Banco Central del Ecuador

REVELANDO EL CICLO ECONOMICO
EN ECUADOR A TRAVES DE UN
FILTRO OPTIMO EN UNA ECONOMIA

DOLARIZADA

Emanuel Yaselga*' y Gandy Pilacudn**

Banco Central del Ecuador - Subgerencia de Estudios y Programacién Macroecondmica

Quito, Ecuador

Informacion

Resumen

Recibido:
2 de abril de 2024

Aceptado:
25 de noviembre de 2024

Palabras clave:
Ciclo econdémico
Puntos de giro

Filtro

Crecimiento economico
Expansion

Contraccion

JEL:
C13, E32, ES8

DOI:

https://doi.org/10.47550/
RCE/34.2.2

El ciclo econémico mide las fluctuaciones en la actividad economica
agregada a largo plazo. El presente trabajo estima el ciclo econdmico
con diferentes técnicas de filtrado con base en la serie del producto
interno bruto (PIB) trimestral para el periodo 2000.1-2023.11I en la nueva
base movil. Se estima la componente ciclica y los puntos de giro con
el objetivo de caracterizar el ciclo econdmico evaluando las fortalezas
y debilidades de las estimaciones. Basdndose en el analisis comparati-
vo, se evidencia una convergencia en los resultados. Se encontrd que
los filtros presentan cinco periodos de auge y caida en promedio. Los
periodos de expansion duran ocho trimestres (dos afios), mientras que
la desaceleracion dura siete trimestres (mas de un afo y medio) y sus
ciclos completos tienen una media de catorce trimestres (tres afios y
medio). Los filtros Hodrick-Prescott doble banda mejorado con pro-
noéstico (HPM) y Christiano-Fitzgerald (CF) demostraron una precision
superior al describir los eventos historicos y la coyuntura econdmica
ecuatoriana.

'ORCID: 0009-0003-4239-7499. CRediT: conceptualizacion, investigacion, analisis formal, metodologia, software, visuali-
zacion, validacion, redaccion — borrador original, redaccion — revision y edicion
2ORCID: 0009-0003-8572-4592. CRediT: investigacion, analisis formal, metodologia, software, visualizacion, redaccion —

borrador original

E-mail: eyaselga@bce.ec; gpilacuan@bce.ec
Copyright © 2024 Yaselga y Pilacuan. Los autores conservan los derechos de autor del articulo. El articulo se distribuye bajo
la licencia Creative Commons Attribution 4.0 License.



Banco Central del Ecuador

UNVEILING THE ECONOMIC CYCLE
IN ECUADOR THROUGH AN OPTIMAL
FILTER IN A DOLLARIZED ECONOMY

Emanuel Yaselga' and Gandy Pilacudn’

Central Bank of Ecuador - Macroeconomic Studies and Programming Deputy-Department

Quito, Ecuador

Article Info

Abstract

Received:
2nd April 2024

Accepted:
25th November 2024

Keywords:
Economic cycle
Turning points
Filter

Economic growth
Expansion
Contraction

JEL:
C13, E32, ES8

DOI:

https://doi.org/10.47550/

RCE/34.2.2

The business cycle measures fluctuations in long-term aggregate eco-
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1. INTRODUCCION

El ciclo econdmico esta ligado a las fluctuaciones recurrentes que experimenta
una economia a través del tiempo. Segin Conference Board (2001), es una
medida de gran relevancia econémica para analizar los patrones repetitivos
que caracterizan el comportamiento econdémico. Este andlisis es fundamental
para fomentar un crecimiento sostenible en el mediano plazo, a través del
disefio y la implementacién de politicas econdmicas estratégicas.

La componente ciclica de una variable macroeconémica captura las
variaciones periodicas de largo plazo. Este resultado permite conocer las fases
de expansion y contraccion en la economia, las cuales afectan significativa-
mente a los indicadores macroecondémicos como el PIB, la inflacion, el empleo
y la inversion.

El Banco Central del Ecuador (BCE) desarroll6 el Sistema de Indica-
dores del Ciclo de Crecimiento Economico en 2014 (Errdez, 2014), el cual
utiliza indicadores con base en la metodologia de la Organizacién para la Coo-
peracion y el Desarrollo Economicos (OCDE), centrandose en la estimacion
del ciclo econdémico unicamente con la metodologia del filtro Hodrick-Pres-
cott de doble banda para extraer la componente ciclica de una serie de tiempo
(Erréez, 2014).

En este contexto, esta investigacion plantea el uso de diferentes técnicas
de filtrado en el caso ecuatoriano para conocer las ventajas y desventajas de
técnicas como el Hodrick-Prescott (HP) de doble banda con variantes, Bax-
ter-King (BK), Christiano-Fitzgerald (CF), Butterworth (BW) y Hamilton
(HM). Ademas, se plantea el calculo de los puntos de giro mediante el algo-
ritmo de Bry-Boschan (BB), propuesto en el afio de 1971 para caracterizar las
distintas fases de crecimiento econdmico.

El propdsito de esta investigacion es proporcionar una vision mas amplia
de la sensibilidad que pueden presentar las fases del ciclo econémico y los
puntos de giro cuando se utiliza una técnica de filtrado especifica. A través de
este analisis, se busca determinar la metodologia que refleje de mejor manera
el comportamiento economico mediante la serie trimestral del PIB durante el
periodo comprendido entre el primer trimestre de 2000 y el tercer trimestre
de 2023.

Este documento aporta a esta linea de investigacion e incrementa la
discusion sobre la aplicacion de las diferentes técnicas de filtrado para el caso
ecuatoriano. Se busca explicar las fluctuaciones econémicas a largo plazo y
capturar los eventos significativos que impactan en la economia nacional.

El resto del articulo se estructura de la siguiente manera: la primera
seccion presenta una revision de la literatura econdmica basadas en enfoque
tedrico y empirico del ciclo econdomico, asi como de sus puntos de giro. La
segunda seccidn presenta las diferentes técnicas estadisticas para estimar la
componente ciclica de una serie de tiempo macroeconomica, el método para
de calculo de los puntos de giro y la base de datos. En la seccion tres, se
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presentan los principales resultados del analisis comparativo entre las diferen-
tes metodologias. Finalmente, en la seccidn cuatro, se definen las conclusiones
alcanzadas y recomendaciones para futuras investigaciones.

2. REVISION DE LITERATURA

Okun plantea que la medicion del ciclo econdmico es importante para juzgar el
vigor de una economia y asi conocer si se encuentra en un periodo en expan-
sidon o contraccion, constituyéndose este en un instrumento efectivo para la
formulacidn de politicas economicas. La utilidad del ciclo econémico dentro
de este &mbito de politica serd operacional solo si puede ser medido con pre-
cision, lo cual depende fundamentalmente de la disponibilidad y calidad de
la informacidn existente (Valle, 1999).

El ciclo economico estd ligado a las fluctuaciones recurrentes que
experimenta una economia a través del tiempo. El principal problema es la
existencia de diversas formas de descomposicidon para una serie tiempo macro-
economica. Dentro de las mas utilizadas se encuentra la descomposicidn ciclo
y tendencia. La componente ciclica recoge oscilaciones periddicas con una
amplitud superior a un afio, a causa de la alternancia que existe entre las eta-
pas de expansion y desaceleracion en la actividad econdmica. Por su parte,
el componente tendencial refleja la evolucion a largo plazo de la economia
influenciada por los movimientos a corto plazo (Valle, 1999).

