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RESUMEN:

En el presente trabajo se construye un indicador compuesto de actividad econémica para la provincia de Misiones para el periodo
2005 — 2018 con el objetivo de medir las fluctuaciones, tanto para el ciclo econémico como para el ciclo de crecimiento. Para
su construccion, se establece una metodologia en base a las propuestas realizadas por The Conference Board (2001) y Jorrat
(2003), referencias a nivel internacional y nacional respectivamente. La misma pondera las distintas series segtin sus respectivos
desvios estandares, es decir, penaliza la participacién de las series que presentan una mayor volatilidad en sus variaciones. Luego
de la seleccidon de once series componentes provenientes de fuentes publicas, representativas de cinco dimensiones, un debido
tratamiento estadistico mediante el programa X-13 ARIMA, y agregacién de las mismas, se obtiene un indicador compuesto
representativo de la actividad econémica provincial denominado Sensor Econdmico de Misiones (MisES). El indicador resultante
es una primera aproximacion de las fluctuaciones de la actividad econémica provincial; y al presentar una correlacién cruzada con
respecto al indicador referencia, Estimador Mensual de Actividad Econdmica (EMAE), de 0,93 cuando t=0, se presume que es
representativo de las fluctuaciones que se observan en la economia provincial.

PALABRAS CLAVE: Indicador Compuesto, Actividad Econdmica, Economia Regional.

ABSTRACT:

This paper presents the construction of a composite indicator of economic activity for the province of Misiones for the period
2005 — 2018, in order to measure fluctuations of economic and growth cycles. The methodologies proposed by The Conference
Board (2001) and Jorrat (2003), that are referents at international and national levels respectively, are used. This methodology
gives less weight to time series which variations have more volatility. After selecting eleven component series from public sources
of information and representatives from different sectors of the provincial economic activity, seasonally adjusted using X-13
ARIMA and aggregating them, it is obtained a composite indicator representative for the economic activity, named Misiones
Economic Sensor (MisES). This indicator is a first approximation of provincial economic activity’s fluctuations, and given that
cross correlation with EMAE (Mensual Estimator of Economic Activity) is 0.93 when t=0, it is presumed that it is represents
fluctuations observed in the provincial economy.

KEYWORDS: Composite Index, Economic Activity, Regional Economy.

INTRODUCCION

La Argentina es un pais de una extensién geografica muy importante, s6lo la superficie Continental
Americana tiene unos 2.791.810 km2, considerando la superficie Continental Antértica, el valor asciende a
los 3.761.274 km?2 (Argentina. Instituto Geogrifico Nacional, 2019); es el segundo mds extenso de América
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Latinay, al mismo tiempo, también tiene la segunda economia mas grande después de Brasil. Esta dualidad no
es casualidad, ya que la economia argentina se ha visto beneficiada por la gran riqueza y variedad de los recursos
naturales que posee a lo largo de su extensién. La Constitucién Nacional Argentina, con el objetivo del
desarrollo econémico y social, contempla la creacién de regiones, permitiendo que las provincias dispongan
de los recursos naturales existentes en su territorio (art. 124). El concepto de regién se realiza estableciendo
criterios de divisién que permitan delimitar el espacio segun el objetivo del estudio, facilitando su mejor
comprension (Valenzuela, 2007). Por otro lado, en materia econdmica se consideran las denominadas
regiones productivas en base a criterios determinados principalmente por factores ecoldgicos, como las
temperaturas medias anuales y precipitaciones, aunque no se desconoce la influencia de aspectos sociales y
estructurales; estos factores configuran lo que podemos denominar las diferentes ecorregiones. De esta forma,
enlinea con las regiones del INDEC, se consideran las siguientes regiones: Noroeste (NOA), Noreste (NEA),
de Cuyo, Pampeana y Patagdnica. Las condiciones naturales de produccién de cada ecorregion (clima, suelo,
relieve, disponibilidad y calidad del agua), condicionan la heterogencidad de las actividades econémicas
provinciales (Ferraris, 2015). La provincia de Misiones forma parte de la regién NEA, junto a las provincias
de Corrientes, Chaco y Formosa.

