicados que justifican las decisiones de fechado son documen-
tos con una extension de no mas de una docena de paginas. Los comunicados en Estados

Unidos y Canada tipicamente tienen una extension de dos a tres paginas y se procura que

34 El comité ruso tiene previsto publicar su primer comunicado de prensa cuando se hayan establecido uno o
mas puntos de giro.
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el lenguaje técnico se reduzca al minimo indispensable, con el objeto de que pueda
comprenderlos el mayor publico posible. Los documentos describen el comportamiento de
los datos relevantes y en ocasiones se recurre al apoyo de graficas. En comunicados
recientes, el comité de Estados Unidos remite a un documento de Excel donde se pueden
consultar las series de tiempo de las variables utilizadas en sus deliberaciones.

En sus comunicados, los comités no se pronuncian respecto al estado corriente de
la actividad econémica o en qué fase del ciclo se encuentra la economia.®® De manera
similar, ninguno de los comités publica prondsticos sobre la actividad econdmica. Solo muy
recientemente, a partir de 2019, el comité de la eurozona tomé la decision de publicar un
documento de periodicidad semestral sobre el estado de la actividad econdmica en la
region. En el caso de Japon, desde el aino 2008 el EsrI ofrece una evaluacién sobre el
comportamiento del indice compuesto coincidente elaborado por la misma institucion
(“mejoria”, “debilitamiento”, “deterioro”, etc.). Sin embargo, el mismo ESRI aclara que dicha
evaluacion no tiene como finalidad explicita pronosticar la entrada o salida de una recesion.

Finalmente, resulta importante mencionar qué tan ampliamente reconocidos son los
comités de cada pais, o el de la eurozona, por las autoridades econdmicas relevantes. La
respuesta en varios casos es que si lo son. Desde hace ya varias décadas, el comité del
NBER ha sido ampliamente reconocido por parte de agencias del gobierno norteamericano y
diversas instituciones académicas y privadas como la autoridad para el fechado de los ciclos
economicos en Estados Unidos. ElI comité de la eurozona también es reconocido por las
autoridades gubernamentales de distintos paises y por distintos organismos internacionales.
En los casos de Canada y Brasil, instituciones publicas de los dos paises hacen referencia
en sus publicaciones al fechado de los puntos de giro de sus respectivos comités. La
experiencia japonesa es particular ya que, al ser auspiciada por una institucién guberna-

mental, la cronologia del ciclo econdmico tiene un caracter oficial.

d. Utilidad
Gracias a la reputacion y credibilidad de sus miembros a nivel individual y grupal, la exis-

tencia de comités de fechado en diferentes paises ha permitido establecer cronologias de

35 El comité ruso tampoco tiene previsto hacer pronunciamientos coyunturales.
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los ciclos econdmicos ampliamente reconocidas y aceptadas. Los comités de fechado han
definido procedimientos y estrategias que han unificado los diversos conjuntos de puntos
de giro existentes, derivados de la aplicacion de distintas metodologias. Los fechados de
los comités se han utilizado en los sectores académico, publico y privado para desarrollar
un entendimiento mas profundo de la evolucidén de la economia a través de las diferentes
fases del ciclo. Al mismo tiempo, contar con una cronologia con amplia credibilidad ha faci-
litado el analisis histérico de la politica macroecondmica en dichos paises o regiones. Como
resultado de ello, se han extraido lecciones valiosas para utilizarse en el disefio e instrumen-
tacidn de la politica econdmica y en el analisis de las decisiones de los consumidores y las
empresas (Romer 1994, Novak 2008).

Mas aun, aunque los comités no elaboran prondsticos de ningun tipo, el fechado de
ciclos generado por ellos ha servido como insumo para el modelaje de las fases del ciclo en
otros ambitos. Por ejemplo, modelos econométricos que replican los puntos de giro identi-
ficados por el comité se han utilizado simultaneamente para elaborar prondsticos sobre la
actividad econdmica y sobre el transito a una fase diferente del ciclo. Otros modelos han
utilizado la cronologia de los ciclos para analizar los efectos de diferentes decisiones de
politica econdmica y de distintos tipos de choques en funcién del estado de la economia.

Adicionalmente, el fechado de los puntos de giro ha servido para desarrollar y calibrar
indicadores ciclicos coincidentes, adelantados y rezagados, con el fin de que ofrezcan
informacion mas oportuna sobre el estado de la economia, contribuyendo asi a la toma de

decisiones de los agentes econémicos.

e. Conclusiones

En sintesis, contar con una cronologia de los ciclos econdmicos elaborada por un comité
con amplia capacidad técnica y credibilidad ofrece un marco de referencia util para diversos
fines, ya sea para evaluar las politicas macroecondmicas implementadas en el pasado y
obtener asi lecciones relevantes para la conduccion de las politicas econdmicas en curso,
o bien para fomentar estudios que permitan obtener una mejor comprension de la realidad.
Por ultimo, es importante mencionar que gran parte del conocimiento que se tiene de la

dinamica ciclica de la economia es resultado de la labor de los comités de fechado
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existentes. Con ello, se trasciende el fechado de los ciclos y se contribuye a una mejor
comprension de la dinamica de la economia, con lo cual se robustece la toma de decisiones

de los agentes econdmicos.
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CAPITULO 4. CONCLUSIONES GENERALES Y RECOMENDACIONES: HACIA LA
CONFORMACION DE UN COMITE DE FECHADO EN MEXICO

a. Pertinencia de un comité de fechado para México
Con base en el analisis presentado a lo largo de los capitulos anteriores de este documento,
el Grupo Técnico recomienda al INEGI promover la creacion de un Comité para el Fechado
de Ciclos de la Economia de México (en adelante, el Comité) cuya mision prioritaria sea
establecer una cronologia oficial de los ciclos econémicos en México y mantenerla actua-
lizada con la mayor oportunidad y precision analitica posible. Para ese propésito, el Comité
debera identificar los puntos de giro (valles y picos), asi como las correspondientes fases
de expansion (de valle a pico) y de recesion (de pico a valle) de la actividad econdmica,
tomando en cuenta un conjunto amplio de variables.