Los pioneros en la definicion formal de los ciclos econdmicos fueron
Burns y Mitchell (1946). En su estudio sefialan que un ciclo econdmico son
fluctuaciones en forma de onda que duran de 2 a 10 afios. Un ciclo consta de
expansiones que ocurren en aproximadamente el mismo tiempo seguido por
recesiones generales de manera similar, contracciones y recuperaciones que
se funden en la fase de expansion del ciclo siguiente. Esta secuencia de cam-
bios es recurrente pero no periodica, y varia desde mas de un afio hasta 10 o
12 anos. Los ciclos econdomicos no se pueden dividir en ciclos cortos (p. 57).

La figura 1 representa las cuatro fases dentro de un ciclo econémico.
Estas son: desaceleracidn sobre la tendencia; desaceleracion bajo la tendencia;
recuperacion bajo la tendencia, y recuperacion sobre la tendencia. A las fases
de desaceleracion se las denomina también periodos recesivos, mientras que
a las otras se las conoce como periodo de expansion.

Segiin Moore (1983), la duracion de un ciclo se refiere a una etapa
econdmica completa, que estd definida entre dos contracciones que son los
puntos mas bajos del periodo recesivo conocidos como valles. También se
identifican los puntos mas altos de la expansion, que se denominan picos. Los
picos dentro de un ciclo econémico marcan el fin de un periodo de expansion
y el inicio de uno de contraccidn; por su parte, los valles determinan el fin
de un periodo recesivo y el comienzo de uno de expansion. Ademas de la
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duracion, la definicion general de ciclos econdmicos tiene otras dos caracte-
risticas importantes como la amplitud y el alcance.

Figura 1. Fases del ciclo economico

Etapa expansiva
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|
Recuperacion sobre la tendencia
@m»  Desaceleracion sobre la tendencia
@ Desaceleracion bajo la tendencia
Recuperacién bajo la tendencia

\_1_J

Etapa recesiva

Elaboracion: Autores
Nota: Los puntos de giro estan representados por las lineas entrecortadas.

De acuerdo con Burns y Mitchell (1946), la amplitud se establece a
través del tamafio del ciclo econdmico en los periodos de expansion (auge) y
contraccion (caida), evidenciando cambios en la actividad economica agregada
por el efecto de las diferentes perturbaciones econdmicas. Es decir, qué tan
grande en magnitud puede ser un pico o un valle. La amplitud de las oscila-
ciones ciclicas se puede medir tomando en consideracion la subida de un ciclo
especifico desde el valle al pico o la caida desde el pico al valle.

El alcance se define como la duracién del periodo de contraccion en el
tiempo. La desaceleracion en el crecimiento de la actividad econdmica no es
un criterio suficiente para ser considerada como una contraccion. El requisito
para que los ciclos no sean divisibles en ciclos mas cortos se debe a su propia
amplitud; por ejemplo, una larga expansidn interrumpida por una caida debe
ser reconocida como una contraccion si, y solo si, es tan grande como la menor
contraccion en el registro histoérico (Moore, 1983).

En general, se acepta que el proceso de crecimiento econdmico a largo
plazo es «real» si este es impulsado por el aumento de la cantidad y la pro-
ductividad de los recursos humanos, asi como de los recursos fisicos (capital
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en el sentido mas general), que son medidos por los avances en la produccion
y la riqueza per capita (Zarnowitz, 1992).

Guerrero (2011) propone un gran nimero de técnicas estadisticas para
la estimacion de la componente ciclica que se basan en filtrar una tendencia
estocdstica a partir de series temporales macroeconémicas. Si bien el filtro
mas utilizado es el HP, debido a que suaviza y elimina la tendencia, no es un
filtro de paso alto ideal', ya que no corta algunas frecuencias que se debian
suprimir y elimina parte de las fluctuaciones que debian pasar.

Esta no es la unica critica que ha recibido el filtro HP. En particular,
el segundo término de la expresion? supone un camino aleatorio de segundo
orden, lo cual hace que, si la serie original sigue un proceso integrado de
segundo orden, el filtro no es aplicable (Ahumada y Garegnani, 1999).

Un caso especial de distorsiones, sefialadas por autores como Hamil-
ton (2017), es cuando el filtro HP induce a la creacion de ciclos espurios en
series de tiempo filtradas. Ademas, argumenta que para los valores filtrados
intermedios y finales existe diferentes tipos de relaciones correlacionadas.
Este problema se debe a la estimacion del parametro que mide el grado de
suavizamiento, el cual difiere en cada economia.

Otros autores como Bogalo y Quilis (2003) exponen el uso del filtro BW
de paso banda y su relacion con los filtros HP y BK. Estos autores proponen
una estrategia de estimacion de la sefial ciclica mediante un proceso en dos eta-
pas que combina la metodologia ARIMA para la descomposicion, asi mediante
el uso de los filtros BW, permitiendo disefiar un dominio de frecuencias que
se aproxime a un proceso ideal de paso en banda. A diferencia del filtro HP,
que cuenta con un solo parametro de control del filtrado (o pardmetro de sua-
vizamiento), el filtro de BW presenta dos parametros: el orden y el punto de
corte. El parametro de orden determina la velocidad (o pendiente) entre las
bandas, y el punto de corte, la frecuencia del paso de banda.

Iparraguirre D’Elia (2011) analiza el ciclo econémico para el caso
colombiano, para lo cual realiza un analisis comparativo de diferentes técni-
cas de filtrado como HP de una banda, HP de doble banda, BK, CF, BW, entre
otros. Su investigacion concluye en que las diferentes técnicas de filtrado gene-
ran ciclos econdémicos que provienen de diferentes distribuciones estadisticas.

En cuanto a los puntos de giro, Rabanal (2017) realiza un estudio para la
economia argentina, comparando distintos algoritmos no paramétricos, como
el procedimiento de Bry y Boschan, Harding-Pagan y el modelo paramétrico
de conmutacion de Markov o modelo de regimenes cambiantes.

' Lo que significa que corta bruscamente los componentes de baja frecuencia por debajo de una

frecuencia preespecificada y deja los componentes de alta frecuencia sin cambios. Pedersen (2001)
construye una medida para el efecto distorsionador con base al poder de la funcion de transferencia y
el espectro de la serie filtrada.

2 Se puede revisar la expresion en la ecuacion 2 de la metodologia.
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El procedimiento de Bry-Boschan (BB) se utiliza para identificar puntos
de giro en series economicas. King y Plosser (1994) resumen el método en
seis pasos, que incluyen la deteccion de valores extremos, el andlisis de ciclos
mediante promedios moviles y la identificacion de qulebres en la curva de
Spencer. Esta técnica se enfoca en seleccionar picos y valles significativos,
imponiendo restricciones de duracion minima del ciclo. Ademas, se conside-
ran cambios en promedios moéviles de corto plazo para determinar puntos de
quiebre en la serie sin suavizar. El procedimiento de BB identificé con éxito
el 95 % de los puntos de giro en series econdmicas estadounidenses entre
1947 y 1966.

El método de Harding-Pagan (HPA) conocido como date then average
se basa en la formalizacion del enfoque de Burns (1969) para identificar picos
y valles locales en series temporalea. Busca la maxima correspondencia entre
series individuales para identificar recesiones globales. El HPA utiliza un
esquema recursivo con dos estados (contraccion y expansion) para identifi-
car puntos de giro, minimizando la distancia promedio entre fechas y puntos
de giro. A diferencia del BB, el HPA no impone restricciones estrictas en la
duracion y fase minima entre picos y valles, detectando asi puntos de giro no
considerados por Bry-Boschan y proporcmnando cronologias més detalladas
y especificas.