Es de vital importancia contar con informacién actualizada de la evolucién de la actividad econémica
para poder elaborar politicas publicas de calidad, y para la planificacién por parte del sector privado.
Por este motivo, a nivel nacional, el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC), “organismo
publico de cardcter técnico, dependiente del Ministerio de Hacienda de la Nacién, que ejerce la direccién
superior de todas las actividades estadisticas oficiales que se realizan en el territorio de la Republica
Argentina” (Argentina. Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2019, s/p), realiza el cdlculo del
Producto Bruto Interno (PBI), indicador de produccién agregada por excelencia; nos permite conocer el
valor de los bienes y servicios finales producidos en la economia durante un periodo determinado. Mientras
que, para atender a la necesidad de contar con informacién actualizada y oportuna, realiza el calculo del
Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE), el cual “es un indicador provisorio de la evolucién
del PIB a precios constantes de 2004 que serd difundido con un rezago de 50 a 60 dias de concluido el mes de
referencia, de acuerdo al calendario de difusion del INDEC” (Argentina. Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos, 2016, p. 4). Por otro lado, la estimacién del nivel de actividad en las provincias argentinas se realizo,
tradicionalmente, a través del cdlculo del Producto Bruto Geografico (PBG), tarea delegada a los institutos
de estadisticas provinciales. Actualmente, no hay ninguna provincia que tenga actualizaciones frecuentes de
su dato, ya que en su mayoria son de periodicidad anual y existen rezagos en su publicacién, lo que hace que
las mismas no sean oportunas para la formulacion de politicas publicas y toma de decisiones (Mufioz, Ortner,
& Pereira, 2008).

La necesidad de contar con informacién de la evolucién del nivel de actividad econémica, de forma
constante y actualizada, hallevado alas provincias a la busqueda de un sustituto/complemento del cdlculo del
PBG (cuyo célculo demanda mucho tiempo y recursos), de la misma forma que a nivel nacional el clculo del
PBI es complementado con la publicacién del EMAE. Las provincias de Chaco y Formosa discontinuaron el
célculo del PBG, presentando alternativamente el analisis de la evolucién de su actividad econémica a través
de la elaboracién de un indicador compuesto. La provincia de Corrientes, por el contrario, realiza el calculo
del PBG de forma trimestral, aunque con varios periodos de rezago en su publicacién. En la provincia de
Misiones, el Instituto de Estadisticas y Censos (IPEC) publica datos anuales del PBG, que son calculados
por la Direccién General de Rentas (DGR). Es decir, en la provincia de Misiones, no existe un indicador
de actividad econdmica de periodicidad menor al afio y que, a su vez, su disponibilidad sea oportuna. No
obstante, no tiene ningtin indicador de actividad econémica provincial alternativo al PBG.

Considerando la importancia para las provincias de contar con informacién actualizada de la actividad
econdmica, para mejorar y ampliar las politicas publicas, como asi también ser de utilidad para la planificacion
por parte del sector privado, la construccién de un indicador compuesto de actividad econdémica, como lo es
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el EMAE o distintos indicadores provinciales, permitira representar de forma aproximada la evolucién de la
actividad econdmica de la provincia de Misiones, mostrando informacién resumida en un solo indicador.

El trabajo se estructura de la siguiente manera. En primer lugar, se realiza un marco teérico referido a la
medicién de la actividad y ciclos econémicos, haciendo hincapié en la consideracion de distintas alternativas
de calculo aplicadas a las economias regionales. A continuacién, se describe la metodologia aplicada en la
construccién de un indicador compuesto de actividad econdmica para la provincia de Misiones. Luego,
se muestran los resultados obtenidos, realizando una posterior discusiéon de los mismos. Finalmente, se
presentan las conclusiones, limitaciones e implicancias del trabajo.

DESARROLILO
Marco Tedrico

Se denomina actividad econémica a todo proceso en el que se generan e intercambian productos, bienes o
servicios. Es decir, puede considerarse una actividad econémica a toda aquella que permite la generacion
de riqueza dentro de una comunidad, y la misma puede darse mediante la extraccién, transformacién y
distribucién de los recursos naturales o bien de algtin servicio; en todos los casos, tiene como fin, la satisfaccion
de las necesidades humanas.

La economia recurrié a tres grandes corrientes de pensamiento al momento de explicar las grandes
diferencias de ingreso, condicionadas por el desarrollo de las actividades econdémicas que existen entre las
distintas regiones: la geografia, la integracién y, las instituciones (Rodrik & Subramanian, 2003). La corriente
del pensamiento que pone foco en la geografia, como factor preponderante en la generacién de las grandes
diferencias de ingreso, es la teorfa mds antigua y reconocida, donde los determinantes claves son el climay los
recursos naturales, que a su vez afectan a otros factores, pero principalmente determinaron, y en gran parte
siguen haciéndolo, las actividades econémicas que se desarrollan en las distintas regiones.