Los beneficios potenciales de contar con un comité de fechado de los ciclos econ6-

micos en México serian multiples:

. En primer lugar, establecer una cronologia de los ciclos ampliamente aceptada y con-
fiable, por parte de una fuente legitima e independiente, contribuiria a la construccion infor-
mada de modelos que resulten de utilidad para orientar las decisiones de los agentes econo-

micos, asi como la evaluacién y el disefio de politicas publicas.

. En segundo, sentaria las bases para impulsar analisis rigurosos sobre la naturaleza
de los ciclos econdmicos en México, asi como de los diversos indicadores que deben ser

tomados en cuenta, para identificarlos con la mayor precisién posible.

. En tercero, aportaria a una mejor comprension en la sociedad de la importancia de
los ciclos econdmicos y su correcta identificacion, mucho mas alla del uso de métodos
simplistas y frecuentemente errados, como el sefialamiento comun del inicio de una recesién
en funcion de la ocurrencia de dos trimestres consecutivos de caida del Producto Interno

Bruto (PIB) en términos reales.

. Finalmente, promoveria una agenda de investigacion pertinente para la academia, el
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sector empresarial privado y funcionarios gubernamentales de alto nivel para robustecer el

entendimiento del fenédmeno de los ciclos econdmicos en el pais.

b. Caracteristicas deseables de un comité

El Grupo de Trabajo considera que para que el Comité de Fechado logre los beneficios
esperados, es recomendable que el INEGI —o la instancia responsable de crear dicho
Comité— tome en consideracion las siguientes recomendaciones en cinco areas fundamen-
tales: i) atributos principales que debera tener el Comité, ii) marco normativo, iii) aspectos
metodologicos para el fechado de los ciclos econdmicos, iv) politicas de comunicacion y v)

necesidades de informacién. A continuacion, se desarrolla brevemente cada una de ellas.

i. Atributos principales
Con base en la experiencia internacional examinada, el Grupo de Trabajo considera que el

Comité de Fechado debera contar con cinco atributos principales:

1. Credibilidad. Para que el publico confie sin reserva alguna en los fechados de ciclos
por parte del Comité, es indispensable que tenga la mas plena credibilidad y legitimidad. La
cronologia de los ciclos de la actividad econdmica que establezca debera ser vista como la

referencia mas confiable y autoritativa.

2. Independencia. EI Comité debe ser independiente en un sentido muy amplio, es decir,
ademas de ser una instancia apartidista, no se sujetara a intereses de grupos particulares

ni tendra fines de lucro.

3. Congruencia. Se debera entender por congruencia que las decisiones de fechado del
Comité siempre partan de analisis técnicos y rigurosos, basados principalmente en informa-

cion oficial y opiniones de expertos.

4. Permanencia. El fechado de ciclos econdémicos debe ser una tarea continua y perma-
nente. Por ello, el Comité debera constituirse de manera que quede garantizada su opera-
cion fluida, persistente y activa. La permanencia requiere, entre otras cosas, de la suficiencia

de recursos para operar.

5. Neutralidad. EI Comité se abstendra de realizar recomendaciones o emitir opiniones
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de ningun tipo, en particular sobre la conduccién de las politicas macroeconémicas o las

perspectivas de la economia mexicana.

ii. Marco normativo

Para los fines del presente documento, por marco normativo debe entenderse la estructura
institucional y las reglas de operacion bajo las cuales se constituiria el Comité de Fechado.
Dicho marco debera ser conducente al cumplimiento de los atributos principales antes enu-

merados. A continuacion, se mencionan los aspectos centrales de ambos elementos.

ii.1 Estructura institucional

Como se menciond en el capitulo previo, la mayoria de los comités de fechado son aus-
piciados por alguna institucion independiente, de investigacidén, generalmente privada y sin
fines de lucro —lo que en inglés se denomina think tank—, que les proporciona en mayor o
menor medida tres facilidades: (1) un respaldo institucional que genera confianza publica,
(2) apoyo logistico para su operaciéon permanente y la difusion de resultados de su labor de
fechado y (3) asistencia técnica para realizar los analisis cuantitativos requeridos para el
fechado de los ciclos econdmicos. Este arreglo institucional permite a los comités contar con
los recursos minimos necesarios para dedicarse a la actividad de fechado sin preocuparse
mayormente por aspectos administrativos, todo ello bajo una estructura organizacional re-
lativamente simple, funcional y de bajo costo.

Al respecto, el presente Grupo de Trabajo recomienda que el Comité se constituya
bajo el auspicio de una institucién nacional que esté en posibilidad de proporcionar de forma
permanente las tres facilidades mencionadas, sin comprometer los atributos principales des-
critos previamente, en particular los de independencia y neutralidad.