El modelo paramétrico de conmutacion de Markov, introducido por
Hamilton (1989), es empleado para fechar ciclos economicos y prever futuros
puntos de giro. Este enfoque no lineal considera dos estados posibles, expan-
sidén o contraccion, y endégenamente calcula las fechas de cambio de régimen.
La literatura destaca el trabajo de Chauvet y Piger (2003) en la replicacion
de cronologias establecidas por la NBER, asi como el estudio de Chauvet y
Hamilton (2005), que compara algoritmos cuantitativos para identificacion
de puntos de giro. El modelo utiliza una cadena de Markov para la evolucion
de un estado no observable, y las probabilidades de transicion proporcionan
medidas de persistencia. Se requiere una regla formal de decision para trans-
formar las probabilidades estimadas en puntos de inflexion.

Rabanal (2017) determina que existe una concordancia entre las fechas
obtenidas por cada una de estas técnicas y considera la existencia de hechos
relevantes y mas perdurables que caracterizan a un ciclo econémico a través
del tiempo. En particular, resalta la importancia de poder determinar los puntos
de giro con exactitud en las fluctuaciones del PIB con la finalidad de conocer
el periodo por el cual se atraviesa la economia y elige el método BB debido
a su correspondencia con las otras técnicas.

En resumen, existe una amplia gama de técnicas y metodologias para
la estimacion del ciclo econdomico y los puntos de giro. En los Gltimos afios,
las técnicas de filtrado tradicionales para la estimacion del ciclo econdémico
han motivado amplia discusidén debido a los resultados y limitaciones que
presentan. En tal razdn, se realiza un contraste de las diferentes técnicas de
filtrado para comparar su grado de ajuste en la economia ecuatoriana.
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3. MATERIALES Y METODOS

El analisis de ciclo de crecimiento, conocido también como desviacion de la
tendencia, requiere que cada una de las series sea estacionaria de segundo
orden, lo que significa que la tendencia de la serie debe ser eliminada. Después
de ajustar la serie de tiempo por efectos estacionales, se obtiene una serie de
tiempo formada solo por tendencia y ciclo. La parte de la serie que no sea
tendencia se considera ciclo, y viceversa. Esta idea se formaliza mediante la
representacion de la serie como un modelo de componentes no observables.
Asi, si {Y} es la serie observadaent =1,-+,N, {r;} es su componente ten-
dencial (no observable directamente) y {c,} es el ciclo (no observable), como
se muestra en la ecuacion 1:

Y = 1.+ ¢ parat=1,---,N

Cabe destacar que no necesariamente la serie observada fue generada
de esta manera; sin embargo, esta es una forma que captura la esencia de los
datos. La estimacion y posterior eliminacion de la tendencia resulta un paso
necesario para la deteccion y célculo del componente ciclico de la serie, asi
como para identificar los puntos de giro de esta.

3.1. Metodologias de filtrado

A continuacidn, se exponen el método de calculo de los puntos de giro asi
como las metodologias de filtrado para estimar la tendencia y el ciclo.

3.1.1. Método de Bry-Boschan para los puntos de giro

El método de Bry-Boschan, propuesto en 1971, goza de una gran aceptacion
para el calculo de los puntos de giro en los ciclos econdomicos. De acuerdo
con Rabanal (2017), este método mantiene una mayor concordancia con los
puntos de giro y tiene una mejor respuesta frente al método de Markov. King
y Plosser (1994) resumen el procedimiento para la estimacion:

a. Determinar los valores extremos y sustituciones.

b. Determinar los ciclos mediante un promedio moévil de orden 12
(con los extremos reemplazados).

c. Identificacion de los puntos mas altos (o bajos), tomando como
referencia cinco meses de cada lado del punto analizado.

d. Imposicion de la alternacidn de los quiebres, para seleccionar solo
los picos mas altos (de los multiples picos) y los valles més bajos
de la serie.
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e. Determinar los quiebres correspondientes en la curva de Spencer
(con los extremos reemplazados).

f. Identificacion de los valores mas altos o bajos dentro de un rango
de +/-5 meses.

g. Imposicién de la restriccion de que la duracion minima del ciclo
sea de meses. Para esto, se eliminan los picos bajos y los grandes
valles de los ciclos més pequeios.

h. Determinacion de los cambios correspondientes a los promedios
moviles de corto plazo de 3 a 6 meses, dependiendo de los meses
de dominancia ciclica (MDC).

1. Identificacion de los valores mas altos (o mas bajos) dentro +/- 5
meses de los cambios de direccion seleccionados en la curva de
Spencer.

J.  Determinacion de los puntos de quiebre en la serie sin suavizar.

k. Identificacion de los valores mas altos (bajos) dentro de un ran-
go de [-4, 4] meses, o la amplitud asociada al MDC o el cambio
seleccionado en el promedio movil de corto plazo (que es de 3 a
6meses).

I.  Eliminacion de los cambios de direccidén dentro de los 6 primeros
y ultimos meses de la serie.

m. Eliminacion de los picos (o valles) en ambos extremos de las series
que sean mas pequefios (0 mas grandes) que los valores cercanos
al final.

n. Eliminacidén de los ciclos cuya duracion sea menor que 15meses.
o. Eliminacion de las fases cuya duracion sea menor que 5 meses.
Presentacion final de los puntos de giro.

3.1.2. Filtro de Hodrick-Prescott
Hodrick y Prescott (1981) propusieron el filtro HP, cuya utilidad es estimar
una serie de tendencia estocastica que se mueve sin problemas en el tiempo y

no esta correlacionada con el componente ciclico. Surge de la idea de mini-
mizar la funcion:
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N N
M(/l) - Z(Yt - Tt)z +AZ(Tt - 2Tf—1 + Tt_z)z,
t=1 t=3

con A > 0, una constante que establece una correlacién entre la ten-
dencia de los datos y la suavidad buscada. La ecuacion 2 se puede escribir:

N
F=) (f,—1,)
t=1

N
S = z(ft — 21,4 + 1, 5)°
t=3

Se puede observar que si A = 0, M(4) solo tiene en cuenta el valor de
F alos datos. Esto quiere decir que T, — Y, parat = 1,---, N, de manera que
no hay suavidad S; caso contrario, cuando A — oo, la tendencia se comporta
aproximadamente como una linea recta descrita por T, = 2T;_1 — T;_, para
t = 3,--- N, que no se apega necesariamente a los datos observados.

3.1.3. Filtro de Hodrick-Prescott de doble banda

El filtro HP de doble banda, propuesto por Kaiser y Maravall (2001) en la
OCDE, sugiere la eleccidon de la constante de suavizamiento en funcion del
periodo de actividad ciclica que se desea analizar, es decir, con base en el
corte de las fluctuaciones de baja frecuencia. La frecuencia de corte se define
como el umbral que permite conservar el 50 % de la ganancia original del
ciclo, mientras retiene el otro 50 %.

Para determinar el corte de las frecuencias y extraer el ciclo de referencia
en un periodo especifico de T meses, se emplea la formula 5.

1

o[i—cos ()

Para este trabajo, se eligio recortar las frecuencias de T = 120 meses,
lo que significa que se eliminaron las fluctuaciones de baja frecuencia que se
repiten cada 120 meses.