El presente trabajo hace foco en los factores caracteristicos de una determinada regién configurados por
sus condiciones naturales de produccién (clima, suelo, relieve, disponibilidad y calidad del agua), dando
origen al concepto de regiones productivas, segun el cual, las actividades econdémicas que se desarrollan en
una determinada regién van configurando lo que se denomina economfas regionales (Ferraris, 2015).

Para la medicion de la actividad econdmica se utilizan distintos indicadores, uno de los més utilizados
a lo largo del tiempo por distintos paises, es el Producto Bruto Interno (PBI). En términos generales, estd
compuesto por la suma de los valores agregados generados por las unidades productivas residentes en un
territorio econémico dado. No obstante, al momento de realizar el cdlculo del producto para una jurisdiccion
que representa una porcion del territorio total del pais (por ejemplo, una provincia), se presentan dificultades
para determinar la jurisdiccidon de residencia de las unidades productivas que desarrollan sus actividades en
mds de una jurisdiccidn. Esta dificultad es superada con el calculo del Producto Bruto Geogréfico.

El Producto Bruto Geografico (PBG), segtin lo define Gropper para la CEPAL, organismo que ayudé a
estimary difundir una actualizacién anual de los PBG provinciales en la Argentina, es “el cdlculo del Producto
para una jurisdiccidn que representa una porcién del territorio total del pais” (Gropper, s/f, pdg. 3). Es decir,
siguiendo el concepto adoptado por Gropper, “el Producto Bruto Interno de una jurisdiccion determinada
deberfa reflejar la actividad econémica de las unidades productivas residentes en esa jurisdicciéon” (Gropper,
s/f, pag. 3). Un concepto importante en esta definicion es la delimitacién de las jurisdicciones que representan
el territorio econdmico, en este caso, estan dadas por las fronteras politicas de las provincias.

Tanto el PBI como el PBG, por la exhaustividad en su calculo, demandan muchos recursos y tiempo para
su elaboracién, por lo que se consideran indicadores alternativos. En este sentido, surgen los indicadores
compuestos de actividad econémica, buscando reflejar la evolucién del nivel de actividad de una economia a
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partir de la combinacién de varios indicadores sectoriales. Para confeccionarlos existen varias metodologias,
las mismas dependen tanto del criterio estadistico utilizado, como el criterio con el cudl se seleccionan las
variables y, a su vez, la ponderacién que se les otorga.

Burns & Mitchell (1946) realizaron una definicién de ciclos econdmicos y, en base a ella, construyeron una
metodologia de indicadores compuestos de actividad econdmica que, actualmente, es la principal referencia
a nivel mundial. Tal es asi que, desde su elaboracién, el Programa de Ciclos Econdmicos de la National
Bureau of Economic Research (NBER), el U.S. Department of Commerce Bureau of Economic Analysis
y mas recientemente The Conference Board, se han basado en este enfoque de indicadores. En Argentina,
uno de los pioneros en la construccién de indices compuestos de actividad econdmica es Juan Mario Jorrat,
que elaboré el Indice Mensual de Actividad Econémica de Tucumén (IMAT) y el Indice Compuesto
Coincidente de Argentina (ICCO). EIICCO, primer antecedente de un indicador compuesto de actividad
econdmica a nivel nacional, se construye en base a series coincidentes y tiene una periodicidad mensual,
teniendo una correlacion, tanto en niveles como en variaciones logaritmicas con respecto al PBI, de 0,98 y
0,80 respectivamente (Jorrat, 2003; Jorrat, 2005).

A nivel nacional, el INDEC calcula el Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE)
confeccionado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC), el cual mide la actividad de
diferentes sectores de la economia argentina por medio de indicadores que son representativos de cada
uno de ellos, para luego agregarlos y generar un indicador que pueda ser ttil para medir las variaciones del
PIB nacional (INDEC, 2016). En cuanto a la medicién del producto para una jurisdiccién que representa
una porcién del territorio nacional, Jorrat (2003), desarrolla una metodologia que es utilizada para la
construccién del Indice Mensual de Actividad Econémica de Tucumén (IMAT), desestacionaliza las series
usando el programa X-12-ARIMA y determina los puntos de giro mediante el procedimiento de Bry &
Boschan. Por otro lado, Mufioz & Trombetta (2008), construyen Indicador Sintético de Actividad de las
Provincias (ISAP), para las 24 provincias y para la Republica Argentina, utilizando la metodologia de The
Conference Board (2001), con modificaciones que no cambian el espiritu del algoritmo.Tanto el IMAT
como el ISAP utilizan informacién estadistica de acceso publico, con periodicidad y actualizacién mensual o
trimestral. Michel Rivero (2007) construye el Indicador Compuesto Coincidente Mensual de la Actividad
Econémica de Cérdoba (ICA-COR), analizando la actividad econdmica de la provincia de Cérdoba para
el periodo 1994-2006. Por otro lado, D "Jorge, Cohan, Henderson, & Sagua (2007), construyeron el Indice
Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de Santa Fe (ICASFe). Tanto el ICA-COR como el
ICASFe, utilizaron la metodologfa propuesta por Jorrat en la construccién del IMAT. Lapelle (2013),
siguiendo la metodologfa tradicional de The Conference Board, construye un indicador sintético de actividad
econdmica coincidente para la region de Rosario (ISARR), para el periodo (1993-2011).