Considerando la finalidad del Comité y, en particular, sus amplias necesidades de
informacion y analisis técnico, y después de evaluar los pros y contras de distintas alterna-
tivas institucionales, se llegd a la conclusién de que es el propio INEGI la institucion mas
adecuada para acoger el Comité, o bien, para buscar quién realice esta importante funcion.

Para formular esta recomendacion contribuyeron cuatro argumentos principales:

. En primer lugar, el INEGI es percibido por profesionales y académicos, nacionales y
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extranjeros, como una institucién de gran integridad y profesionalismo, independiente de
influencias politicas o ideoldgicas, y con gran legitimidad técnica en la generacion de esta-
disticas en México, que opera con objetividad, neutralidad y permanencia —gracias en

buena medida, a su naturaleza auténoma y forma de gobierno—.

. En segundo lugar, el INEGI es la institucion de pais que cuenta con la mayor
experiencia sustantiva en materia de analisis de los ciclos econdmicos, incluyendo la
construccion de indicadores basados en las dos principales metodologias usadas a nivel
internacional para ese proposito: el Sistema de Indicadores Compuestos Coincidente y

Adelantado (siccA) y el Sistema de Indicadores Ciclicos (SIC).

. En tercer lugar, desde una perspectiva de colaboracién interinstitucional y buen go-
bierno, el INEGI cuenta con vasta y reconocida experiencia en auspiciar centros de exce-
lencia en la produccidn de estadisticas y analisis, la cual sera de gran utilidad para la crea-

cion del Comité de Fechado.36

. Finalmente, si bien alguna otra institucién publica o privada de reconocido prestigio
en el pais pudiera en principio tener la posibilidad y disposicion para auspiciar al Comite, se

considera que el propio INEGI es la mas adecuada para dicha encomienda.

Por las razones expuestas, se recomienda al INEGI que evalue asumir el compromiso
de auspiciar al Comité o, en su defecto, buscar una instituciéon con las peculiaridades reque-
ridas que pueda y esté dispuesta a realizar esta funcidn, considerando que se trata de una
labor de naturaleza de servicio publico.%”

Bajo la anterior propuesta constitutiva, resulta fundamental establecer de antemano
algunas recomendaciones especificas para establecer la vision, la mision y las funciones del
Comité, asi como algunos principios para establecer sus reglas de operacion. ldealmente,

todas esas caracteristicas deberan quedar plasmadas en un acta constitutiva o un documento

36 Consultese la pagina del Centro de Excelencia para la Informacién Estadistica de Gobierno, Seguridad
Publica, Victimizacion y Justicia creado en 2010 conjuntamente por la Oficina de las Naciones Unidas contra
la Droga y el Delito y el INEGI (http://www.cdeunodc.inegi.org.mx/index.php/que-es-el-centro/) y la nota de
prensa del 10 de septiembre de 2017 sobre el lanzamiento en México del primer Centro Global de Excelencia
en Estadisticas de Género (CEEG) a nivel mundial (https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa
[boletines/2018/especiales/ CEEG2018.pdf).

37 Queda claro que no es conveniente que el INEGI como tal asuma el rol de fechar los ciclos por si mismo,
dado que la institucidn tiene otras responsabilidades y que lo idéneo es que la instancia a cargo de esta
responsabilidad esté dedicada a ella de manera exclusiva.
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que para fines practicos cumpla con la misma funcién. Tal acta o documento servira para
facilitar el mejor funcionamiento del Comité desde su instalacién y sentar las bases para
cumplir con las obligaciones correspondientes en materia de transparencia y de rendicion de
cuentas bajo el marco institucional respectivo y demas normas juridicas aplicables.

A continuacion, se detallan tales aspectos fundamentales:

. Vision: Ser una instancia independiente con suficiente autoridad y credibilidad para
establecer el fechado de los ciclos econdmicos en México, a fin de contribuir a su mejor

entendimiento por parte del publico.

. Misién: Establecer una cronologia de los ciclos econémicos en México y mantenerla
actualizada. Esta misién implica proporcionar informacién confiable a los sectores
académico, publico, privado y social sobre los puntos de giro de los ciclos de la economia

mexicana.

. Funciones: ElI Comité tendra como principal funcién realizar la investigacion y los
analisis necesarios para fechar los ciclos de la economia mexicana. Sin embargo, también
podra promover su estudio mediante diversas actividades académicas y facilitar su enten-
dimiento por parte del publico a través de diferentes medios, incluyendo la publicacién de
notas informativas.®® El Comité no realizara prondsticos de ningun tipo ni analisis de

coyuntura ni recomendaciones de politica econémica o de otro tipo.3°

ii.2 Reglas de operacion

Se recomienda que el Comité cuente con algunas reglas de operacion escritas. Si bien
debera ser el propio Comité quien proponga dichas reglas, asi como sus modificaciones
futuras, es muy conveniente que la institucion que lo auspicie tenga la capacidad y la obli-
gacion de aprobarlas. Para realizar dicha propuesta, se sugiere tomar en consideracion las

siguientes recomendaciones:

38 La naturaleza, el alcance y la frecuencia de las notas informativas seran definidos por el propio Comité.
Asimismo, la investigacion y el analisis que promueva podran extenderse a temas que trasciendan el enfoque
clasico del fechado de los ciclos econdmicos bajo los términos que defina el propio Comité.