A=

2
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La segunda aplicacion del HP se utiliza para suavizar las fluctuaciones
del componente ciclico de alta frecuencia que no se consideran de caracter
ciclico. Para ello, se usa un corte de T = 12 meses. En consecuencia, al aplicar
dos veces el filtro HP, se produce un filtro de tipo paso de banda, y la serie
resultante se queda con fluctuaciones ciclicas que van de 12 a 120 meses.

3.1.4. Filtro de Baxter-King

Baxter y King (1999) plantean un filtro con la idea de aislar las fluctuaciones
econdmicas que persisten entre dos y ocho afios, extrae la sefial de tendencia
de los datos y dan con resultado series de tiempo que son estacionarias de
un menor orden o igual que dos, o que poseen una tendencia determinista en
tiempo.

De esta manera, disefnaron tres tipos de filtros de paso de banda: baja,
media y alta frecuencia en el dominio del tiempo. El filtro de baja frecuencia
retiene los componentes que se mueven de forma lenta en los datos, mien-
tras que el filtro de alta frecuencia acepta solo componentes que tienen una
frecuencia menor o igual a una periodicidad p. La representacion general del
filtro esta definida como

b(L) = i b, LM,

h=—co
donde L se define como el operador de rezago y b, son los ponderado-
res de promedios moviles infinitos. Estos ultimos se determinan calculado la

transformada inversa de Fourier para la funcioén de respuesta de la frecuencia,
de la forma:

by, = fﬁ(w)eiwhdw,

donde [(w) es la ponderacién ideal para el filtro infinito.
3.1.5. Filtro de Christiano-Fitzgerald

El filtro CF de Christiano y Fitzgerald (2003) plantea la idea de una trans-
formacion lineal de los datos observados, que no altere los componentes con
frecuencia dentro de la banda y elimine las que esté fuera. La construccion de
este filtro tiene como proposito pasar solamente un cierto tipo de frecuencias
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que estan dadas en la serie observada, para separarla en diversos componentes,
asociados con movimientos de mayor o menor frecuencia de aparicion en el
periodo de observacion.

Para usar el filtro CF, se debe definir el periodo de oscilacidon para el
componente que se desea aislar, asociado con los periodos de fluctuaciones
bajas p, y altos p_ que satisface 2 < p; < p, < . Con esta definicion, se
preservan los ciclos de longitud mayor que p, y menores que p , de manera
que permanecen en el ciclo estimado. Luego, para estimar el ciclo {c,} de
acuerdo con ¢l modelo 1, se obtiene la férmula de filtrado para la serie {Y },
cont=1,-+,N, como

N-1-t t—2
&, = z bYes; + by_eYy + Z bYe_; + b1V,
j:O j=1

donde los coeficientes cont = 3,:--, N — 2 son

__sin(jc) —sin(ja)

j - ,paraj =1
c—a 21 21
bO = ’a = —'C e —
n Pu P
Mientras que
1 N-t-1
by_¢ = _Ebo — z b;,parat =3,--,N — 2
j=1

y by_, es la suma de los {bj} para j =t —1,¢t, .
3.1.6. Filtro de Butterworth

Los filtros de Butterworth (1930), conocidos como BW, tienen su origen en
los avances de la ingenieria eléctrica y las telecomunicaciones. Estos filtros
permiten estimar la tendencia a largo plazo y extraer directamente el compo-
nente ciclico de una serie temporal mediante el uso de filtros de paso bajo y
de paso banda, respectivamente.

El filtro de paso de banda, empleado para obtener el componente ciclico
de una serie, se define como:
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(1 - B2)d(1 - F2)

H(B,F) = (1 _ BZ)d(l — FZ)d +/'{(1 — 2aB + BZ)d(l — 2aF +F2)d

donde B es ¢l operador de rezagos, F = B, y A un parametro asociado
a la frecuencia de corte y al grado del filtro que est4d dado por:

pfor ()

El componente ciclico de una serie de tiempo se puede obtener de forma
directa como ¢, = H(B, F)y,.

3.1.7. Filtro de Hamilton

El filtro de Hamilton (2017), conocido como HM, sefiala que existen insu-
ficiencias en el filtro HP. Debido a esto, Hamilton propone un modelo de
regresion lineal de la variable en el tiempo ¢ + h sobre sus cuatro valores mas
recientes.

Yesn = Bo+ B1y1 + BaYi—1 + B3Yi—2 + BaYi—3 + Vesn

La diferencia entre los valores de la variable y la estimacion son el
componente ciclico.

Vesn = Yern — (Bo + B1Y1 + B2Ye—1 + B3YVe—2 + BaVe-3)

3.2. Datos y fuentes de informacion

En diciembre de 2023, el Banco Central del Ecuador (BCE) presento los resul-
tados del Proyecto de Cambio de Afio Base (CAB) de las Cuentas Nacionales
(CN) con el proposito de ofrecer una nueva representacion de la estructura
productiva y econdomica (BCE, 2023). Las estadisticas de las CN ahora incor-
poran una metodologia de base movil o volimenes encadenados con referencia
al afio 2018 para calcular los principales agregados macroeconémicos (BCE,
2024a). Por lo tanto, cualquier andlisis estadistico y econdémico basado en
las CN debe considerar los precios y estructuras segun este nuevo método de
estimacion.

En este contexto, para la estimacidn del ciclo econémico, se utilizaron
series trimestrales del producto interno bruto encadenado desde el primer
trimestre de 2000 hasta el tercer trimestre de 2023. Se puede expandir la
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estimacion del ciclo econdmico de trimestral a mensual con base a una meto-
dologia de interpolacion como en Denton (1971).

4. RESULTADOS Y LIMITACIONES
4.1. Resultados del método de filtrado

Una vez que se han identificados los métodos y los parametros 6ptimos?, se
realizd un contraste para cada una de las diferentes metodologias. El principal
resultado es que el ciclo econdmico estd formado por dos partes. La primera es
la estimacion de la componente ciclica, obtenida mediante la descomposicion
de una serie de tiempo utilizando un filtro especifico. La segunda se refiere
a la identificacion de los puntos de giro, que marcan los cambios clave en el
ciclo econémico.

La figura 2 muestra la componente ciclica obtenida mediante los dife-
rentes métodos de filtrado para la serie trimestral del PIB ecuatoriano desde
el 2000.1 hasta el 2021.1V. Este rango temporal se seleccion6 para analizar
como varian los puntos de giro, especialmente en los datos mas recientes, al
comparar diversas metodologias de filtrado.

En el caso del item a, se evidencia el filtro HP de doble banda, el cual
presenta problemas en las colas. Se realizo el ejercié incrementando la ventana
de tiempo con base en los datos disponibles, lo cual permite ajustar el punto
de giro. Sin embargo, esto implica un retraso en capturar la etapa del ciclo
que presenta la economia. Por su parte, el item b permite corregir el proble-
ma que existe en las colas del ciclo. Esta diferencia en los Gltimos periodos
es relevante cuando se requiere conocer la situacion coyuntural en los datos
del ciclo mas reciente. El filtro Hodrick-Prescott de doble banda mejorado
(HPM) utiliza los datos observados. Por otra parte, los items ¢ y f pierden la
informacion al inicio de la cola del ciclo, y solo el filtro BK, al final de la
cola. La pérdida de informacion est4 ligada a los parametros necesarios para
la estimacion de la componente ciclica.

? Revisar los parametros optimos utilizados en los diferentes métodos en el anexo 2.
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Figura 2. Componentes ciclicas
2000.1-2021.1V
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Elaboracion: Autores

Por lo expuesto, se evidencia los problemas que presentan el filtro HP
de doble banda y el BK, ya que no permiten evidenciar el ciclo que se refleja
en la economia. Con el fin de mejorar los resultados, se incorporan los datos
completos hasta el periodo 2023.1II y una prediccion para 2024 con base en
las perspectivas de la economia publicadas por el BCE. De esta manera, en la
figura 3, se muestra la componente ciclica del PIB en conjunto con los puntos
de giro estimados para cada técnica de filtrado, dejando de lado la técnica del
filtro de HP de doble banda que utiliza Errdez (2014). En promedio, los filtros
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estimaron la existencia de alrededor de seis picos y cinco valles durante todo
el periodo analizado.

Figura 3. Ciclos economicos y puntos de giro
2000.1-2023.111

a) Filtro Hodrick - Prescott de doble banda mejorado (HPM)

)
>
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I 1 I
1 1 1
1 1 1
1 1 1
I 1 I
T I * T :
2000 2005 2010 2018 2020
c) Filtro Christiano — Fitzgerald (CF)
1 1 1 1
i i i i
| | | ]
| | | |
: . : . . : .
2000 2005 2010

d) Filtro Butterworth (BW)

T YN

2000 2008 2010 2015 2020
€) Filtro Hamilton (HM)
I I 1 1
1 1 1
1 1 1
_— i i
I I 1 1
1 1 1 1
1 1 1 1
1 1 1 1
I I 1 1
1 1 h h
T T T T T
2000 2005 2010 2015 2020

Elaboracion: Autores

Nota: Las lineas s6lidas muestran que en esas fechas existe un valle; por otro lado, en las lineas entrecor-
tadas, pasan los picos.

En la tabla 1, se aprecian de manera especifica los puntos de giro detec-
tados mediante el algoritmo de Bry-Boschan para cada uno de los diferentes
filtros. En el filtro HPM, se detect6 el primer ciclo econémico, que inicia
desde el 2003.1IT y el 2007.11; su maximo pico se alcanza en el 2005.11. El
contraste entre los puntos de giro obtenidos mediante las distintas técnicas de
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filtrado muestra una sincronizacién temporal en algunas fechas de la econo-
mia ecuatoriana. En todas las técnicas de filtrado se evidencia un pico en el
2008.1IT y un valle en 2007.1I. En cambio, para cuatro de las cinco metodolo-
gias se obtuvieron un pico en el 2022.1II y un valle en el 2003.111 de manera
compartida. Adicionalmente, el filtro HPM tiene el mayor numero de fechas
sincronizadas, mientras que los filtros CF y HM tienen el menor nimero de
sincronizaciones.

Tabla 1. Sincronizacion de los puntos de giro

2000.1-2023.111
Hodrick-Prescott
. Christiano- .
de doble banda Baxter-King (BK) . Butterworth (BW) Hamilton (HM)
. Fitzgerald (CF)
mejorado (HPM)
Pico Valle Pico Valle Pico Valle Pico Valle Pico Valle

p (e 2003.111 - pOERIIE 2000.IV 2003.1 ~ 2000.1V EeAlERiil - 2003.111
2005.11 mwdigmiem 2005.111 EeAlyAies 2005.1V EelyRies 2005.11 meAlyRie 2005.1 sl

2008.111 2008.111 2008.111 [JEXTONAN 2008.111 2008.1V  2009.1V
2012.1v 20111V 0TI

2013.1I1  2016.111
2014.11 ~ 2016.0I  2014.11  2016.1 2014.1 20151V 2014.1I1 = 2016.1  2018.I = 2020.1I

2018.1v 2020008 201901 202011 2018.011 [2020ME 2019.1 [F2020:00 [EFEAN
2022.111 - 2022.11 ; 2022.111 - 2022.111

. . Cuatro o
Coincidencias: ] Tres Dos
mas

Elaboracion: Autores

Nota: Las celdas resaltadas implican que hay coincidencia temporal en los picos y valles entre los métodos
de estimacion.

En la tabla 2, se tienen las caracteristicas de los puntos de giro mostrados
en la figura 3. Los periodos de expansion (de valle a pico) en las componen-
tes ciclicas tienen una media de ocho trimestres y los de desaceleracion (de
pico a valle) siete trimestres. En general, las caracteristicas temporales que
se obtienen a partir de las diferentes técnicas de filtrado son similares. Estos
resultados permiten evidenciar la capacidad de recuperacion de la economia
ecuatoriana.
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Tabla 2. Caracteristicas de los puntos de giro
Duracion promedio en trimestres

Pico a Pico a Valle a Valle a
pico valle pico valle

Hodrick-Prescott de
doble banda mejorado 15 7 7 14
(HPM)
Baxter-King (BK) 14 6 8 14
Christiano-Fitzgerald
(CF) & 15 7 8 14
Butterworth (BW) 15 7 8 14
Hamilton (HM) 18 9 9 17

Elaboracion: Autores

La figura 4 presenta los periodos de expansion y contraccion en la eco-
nomia ecuatoriana para cada uno de los filtros. Por ejemplo, el filtro HPM
presenta 6 periodos de auge y caida. En promedio, se encontrd 6 periodos de
auge y 5 de caida para cada tipo de los diferentes filtros. En todas las técnicas
para estimar la componente ciclica, se observa que el ciclo econémico entrd
en una etapa de decrecimiento desde 2022.11I para la mayoria de técnicas,
excepto para el filtro BK, que inicia antes en el 2022.11.

En la figura 5, se presenta un mapa de calor donde se aprecia que existen
periodos de expansion y desaceleracion que se comparten entre las diferentes
formas de estimar el ciclo econdomico. Las cinco técnicas de filtrado indican
que los periodos de auge se dieron en los siguientes periodos: 2003.IV a 2005.1,
2007.1IT a 2008.111, 2010.11T a 2011.11, 2013.1 a 2013.111, 2016.IV a 2018.1;
y 2020.1V a 2022.11. Por otro lado, se tiene una desaceleracion en todos los
filtros para los periodos comprendidos entre 2006.1 a 2007.11, 2009.1 a 2009.
IV, 2014.1V a2015.1V y 2019.11 a 2020.11.
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Figura 4. Periodos de expansion y contraccion
2000.1-2023.111

a) Filtro Hodrick - Prescott de doble banda mejorado (HPM)

b) Filtra Baxter - King (BK)

¢} Filire Christiano - Fizgerald (CF)

o) Filtro Hamilton (HM)

2000 2005 amo 2ms 020

Elaboracion: Autores

Nota: El color claro muestra los periodos de contraccion, mientras que el color turquesa refleja la expansion
en el ciclo econdmico.



Revelando el ciclo econdmico en Ecuador a través de un filfro 6pfimo en una economia Emanuel Yaselga
dolarizada Gandy Pilacuan

Figura 5. Mapa de calor de los periodos de expansion y contraccion
2000.1-2023.111
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Elaboracién: Autores
Nota: Sin definir significa que el periodo es indeterminado.

La tabla 3 detalla que la duracién promedio de los ciclos econdémicos
estimados es de catorce trimestres (tres aflos y medio). La duracion de los
filtros varia desde un minimo de nueve trimestres hasta un maximo de vein-
tisiete trimestres (casi seis afios).