% De ser necesario, el Comité podria buscar obtener recursos de terceros para promover el estudio de los
ciclos economicos vy la difusiéon del conocimiento respectivo, siempre y cuando no comprometa su integridad
—segun los atributos arriba sefialados— ni el cumplimiento cabal de sus responsabilidades.
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1. NUmero de miembros. Todos los comités estudiados tienen un minimo de cinco y un
maximo de ocho miembros. Si bien es verdad que un numero relativamente pequefio favore-
ce la funcionalidad del comité, también es cierto que la complejidad de los analisis para
fechar ciclos requiere de un minimo de integrantes para contar con opiniones diversas y
propiciar procesos de deliberacion robustos. Adicionalmente, un numero impar facilita la
toma de decisiones en caso de votacion por mayoria simple, aun y cuando lo idéneo es que
se arribe a las decisiones por consenso. Tomando en cuenta lo anterior, se sugiere que el
Comité tenga siete miembros, incluyendo un presidente y un vicepresidente. Asimismo, se
recomienda poner a disposicion del Comité un secretario técnico. Las responsabilidades de

los miembros del Comité y las del secretario técnico se describen mas adelante.

2. Perfil de los miembros. Los miembros del Comité deberan ser profesionales reconocidos a
nivel nacional por sus habilidades técnicas y analiticas y que puedan actuar con plena
independencia y ausencia total de conflicto de interés. Seria conveniente que al menos cuatro
de los siete miembros del Comité estén adscritos a distintas instituciones académicas, como
profesores o investigadores de tiempo completo, a fin de preservar la vocacién primor-
dialmente cientifica del Comité. Sin embargo, la implementacion de esta recomendacion y la

anterior estaran sujetas a la disponibilidad de personas que cumplan con el perfil respectivo.

3. Designacion de miembros y duracion de la membresia. La institucion que auspicie al
Comité debera ser la responsable de designar a los miembros iniciales de este cuerpo
colegiado siguiendo un procedimiento de seleccion que ofrezca la misma oportunidad a
personas con capacidades equiparables, pero buscando complementariedad entre ellos de
acuerdo con sus areas de especialidad y habilidades. La membresia sera por un plazo
indefinido, pero esta podra concluir en cualquier momento a solicitud de los miembros o
cuando estos no cumplan satisfactoriamente con sus obligaciones. Para este segundo caso,
sera indispensable que el propio Comité, junto con la institucién que lo auspicie, realicen
una evaluacidén periodica del desempefio de sus miembros. Para designar nuevos
miembros, idealmente el Comité deberia sugerir a la institucion que lo auspicie personas

que cumplan con el perfil para ocupar el lugar vacante y esta deberia elegir entre ellos.
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4. Designacion del presidente y vicepresidente. Se recomienda que los miembros iniciales
del Comité designen a su presidente y vicepresidente y que consideren en su propuesta de
reglas de operacion que estos encargos sean rotativos, bajo ciertas bases prestablecidas,
con miras a distribuir el trabajo administrativo respectivo entre todos los miembros. Sin
embargo, esta recomendacion no debe restar flexibilidad al Comité para preservar el estatus
de los roles de sus miembros por tiempo indefinido si asi lo decidiera dicho cuerpo cole-
giado. El Comité debera informar por escrito a la institucion que lo auspicie la designacion
inicial de presidente y vicepresidente, asi como cualquier cambio posterior en dichas

designaciones.

5. Obligaciones de los miembros. Asistir a las reuniones del Comité y presentar un analisis
sobre la evolucion de la economia mexicana que contribuya a identificar, confirmar o
descartar puntos de giro. La metodologia para realizar estos analisis quedara a juicio de
quien los presente. Dar aviso al Comité en caso de que cambien de afiliacién profesional y
ello les implique un conflicto de interés o la imposibilidad de cumplir con sus obligaciones.
El Comité, por su parte, debera informar a la institucion que lo auspicie del aviso recibido a
fin de dar inicio al proceso correspondiente para llenar la posicién vacante tan pronto como

sea posible.

6. Obligaciones del presidente, vicepresidente y secretario técnico. El presidente convocara
y presidira las reuniones, supervisara las labores del secretario técnico y fungira como
vocero del Comité. El vicepresidente realizara dichas funciones temporalmente cuando por
causa justificada el presidente no pueda realizarlas. El secretario técnico coordinara las
labores administrativas del Comité, las cuales incluiran el envio de las convocatorias, el
registro de asistencia, la elaboracion de minutas, el seguimiento de los acuerdos y la

actualizacion de la pagina de Internet del Comité, entre otras actividades.

7. Sobre las reuniones. Se recomienda que los miembros del Comité se reunan cuando
menos dos veces al ano, en los meses de abril y octubre, a fin de que cuenten con infor-
macion y datos para revisar el cierre del afio previo y el primer semestre del afio en curso,
respectivamente. Deberan también reunirse cuando se sospeche que la actividad econo-

mica haya ingresado en una nueva fase, es decir, experimentado un punto de giro en su
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actividad ciclica. Podria incluirse en las reglas de operacion que, ademas del presidente,
cuando menos tres miembros cualesquiera del Comité podran convocar a reunion a través
del secretario técnico. En su primera reunion, el Comité debera designar a su presidente y

vicepresidente, asi como aprobar su propuesta de reglas de operacion.

8. Toma de decisiones de fechado. Se espera que el Comité tome todas sus decisiones de
fechado por consenso. Si en alguna reunion no se lograra el consenso, debera esperar a
obtener mas informacion para lograrlo. Usara la votacion con mayoria simple como ultimo
recurso, cuando considere que esperar mas tiempo no aumentara la posibilidad de lograr el

consenso, por ejemplo, porque no se espera que surja nueva informacién relevante.

9. Repositorio de informacion y pagina de Internet. EI Comité debera crear un repositorio
con los datos empleados para tomar sus decisiones de fechado, con independencia de que
dichos datos se encuentren disponibles en otras plataformas. Dicho repositorio, junto con
las minutas de las reuniones, serviran como memoria del Comité en beneficio de futuros
miembros y del publico en general.* Adicionalmente, el Comité debera contar con una pagi-
na de Internet mediante la cual dara a conocer al publico su visidén, misién y funciones,
estructura institucional, integracion del comité, metodologia para el fechado y todos los
aspectos relevantes de sus reglas de operacion. Asimismo, solamente por medio de dicha
pagina el Comité publicara sus decisiones de fechado y publicara todos sus comunicados

de prensa o notas informativas.

10. Pago a los miembros y recursos en especie. Los miembros participaran a titulo personal
sin recibir un pago por sus servicios y seran los unicos responsables de realizar los analisis
técnicos requeridos para el fechado de los ciclos econdmicos. Sin embargo, la institucidon
que auspicie al Comité podra proveer a los miembros recursos en especie para facilitarles
realizar los analisis referidos. La determinacion de dichos apoyos se estableceria de mutuo
acuerdo entre la institucion y el Comité, tomando en cuenta la disponibilidad de recursos de

la primera y las necesidades especificas del segundo.

40 Los miembros del Comité tendran el derecho de clasificar las minutas de sus reuniones como reservadas
bajo por un plazo especifico segun la legislacién aplicable.
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iii. Aspectos metodoldgicos

El Comité debera definir el marco metodolégico mediante el cual realizara el fechado de los
ciclos econdmicos en México. Para ese propésito, el presente Grupo de Trabajo propone
las recomendaciones siguientes:

1. Que el Comité haga publico el marco metodoldgico en el cual se basara para fechar los

ciclos y sus actualizaciones. Dicho marco debera dar suficiente flexibilidad a los miembros

para tomar decisiones a discrecion usando su juicio experto, asi como permitir cambios de
criterios a través del tiempo en funcion de la disponibilidad y la calidad de la informacion,

entre otros factores.

2. Que el Comité realice los fechados de los ciclos econémicos en México usando el enfoque
clasico basado en la metodologia desarrollada por el Comité de Fechado del NBER, puesto
que dicho enfoque es el mas robusto y usado en el mundo, asi como el mas sencillo de
entender y de comunicar. En particular, se recomienda que el Comité tome en cuenta diver-
sos indicadores cuantitativos que permitan medir los tres aspectos clave destacados en
dicha metodologia para distinguir entre fases de expansion y contraccién: profundidad, dura-
cion y difusion.

3. Que el Comité utilice para el fechado solamente datos oficiales que cumplan con
estandares internacionales de calidad. Sin embargo, los miembros del Comité, en su calidad
de expertos y bajo consenso, tendran la facultad de usar cifras de otras fuentes siempre y
cuando estas cumplan con un estandar minimo de confiabilidad. Conviene enfatizar la reco-
mendacion vertida en el sentido de que toda informacion empleada para las decisiones de
fechado debera guardarse en un repositorio del Comité, a fin de constituir un acervo estadis-

tico y documental que facilite el analisis o estudios a posteriori de las decisiones de fechado.

4. Que el Comité considere para tomar sus decisiones de fechado un conjunto amplio de
indicadores que sean de utilidad para medir la actividad econdmica en sus distintos sectores
y mercados, tanto en la actividad formal como en la informal. En particular, que evalle usar
como insumo o herramienta adicional para el fechado de ciclos los indicadores compuestos
que publica el INEGI o algunos otros que juzgue representativos de la evolucion de los

diferentes sectores de la economia.
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5. Que el Comité sea prudente y paciente en el fechado de los ciclos. Que espere el tiempo
que sea necesario para minimizar la posibilidad de cometer errores al analizar los criterios
de profundidad, duracién y difusién requeridos para identificar correctamente la fase del
ciclo en que se encuentra la economia, puesto que diversos factores pueden conducir a
interpretaciones erréneas, incluyendo fenomenos estadisticos y revisiones de las cifras.
Asimismo, que el Comité espere a contar con informacién suficiente para no confundir
repuntes o caidas breves de la actividad econdmica en el transcurso de una recesion o

expansion, respectivamente, con puntos de giro.

iv. Politicas de comunicacion

La comunicacion social que realice el Comité de Fechado sera fundamental para cumplir
con su mision. El presente Grupo de Trabajo recomienda que ese cuerpo colegiado realice
un esfuerzo permanente para disehar y mantener una politica de comunicacion efectiva,

para lo cual recomienda basar dicha politica en tres pilares:

. Relevancia. Que el Comité busque ser relevante al proveer al publico de informacion
oportuna sobre la fase del ciclo en la que se encuentre la economia tan pronto como tenga

informacion suficiente para hacerlo.

. Transparencia. Que el Comité explique en sus comunicados las razones que
fundamenten sus decisiones de fechado y proporcione la informacién y los analisis

respectivos que las respaldan.