Tabla 3. Caracteristicas de los ciclos economicos
Duracion promedio en trimestres

Duracion Duracion Duracion

promedio minima maxima
Hodrick-Prescott de doble
banda mejorado (HPM) 14 10 17
Baxter-King (BK) 14 11 17
Christiano-Fitzgerald (CF) 14 9 19
Butterworth (BW) 14 10 17
Hamilton (HM) 17 10 27

Elaboracion: Autores

En la figura 6, se muestran los diferentes ciclos econdomicos estimados.
La mayoria de las metodologias identifican cinco ciclos econdémicos completos
y todos los filtros indican el fin de su periodo de expansion, marcando asi el
inicio de un nuevo ciclo econdmico completo.
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Figura 6. Ciclos economicos
2000.1-2023.111

a) Filtro Hodrick - Prescott de doble banda mejorade (HPM)

b} Filtro Bauctor - King (BK)

¢} Filtra Christlane - Fitzgerald (CF)

o] Filtro Butterworth [BW)

e] Filtro Hamilton (HM)
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Elaboracion: Autores

4.2. Seleccion del ciclo de referencia y hechos destacados durante los ciclos
econdémicos

En el Ecuador se han registrado acontecimientos histéricos de caracter coyun-
tural y econdémico que afectan la estructura del ciclo econdmico. En tal razon,
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la eleccion del filtro para la descomponer la serie macroecondémica del PIB
debe no solo considerar los elementos estadisticos, sino también reflejar de
mejor forma todos estos acontecimientos historicos observados. Es decir, se
busca un ciclo econdémico que refleje ciertos elementos coyunturales, donde
la economia presente ciclos de expansion o desaceleracion y que también
comparta en cierto grado el comportamiento del crecimiento PIB observado.

Figura 7. Tasa de crecimiento del PIB en t/t-1y t/t-4
En porcentaje, 2000.1-2023.111
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Autores

En ese sentido, la figura 7 muestra de manera porcentual la tasa de creci-
miento del PIB trimestral (t/t-1) e interanual (t/t-4), lo cual permite visualizar
a corto plazo si la economia esta acelerandose o desacelerandose, decreciendo
o expandiéndose, influenciada por factores coyunturales tanto externos como
internos. El punto més bajo historico se registra en el segundo trimestre de
2020, durante la pandemia mundial del COVID-19, tanto en la variacién inte-
ranual como trimestral. Ademas, se observan otras caidas significativas en la
tasa de crecimiento del PIB en t/t-4 en los periodos 2003.11, 2007.11, 2009.
IV, 2016.1'y 2020.11.

El ciclo econdmico que mejor mapea estas caracteristicas es el filtro
HPM con pronostico, ya que refleja incluso la etapa de desaceleracion del
crecimiento observado en el Gltimo periodo y los puntos de giro asociados
a hechos econdmicos ocurridos con alguna de las fechas cronologicas. De
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manera similar, el filtro CF con pronostico también permlte mapear el com-
portamiento de la economia y los ciclos presentan una sincronizacion similar
frente al HPM. Por esta razdn, la figura 8 muestra el ciclo economico HPM
para realizar el analisis de los hechos econdmicos del Ecuador. El item a se
ven los periodos de expansion y desaceleracion de la economia, mientras el
item b indica los ciclos econdémicos completos estimados.

Figura 8. Ciclo econémico en Ecuador
2000.1-2023.111

a) Periodas econdmicos

T = 1
0n) 2008

Elaboracion: Autores

Nota: Para el item a el color claro muestra los periodos de desaceleracion, mientras que el color oscuro
refleja la expansion en el ciclo econdmico.

La tabla 4 indica la duracion en trimestres entre los puntos de giro, asi
como los meses de permanencia de cada periodo de expansion (de valle a pico),
desaceleracion (de pico a valle) y ciclo econdmico completo (de valle a valle).
En promedio, los periodos de expansion duran ocho trimestres, mientras que
su contraparte dura siete trimestres y sus ciclos completos tienen una media
de catorce trimestres.
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Tabla 4. Caracteristica de los puntos de giro en el Ecuador
Duracion en trimestres

Pico Valle Picoa Picoa Vallea Vallea

pico valle pico valle

2001.1 2003.111 10
2005.11 2007.11 17 8 7 15
2008.111 2010.1 13 6 5 11
2011.1I1  2012.1II 12 4 6 10
2014.11 2016.11 11 8 7 15
2018.IV. 2020.III 18 7 10 17
2022 111 - 15 8

Promedio 15 7 7 14

Elaboracion: Autores

En la figura 9, se observan las tasas de crecimiento interanual promedio
en los periodos de expansion y desaceleracion del ciclo econdomico. Conside-
rando que un ciclo econdmico estad compuesto por un periodo de expansion y
luego por uno de desaceleracion, se espera que las tasas de crecimiento pro-
medio de los periodos de expansion siempre seran mayores que los periodos
de contraccion. Por ejemplo, un periodo en el que la economia ecuatoriana
registrd una caida significativa ocurri6 entre el 2018.1V hasta el 2020.111.
Otro caso, sin considerar el efecto rebote por la pandemia de COV-19, es el
crecimiento abrupto durante el 2010.1 al 2011.1II.

La figura 10 muestra la tasa de crecimiento interanual promedio en los
ciclos economicos completos estimados. El ciclo que posee el menor creci-
miento esta comprendido desde el 2016.11 al 2020.11I. Por el contrario, durante
2010.1 al 2012.11I se observa el mayor crecimiento, y esto se puede comprobar
en la figura 9 en esos periodos de tiempo.

En el periodo analizado, se constataron cinco ciclos completos con una
duracion promedio del ciclo (de valle a valle) de 14 trimestres y el Gltimo ciclo
en curso. A continuacion, se presentan los hechos destacados en los diferentes
ciclos estimados desde el afio 2000 al 2023.
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Figura 9. Tasa de crecimiento t/(t-4) promedio en los periodos
economicos
2000.1-2023.111
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Elaboracion: Autores

Nota: El color claro muestra los periodos de desaceleracion, mientras que el color oscuro refleja la expansion
en el ciclo econdmico.

(*) Corresponde a un ciclo en desarrollo debido a que atin no es posible determinar el proximo punto de giro.
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Figura 10. Tasa de crecimiento t/(t-4) promedio en los ciclos economicos
2000.1-2023.111
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Elaboracion: Autores

Nota: (*) Corresponde a un ciclo en desarrollo debido a que atin no es posible determinar el préximo punto
de giro.

4.2.1. Ciclo 1: septiembre 2003-junio 2007

Este ciclo durd 45 meses. La fase de recuperacion y expansion durd 21 meses,
mientras que la fase de desaceleracién dur6d 24 meses.

Los eventos mas relevantes durante este ciclo se encuentran en la figu-
ra 11. Este ciclo inicié con la entrada en operacidon del Oleoducto de Crudos
Pesados (OCP) el 14 de noviembre de 2003. Este oleoducto puede llegar a
transportar 517 mil barriles maximos por dia. Posteriormente, el presidente
Gutiérrez fue destituido el 20 de abril de 2005, tras una fuerte crisis politica y
manifestaciones, lo que llevo al Congreso a nombrar a Alfredo Palacio como
nuevo jefe de Estado (Dominguez, 2005). En los meses siguientes, Palacio

declar6 en estado de emergencia al sector eléctrico del pais por 60 dias (El
Universo, 2006).
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Figura 11. Ciclo 1
Septiembre 2003-junio 2007
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Elaboracion: Autores

Con respecto al sector petrolero, en febrero de 2006, se declar6 la cadu-
cidad del contrato de la petrolera Occidental (EIl Unlverso 2012) y meses
después se dio paso a la creacion de la Ley 50/50, que modificé las ganancias

recibidas por las petroleras privadas (Erraez, 2014). Finalmente, el economista
Rafael Correa asumi¢ la presidencia en enero de 2007.