. Claridad. Que el Comité busque difundir sus hallazgos usando un lenguaje que
permita llegar a audiencias con distintos niveles de conocimiento técnico, con el fin de
propiciar un mayor entendimiento por parte del publico de los ciclos econémicos en México.
Sumado a lo anterior, las comunicaciones del Comité sobre las decisiones de fechado
deberan siempre reflejar el consenso alcanzado por sus miembros. Los miembros del Comi-
té podran expresar publicamente sus opiniones a fin de favorecer la divulgacion de los men-
sajes del Comité y el analisis y la investigacion de los ciclos econémicos en México, pero

respetando las decisiones alcanzadas en el seno de ese 6rgano colegiado.
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v. Necesidades de informacion

El Comité debera mantener un vinculo permanente con el INEGI a fin de dar y recibir
retroalimentacion en relacién con los datos que utilice para fechar los ciclos econémicos.
Esta labor sera de particular importancia durante la primera fase de operacién del Comiteé,
en la cual este debera realizar una cronologia de referencia de los ciclos econémicos de
México que abarque el mayor periodo posible, con la informacion disponible a la fecha en

que se instale.
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prestablecida. | prestablecid exista Una vez al
coyuntura, y . 0 cuando las .
Cuando a. Cuando posibilidad L afio.
. . cuando condiciones .
exista la exista la . de que la - Mantienen
3N . . exista , econdmicas o
L posibilidad de | posibilidad . economia o comunicacio6
Periodicidad posibilidad indican la . N. d.
- que la dequela haya - n por medios
de reunién . . de que la posibilidad -
economia economia . presentado electrénicos
economia de entrada o
haya haya un punto de . cuando es
haya ) salida de una .
presentado presentado giro. o necesario.
presentado recesion.
un punto de un punto de Anualmente,
. . un punto de
giro. giro. o hay un
giro. intercambio
de ideas.
El presidente
312 ¢ Quién El presidente | El gobierno | El presidente | El El presidente del comite, o
convoca a las o . ; o . o La AEE. al menos
. del comité. japonés. del comité. coordinador. | del comité.
reuniones? otros dos
miembros.
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Participar en , No ha
P Analizar la . y.
las . . obligaciones
No hay , informacion - -
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obligaciones | Ninguna . estadistica .
. A revisar los ) - reparten de las reuniones
explicitas. Se | obligacién pertinente Participar en ,
3.13 . . datos . comdn y
L abstienende | especial que les las reuniones .
Obligaciones . oportuname ) acuerdo las proporcionar
hacer mas alla de permita alas que se ,
de los . nte para . tareas segun | argumentos
. declaraciones | la Lo definir la les .
miembros ) .. | contribuir al . ) su para validar
sobre la toma | confidenciali existenciao | convoque. e
fechado especializaci | sus
de dad. no de un . .
L consensuad ony posiciones.
decisiones. punto de . .
o de los . disponibilida
. giro.
ciclos. d.
Por Por
consenso. Si CONSENso en
El comité existe general y, en
elabora una | desacuerdo, caso de
sugerencia, | la practica disension
3.14 Toma de g P . De forma
. pero es el ha sido entre los .
decisiones . Por , colegiada y Por
. N. d. presidente esperar a miembros,
(mayoria, . CONSENso. ] por CONSEenso.
quien obtener por mayoria
consenso, ...) . coNsenso.
determina mayor de votos. Los
los puntos informacion copresidente
de giro. para que s votan solo
haya si hay
CONSENSO. empate.
El CEPR
brinda apoyo
en especie .
ara |2 El Instituto La AEE La ACIER
3.15 ;Como paraia C.D. Howe . a8 ACIER
operacion , brinda apoyo | financiara los
cubre sus A cargo del o brinda apoyo .
. del comité. \ en especie costos
gastos de N. d. gobierno N. d. en especie L
.l ; . El EABCN parala administrativ
operacion el japonés. . parala -
" proporciona . operacion 0s del
comité? i . operacion s "
financiamien s del comité. comité.
del comité.
to para
investigacion
4. Metodologia
4.1 Enfoque
del ciclo - - - - o L o
. Clasico Crecimiento | Clasico Clasico Clasico Clasico Clasico
utilizado para
el fechado
Estimaciones | indices de Principalmen | Medidas L PIB, CONSUMO
. ., Principalmen , Cada
4.2 Variables | delPiBe produccion | te, el PIB generales de " privado, .
. . ., | te se utilizan ., miembro del
parael Ingreso industrial, real, con la produccién formacién s
. . el PIB real y comité
fechado Interno Bruto | de pedidos | frecuencia agregada bruta de .
. ) el empleo. . decide sus
(1B) mensual. | al productor, | trimestral, contenidas capital fijo,
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Ventas de de pedidos | pero también | en el PIB, asi exportacione | propias
manufacturas | al productor | otras como de sus se variables.
y comercio de bienes variables: componente importacione
(reales). de consumo | empleo . s, valor
Indice de duradero, trimestral, Informacion afiadido
produccion de horas produccion sectorial y bruto por
industrial. trabajadas Industrial agregada de ramas,
Ingreso no mensual, produccion remuneracio
personal, programada | Inversion industrial, n por
menos senla trimestral, mercado asalariado,
transferencias | industria, de | consumoy laboral, ocupados y
(real). Empleo | pedidos al sus encuestas de parados.
no agricolay | productoren | componente | tendencias,
empleo total. | bienes de S. mercados
PBelB inversion; financieros y
trimestral. valores de produccion
las ventas al agricola,
menudeo y entre otros.
al mayoreo;
beneficios
de
operacion y
tasa de
oferta de
trabajo
efectiva.
Considera el , El crc
. Si: los
indice o elabora su
L indicadores .
coincidente construidos propio No. Cada
4.3 Utiliza un , . elaborado ) indicador miembro del
. Si, se utiliza por el mismo L "
indicador . por el IBRE, o coincidente, | comité
. un indice comité, el de .
especial para | No s No pero no es L pero no se decide sus
histérico de . la actividad » .
latoma de N determinante - utiliza en el propios
. difusion. econdmica o
decisiones enla fechado de indicadores y
o, agregaday . ]
identificacion by ciclos, es métodos.
dos indices
de los puntos _— meramente
. de difusion. . .
de giro. informativo.
Las Indicador de | Utiliza la
variables la actividad técnica de
utilizadas econdmica DFM para
44 para el Metodologia | agregada combinar
Metodologia fechado se de The (promedio informacion
. N.a . N.a N.a
del Indicador utilizan para Conference | delPiBrealy | delPIB,
Especial elaborar un Board. el empleo). produccién
indice Para el PIB industrial,
coincidente real utiliza un | afiliados a la
de difusion. promedio del | seguridad
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Este sirve a valor social,
su vez de agregado por | indices de
base para industria y pedidos
construir el las cuentas manufacturer
indice trimestrales | os, indicador
historico de deingresosy | de actividad
difusion. gastos. Para | del sector
el empleo, servicios,
utiliza la indicador de
encuesta sentimiento
Labour economico y
Survey, de confianza
disponible del
desde 1976. | consumidor.
Bureau of Ministerio
Economic de
Analysis. Finanzas;
Bureau of Ministerio .
Labor de En funcion
4.5 Fuentes - , Instituto dela
Statistics. Economia, - . ,
de . Statistics Nacional de | metodologia
. . Board of Comercioe | Eurostat. FGV € IBRE. L .
informacion . Canada. Estadistica que utilice
. Governors of | Industria; N
estadistica . Espafiol. cada
the Federal Instituto .
) miembro.
Reserve Japonés de
System. Politica y
Macroeconom | Capacitacié
ic Advisers. n Laboral.
Todavia no
se publica el
4.6 Rezago primer
entre el 14 meses 32 meses 33 meses 10 meses 41 meses 42 meses | fechado (se
anuncio y el (valle, junio (valle, julio (valle, 1T (valle: 4T (valle, mayo (valle, 2T prevé un
punto de giro de 2009). 2015). 2013). 2016). de 2009). * 2013). rezago
mas reciente minimo de
entre 6y 9
meses).
. Sise
Se permite Se permite ermite, en
4.7 ;Se p rectificar Si se permite P '
ermiten rectificar errores Ala fecha no ha ocurrido Alafechano | casode
P - errores. Hasta | No ) ha habido y ha habido revisiones
revisiones Hasta la . en una - o
la fecha no ha revisiones. ., revisiones. significativas
del fechado? . fecha no ha ocasion.
ocurrido. . a los datos
ocurrido. .
oficiales.
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4.8 Fecha del ]
primer Septiembre Todavia no
Junio de 1980 Mayo de Octubre de se publica el
fechadoy 1 195g) N. d. (1951). | de 2013 2009 (1980). | 2012 (1926). | "% 194 | primer
afio inicial de (1926).
] fechado.
la cronologia
5. Politica de Comunicacion
Se emiten Desde 2013, Se emiten
comunicados . emiten un comunicados
El lIES emite .
solo cuando ) comunicado cada vez que
comunicado "
hay un cada vez ) el comité se , Los puntos
. s para Emiten un ) Emiten un )
fechado. Si . que se . reune; . de giro se
anunciar , comunicado - comunicado -
” hay una retnen. A . también . publicaran
5.1 Politicas ., puntos de . Unicamente . Unicamente o
reunion del . partir de publican por el comité
generales de s giroo cuando el ) cuando el )
. ., | comitésin . 2019, ", articulos, o através de
comunicacio cambios en L comité . comité .
que se también o resumenesy | ., .. comunicados
n . los . identifica un identifica un
determine emiten una otros de prensa en
componente ... | puntode . punto de L
una nueva comunicacié | . estudios que | ©. su pagina de
s delos . giro. giro. .
fecha, se i n bianual, respaldan internet.
) indices .
emite un asociada al sus
. compuestos .
memorandum entorno metodologia
econoémico. s
El fechado, a
usuarios
especializad
5.2 Publico al . . os; las . . . No existen
. Publico en Usuarios L Publico en Publico en Usuarios .
que esta . comunicacio . comunicados
. general. informados. general. general. informados. -
dirigido nes oficiales.
semestrales,
a un publico
amplio.
5.3
Caracteristic 1)21de
1) 20 de 1) 24 de 1) 25 de diciembre de
as del . e . 1) 31 de
comunicado septiembre de | julio de noviembre octubre de 2018.
. . 2010. 2015. de 2019. 2) Dos
mas reciente: ) 2017. . .
2) Dos 2) Seis 2) Nueve paginas. No emite
1) Fecha de L . - 2) Tres . )
L paginas. paginas. paginas. - 3) No incluye | comunicados
publicacion. . paginas. .
3) Noincluye | 3) Incluye 3) Incluye cuadros ni en fechas .
. 3) Incluye e - No existen
.l cuadros ni cuadros 0 cuadros o gréficas. especificas, .
2) Extension. " . . cuadros o . comunicados
graficas. gréficas. gréaficas. e 4) Incluye sino que -
T gréaficas. . . oficiales.
4) Incluye 4) Incluye 4) Incluye . links que actualiza su
3) Cuadros , 4) No incluye L
- enlace a datos. datos mas llevan a los pagina de
o graficos. . datos.
datos (Excel). | 5) Usaun recientes. datos Internet. §
4) Datos. ¥ , 5) Usa un
. | 5)Usaun lenguaje 5) Usa un . (Excel).
5) Lenguaje . o . lenguaje
e lenguaje especializad | lenguaje . 5) Usa un
(especializad . . accesible. .
00 accesible. 0. accesible. lenguaje
. accesible.
accesible).
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Si, es
reconocido ,
54 ;Es oor Si, el Banco
e== Si, dado . Central de SiyelBcc
reconocido autoridades L . . .
, que el lIES Brasil lo cita | interacta Aln no se
por las Si, dentroy gubernamen .
. esuna en sus con Si, porla han fechado
autoridades | fueradeEE. | .~ tales de . .
L. institucion L reportes de instancias AEE. los puntos de
economicas uu. , distintos . o . .
del gobierno aises inflacion de del gobierno giro.
y . de Japon. P , y 2009 (junioy | canadiense.
monetarias? organismos .
. . diciembre).
internacional
es.
El comité
o emite
Cada mes, El comité -
o . pronunciami i
El comité no | el IIES ofrece | realiza un s El comité no .
. .. | Elcomité no | entos sobre . No tiene
se pronuncia | una pronunciami emite .
5.5 ., hace la coyuntura .. | previsto
.. |respectoala [ evaluacion | ento I - pronunciami
Pronunciami . pronunciami | econdmica hacer
coyuntura ni sobre el semestral . entos sobre -
entos . i entos sobre reciente, en pronunciami
publica estado del relacionado \ el estado
coyunturales b - la coyuntura | la medida entos
prondsticos indice conla A actual de la
y econoémica ni | que se , coyunturales
. sobre la compuesto | coyuntura . . economia. S
pronésticos. . e L publica relacione con . ni publicar
actividad coincidente. | econdmica. o No publica -
- . \ pronosticos. | puntos de - pronosticos.
econdmica. No publica No publica giro. No pronosticos.
prongsticos. | prondsticos. .
publica
pronosticos.
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Notas:
* Hay que recordar que el comité de fechado de ciclos de Canada se cred en 2012 y en su primer comunicado presenté su
cronologia histdrica y su evaluacion de la recesion de 2008-2009, que ha sido la Ultima a la fecha.