4.2.2. Ciclo 2: junio 2007-marzo 2010

Este ciclo tuvo una duracion de 33 meses. La fase de recuperacion y expansion
durd 15 meses y la fase de desaceleracion tuvo una duracion de 21 meses.

En octubre de 2007, Ecuador ingres6 nuevamente a la Organizacion de
Paises Exportadores de Petroleo (OPEP), luego de ser socio inactivo desde
1992 (Primicias, 2024). En ese mismo afio, el Gobierno emitioé un decreto que
obligaba a las petroleras privadas a entregar al Estado ecuatoriano el 99 %
de sus ganancias extraordinarias (El Universo, 2008 en Erraez, 2014). Por
otra parte, la crisis financiera mundial comenz6 en septiembre de 2008 con
la quiebra de Lehman Brothers, lo que impactd negativamente en Ecuador
debido a la reduccion de exportaciones y remesas (Erraez, 2014).
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En el ambito interno, a finales de 2008, los ciudadanos ecuatorianos
aprobaron la nueva Constituciéon de Montecristi. Adicionalmente, durante
este ciclo se declard como ilegitima una parte de la deuda externa ecuatoriana
y en 2009 el Gobierno realiz6é una recompra los bonos Global 12 y 30 con
un descuento entre el 65y 70 % (EI Comercio, 2009). Finalmente, el ciclo
termina con la declaracién de una emergencia eléctrica a causa de un fuerte

estiaje, causando apagones que generaron pérdidas por mil millones en el
sector empresarial (Mena, 2009).

Figura 12. Ciclo 2
Junio 2007-marzo 2010
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Elaboracion: Autores

4.2.3. Ciclo 3: marzo 2010-diciembre 2012

Este ciclo tuvo una duracion de 30 meses. La fase de recuperacion y expansion
dur6 24 meses y la fase de desaceleracion 12 meses.
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Figura 13. Ciclo 3
Diciembre 2009-septiembre 2012
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Elaboracion: Autores

En julio de 2010 inicid la construccidon de la Central Hidroeléctrica
Coca Codo Sinclair para aprovechar el potencial del rio Coca (Ministerio de
Energia y Minas, 2018). De forma simultanea, entré en vigencia la ley de
hidrocarburos, la cual establecia que las empresas privadas se transformen en
prestadores o proveedoras de servicios, dando al Estado mayor control sobre
las rentas petroleras (Reuters, 2010).

Ademas, en el afio 2010, Ecuador también enfrento la crisis del 30-S,
cuando las fuerzas policiales a nivel nacional se alzaron contra la Ley de Ser-
vicio Publico que eliminaba ciertos beneficios laborales del cuerpo policial
(Mena, 2011a). A nivel global, el afio 2011, se caracteriz6 por el inicio de la
primavera arabe en el Medio Oriente, eventos que contribuyeron a mantener
el precio del petréleo cerca de los 100 dolares por barril (Errdez, 2014). De
vuelta a los eventos nacionales, en el afio 2011, se llevo a cabo la consulta
popular y referéndum que reformo el sistema judicial e impulsé la regulacion
de los medios de comunicacién (Mena, 2011b). Finalmente, en el afio 2012,

el Gobierno nacional aumento en USD 15 el Bono de Desarrollo Humano
(Erraez, 2014).
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4.2.4. Ciclo 4: diciembre 2012-junio 2016

Este ciclo tuvo una duracion de 45 meses. La fase de recuperacion y expansion
dur6 21 meses y la fase de desaceleracion tuvo una duracion total de 24 meses.

Figura 14. Ciclo 4
Diciembre 2012-junio 2016
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Elaboracion: Autores

En febrero de 2013, Rafael Correa fue elegido nuevamente como pre-
sidente de la Republica. En ese mismo afio el Gobierno ecuatoriano dejo de
lado la iniciativa ITT y anuncia la decision de empezar a explotar menos del
1 % del parque (Mena, 2013). En el afio siguiente, 2014, la Asamblea Nacio-
nal aprob¢ el Cédigo Organico Monetario y Financiero (COMYF), el cual
unificd 30 leyes que regulaban al sector bancario y financiero, ademas de
recuperar ciertas atribuciones del Banco Central del Ecuador (BCE, 2014a).
También, a finales de 2014, el Banco Central present6 al pais el sistema de
dinero electronico, que fue implementado a lo largo de tres fases entre 2014-
2015 (BCE, 2014b).

En 2015, los términos de intercambio en América Latina y el Caribe
empezaron a deteriorarse debido al fortalecimiento del délar y cayeron 9 %;
ademads, el precio del petréleo crudo cayd 47 % (CEPAL, 2016). Esta tendencia
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continuo en el 2016. Ante este escenario, el Gobierno decidi6 aplicar salva-
guardias para regular las importaciones y equilibrar la balanza comercial del
pais. Finalmente, en abril de 2016, sucedio6 el terremoto de magnitud 7,8 que
dejé 673 muertos y grandes afectaciones economicas (Primicias, 2023).

4.2.5. Ciclo 5: junio 2016-septiembre 2020

Este ciclo tuvo una duracion total de 51 meses. La fase de expansion duro6 33
meses, seguida de una la fase de desaceleracion de 18 meses. Uno de los even-
tos importantes de este ciclo fue la firma del acuerdo comercial con la Unién
Europea en noviembre de 2016, un acuerdo al que ya pertenecian Colombia y
Peru (BID, 2016). En abril de 2017, Lenin Moreno fue elegido presidente de la
Republica, garantizando el continuismo del proyecto politico del expresidente
Correa. Sin embargo, Moreno se distancia de la Revolucion Ciudadana y, en

diciembre de 2017, su vicepresidente, Jorge Glas, fue sentenciado a prision
(BBC, 2017).

Figura 15. Ciclo 5
Junio 2016-septiembre 2020
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En el afio siguiente, hubo un cambio en la politica econémica. Richard
Martinez fue designado ministro de Finanzas y se concreto6 la firma de un
acuerdo con el Fondo Monetario Internacional por mas de USD 4.000 millo-
nes en el marco del Servicio Ampliado (SAF) (Roa, 2022); (FMI 2019).
Las medidas incluidas en dicho acuerdo significaban la reorganizacion de las
finanzas publicas, recorte del gasto y eliminacién de subsidios, como el de
los combustibles con diversos efectos en la economia real (Mencias, 2020).
El FMI con base en este acuerdo dio acceso a créditos por 4.209 millones de
dolares. Sin embargo, las medidas adoptadas llevaron a un descontento social
y protestas impulsadas por diversos sectores sociales como el indigena (Pérez,
2019). Como consecuencia, el paro nacional que tuvo lugar en Ecuador del
3 al 14 de octubre de 2019 resulto en danos y pérdidas estimadas en 821,68
millones de dolares (BCE, 2019).

El ultimo evento relevante de este ciclo fue la declaracion de la pan-
demia del COVID-19 por parte de la Organizaciéon Mundial Salud (OMS),
obligando a la poblacién estar en cuarentena en todo el mundo, incluyendo
Ecuador (Sevillano, 2020). Utilizando la metodologia de Evaluacion de Nece-
sidades Post-Desastres (PDNA), se calcularon las pérdidas netas economicas,
las cuales fueron examinadas y verificadas por cada ministerio segun su res-
pectivo sector, con el apoyo técnico del PNUD y el Banco Mundial. Estas
pérdidas totales ascendieron a USD 16.381,7 millones, de los cuales el sector
privado absorbié USD 12.790,51 millones, representando el 78,1 % del total.
Esta cifra equivale al 16,6 % del PIB de 2020 en valores corrientes. Sectores
como comercio, turismo y manufactura fueron los mas afectados en el ambito
privado, mientras que el sector publico destaco por las pérdidas significativas
en salud. Este enfoque proporciond una base solida para la simulacion en
matrices como la de insumo-producto y contabilidad social. Los resultados
indicaron una contraccion del 6,4 % en el PIB durante el periodo mencionado
(BCE, 2021).