T Considerando espacio sencillo, pero con margenes variables.
1 Se refiere a la inclusion dentro del comunicado de los datos usados para el fechado o de links que lleven a ellos.

§ En la pagina de Internet aparece la cronologia de los ciclos y notas explicativas de algunos de ellos, las cuales usan un
lenguaje accesible. Aparece un enlace a los datos.
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Banco de Guatemala en 2000, y el Premio Gustavo Cabrera en Demografia en 2010. Ha
publicado cerca de 100 articulos de investigacion cientifica en revistas con arbitraje y
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por la Universidad Nacional Autonoma de México (UNAM). Es Profesor Titular de la Facultad
de Economia (UNAM), Tutor de doctorado y maestria en campos de Desarrollo Econémico e
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Es miembro del Grupo Nuevo Curso de Desarrollo (UNAM); International Development
Economics Associates (IDEAS), Trinity College Cambridge University, y Cofundador
de World Economic Association. Integrante del comité editorial de Economia UNAM, Revista
de la CEPAL y Problemas del Desarrollo, entre otras. Asimismo, es Presidente el Consejo
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Docencia Econdémicas (CIDE). Es Coordinador de la especialidad en Divulgacion de la
Economia en el Museo Interactivo de Economia (MIDE). Desde 2017, preside el Comité
Técnico del Indicador IMEF del Entorno Empresarial Mexicano del Instituto Mexicano de
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2009, Director General Adjunto de Investigacion, desde donde ha impulsado la
incorporacion de diversas innovaciones tematicas y metodologicas relacionadas con la
generacion y el uso de la informacion. Participé en el Comité Técnico para la Medicion de
la Pobreza, es miembro del Comité Técnico del Indicador IMEF del Entorno Empresarial
Mexicano, del Comité de Estudios Econdmicos del Instituto Mexicano de Ejecutivos de
Finanzas (iMEF), del cual es miembro desde 2005, y del Consejo Asesor del Centro de
Estudios Econdmicos del Sector Privado (CEESP). Participa en el Comité Editorial de la
Revista Investigacion Econdmica de la Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM),

y en el de Coyuntura Demogréfica, de la Sociedad Mexicana de Demografia.
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Dice

Debe decir

Pagina 10, segundo parrafo

La definicibn mas ampliamente
utilizada del ciclo econdmico entre
los especialistas en la materia es la
propuesta por Burns y Mitchell
(1946)

La definicibn mas ampliamente
utilizada del ciclo econdmico entre
los especialistas en la materia es la
propuesta por Burns y Mitchell
(1946, 3)

Pagina 15, tercera linea

Siguiendo a Boldin (1994), estos
puntos se pueden clasificar en
“pico” y “valle”, (V).

Siguiendo a Boldin (1994), estos
puntos se pueden clasificar en
“pico” y “valle”.

Pagina 16

Figura 2

Debe aparecer la Fuente debajo

de la Figura 2.

Pagina 23,

numeral 4

Disponibilidad oportuna sin registrar

grandes revisiones posteriores

Disponibilidad oportuna sin
registrar numerosas revisiones
posteriores
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