4.2.6. Ciclo 6: septiembre 2020-por definir

Un hecho importante de este ciclo es la victoria de Guillermo Lasso en la
segunda vuelta de las elecciones presidenciales de 2021. En abril de este mis-
mo afio, se aprobo la Ley de Defensa de la Dolarizacion, que trajo de vuelta
el sistema de cuatro balances y prohibe el financiamiento del BCE al Minis-
terio de Finanzas (Celi, 2021). También, a finales de ese afio, se produjo un
resurgimiento de las tasas de inflacion en las economias avanzadas, algo que
no se habia visto desde hace 20 afios. Esta situacion también se observd en
las economias emergentes (Reinhart & Graf von Luckner, 2022). El escenario
inflacionario se agudizé en 2022 al iniciar la guerra entre Rusia y Ucrania, ya
que estos dos paises producen el 30 % del trigo mundial (Kammer et al., 2022).
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Entre el 13 y 30 de junio de 2022, la economia ecuatoriana fue afectada
por movilizaciones a nivel nacional que ocasionaron una interrupcion de las
actividades cotidianas y productivas, las cuales generaron un impacto macro-
econdmico en el pais. Se estimé un nivel de pérdidas en ventas netas de USD
1.105 millones (1 % del PIB), determinado en un 71 % por las pérdidas dentro
del sector no petrolero (BCE, 2022).

Para el afio 2023, a nivel local, se dio el juicio politico contra Guillermo
Lasso, ocasionando la muerte cruzada y llamando a elecciones anticipadas
que se dieron en agosto de 2023 (BBC, 2023). El riesgo pais, que alcanz6
1.865 puntos tras la disolucion de la Asamblea Nacional y la convocatoria de
elecciones anticipadas por Lasso, llegd a su maximo durante su mandato el
3 de agosto, alcanzando los 2.035 puntos. Tras la eleccion de Daniel Noboa
como presidente, el riesgo pais se redujo a 1.748 puntos.

Figura 16. Ciclo 6
Septiembre 2020-por definir
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Elaboracion: Autores

En cuanto a la produccion petrolera en 2023, se alcanzaron 173,5 millo-
nes de barriles, 2,1 millones menos que el afio anterior. Este descenso se
atribuye a eventos como el sabotaje en los bloques 16-67; el colapso del rio
Marker, que afecto el transporte de hidrocarburos, y un sismo el 18 de marzo,
que impacto6 el sistema eléctrico de EP Petroecuador. El precio promedio del
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crudo ecuatoriano fue de USD 68,0 por barril, comparado con USD 85,8 por
barril en 2022 (BCE, 2024b).

El sector minero experimentd un aumento significativo gracias a pro-
yectos clave como Mirador y Fruta del Norte, con exportaciones mineras
alcanzando USD 3.324 millones, impulsadas por la demanda creciente de
paises como India y Emiratos Arabes Unidos. Aunque enfrento desafios como
la reduccion en el valor de las exportaciones de cobre, el sector demostro
resiliencia (BCE, 2024b).

En relacidn con la liquidez del Banco Central del Ecuador (BCE), las
reservas internacionales (RI) mostraron un crecimiento constante desde el
cuarto trimestre de 2020 hasta diciembre de 2022. Sin embargo, en 2023, las
RI experimentaron una notable disminucion de USD 4.004 millones, princi-
palmente atribuible a movimientos del sector publico que incluyeron menores
desembolsos y un aumento en el pago de servicio de deuda externa, asi como
una reduccion en los ingresos petroleros (BCE, 2024b).

5. CONCLUSIONES

La presente investigacion se enfoco en estimar el componente ciclico de la
actividad econdémica en Ecuador utilizando el PIB encadenado con datos tri-
mestrales, basados en las cuentas nacionales de base movil. Se implementaron
diversas técnicas de filtrado, cada una con sus propias ventajas y desventajas,
particularmente relacionadas con la pérdida de informacion, dificultades en
las colas de distribucion y la seleccion 6ptima de pardmetros.

A pesar de las variaciones metodoldgicas, la aplicacion de diferentes
filtros no revelo6 discrepancias significativas en la estructura del componen-
te ciclico resultante, indicando una sincronizacion en los ciclos economicos
observados para Ecuador. Sin embargo, se observaron desfases en la identifica-
cidn de picos y valles al realizar analisis historicos. En términos de determinar
si la economia estd en expansioén o desaceleracion, los métodos mostraron
resultados consistentes, aunque se destacaron las desventajas mencionadas
anteriormente.

En tal razon, se evidencio que la utilizacion de una proyeccion de cua-
tro trimestres hacia adelante en las diferentes técnicas de filtrado sirve para
corregir los problemas al inicio o al final de la cola y evitar la pérdida de infor-
macion. Ademas, en cuanto a los puntos de giro, se tiene un mayor numero de
correspondencia cruzada entre cuatro de las cinco técnicas probadas. Asi los
filtros que describen con mayor precision los acontecimientos historicos y la
coyuntura econémica ecuatoriana son los filtros Hodrick-Prescott doble banda
mejorado con prondstico (HPM) y Christiano-Fitzgerald (CF). Estos filtros
fueron seleccionados por su facil aplicabilidad y la capacidad para ajustar los
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parametros Optimos, ademas abordan criticas previas sobre la estimacion del
ciclo economico en la literatura académica especializada.

Al analizar la componente ciclica de las variables macroecondémicas, se
evidencian ciclos econdmicos consistentes. Estos ciclos comprenden periodos
de expansion, que promedian ocho trimestres, seguidos de desaceleraciones,
que duran aproximadamente siete trimestres en promedio. La duracién media
de un ciclo completo fue de catorce trimestres (tres afios y medio). Estos ciclos
completos ofrecen una comprension fundamental de las fases de crecimien-
to y contraccidon de la economia. Es crucial reconocer que estas variaciones
periddicas afectan de manera significativa indicadores clave como el PIB, la
inflacion, el empleo y la inversion. El seguimiento de estos ciclos de manera
efectiva es crucial para mantener la estabilidad econdmica y promover politicas
econOmicas en linea con un crecimiento sostenible a mediano plazo.
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ANEXOS

Anexo I. Correlacion de los ciclos economicos (componente ciclica)
2000.1-2023.111

Hodrick-
dl:) liflsecz:n(:li Baxter- (l:?lil:zl;l:;: Butterworth Hamilton
T King (BK) (CF) (BW) (HM)

(HPM)

Hodrick-Prescott
de doble banda
mejorado (HPM)

Christiano-
Fitzgerald (CF)

Butterworth (BW)
Hamilton (HM)

Elaboracion: Autores

0,77

Anexo II. Parametros optimos utilizados

Alta intensidad Baja intensidad

Hodrick-Prescott de doble

banda mejorado (HPM) 120 12
Baxter-King (BK) 22 4
Christiano-Fitzgerald (CF) 40 10
Butterworth (BW) 8 6
Hamilton (HM) 6

Elaboracion: Autores
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