El concepto de ciclos econdmicos responde a la nociéon de que la actividad econdmica agregada no muestra
un crecimiento constante y, a su vez, experimenta shocks ocasionales de actividad y recesiéon. Burns y Mitchell
definen a los ciclos econdmicos como:

un tipo de fluctuaciones que se presentan en la actividad econémica agregada global de las naciones (...)
un ciclo consta de expansiones que se producen, aproximadamente, al mismo tiempo en muchas ramas de
la actividad econdmica y que son seguidas, con el mismo cardcter general, por recesiones, contracciones y
recuperaciones, que conducen a la fase de expansion del ciclo siguiente; la duracién de los ciclos varia desde
algo mds de un ano hasta diez o doce, no son divisibles en ciclos mas cortos de cardcter semejante y con
amplitud aproximadamente igual. Burns y Mitchell, 1946 (en Garcfa-Carro Pefia y Cancelo de la Torre,
2000, p. 5)

Lo que se encuentra implicito en la definicién de Burns & Mitchell (1946), y la metodologia de la
NBER, es el supuesto de que existe una variable no observada, comun en todos los sectores, a la que llaman
Ciclos Econémicos. Esta variable latente puede ser aproximada o expresada por la ponderacién promedio
de un nimero de indicadores estadisticos. Esta definicién de los ciclos econdmicos tiene dos caracteristicas
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relevantes; la primera, es la existencia de co-movimiento o movimientos comunes entre las diferentes variables
econdmicas; la segunda, es la division de los ciclos econdmicos en fases separadas o regimenes, tratando de
forma distinta las expansiones y las recesiones (Diebold & Rudebusch, 1996).

A nivel nacional, Jorrat (2005) propone una forma de establecer las recesiones o expansiones basada en
la determinacién de los picos o valles en los ciclos econémicos. Los picos son los maximos relativos de la
actividad econémica, mientras que los valles son sus minimos relativos. Las expansiones se encontrarfan entre
un valle y un pico; lo contrario sucede con las recesiones, definidas entre picos y valles. Por lo que, tanto picos
como valles, son denominados puntos de giro.

Por otro lado, los ciclos de crecimiento estan caracterizados por las fluctuaciones de la actividad econémica
alrededor de su tendencia. Cuando la actividad econdmica se encuentra por encima de su tendencia de
largo plazo, existe una aceleracién del crecimiento; mientras que, los desvios por debajo de su tendencia, son
denominados desaceleracién del crecimiento (Jorrat, 2005).

Es de gran importancia diferenciar los ciclos de crecimiento respecto de los ciclos econdmicos, ya que el
primero hace referencia a fluctuaciones de la actividad econdmica con respecto a la tendencia de largo plazo;
mientras que los ciclos econémicos son las fluctuaciones que ocurren en los niveles de actividad econdmica.

Misiones es la provincia con mayor poblacién y actividad econdmica de la regién NEA. El clima y
las propiedades de la tierra permitieron una expansién de su sector primario, ademds de los atractivos
naturales que suscitan la actividad turistica (IPEC, 2015). El PBG de la provincia de Misiones, al afo
2005, representaba el 1,2% del PBI a nivel nacional. Una participacién que ya se observaba, y mantuvo
aproximadamente constante, desde el afno 1997. Mientras que su participacion a nivel nacional no varié, silo
hizo su participacién dentro de la region NEA, en la que aumentd en casi un punto porcentual (29,1% - 30%).
Por otro lado, en el mismo periodo (1997-2005), el producto agregado de la regién perdid participacion en
el total nacional (4,1% - 3,8%) (Argentina. Ministerio de Economia y Finanzas Publicas, 2013; Argentina.
Ministerio de Hacienda, 2017).

Las actividades econdmicas que se desarrollan en la provincia de Misiones pueden ser resumidas en
tres grandes sectores: primario (11,40%); secundario (37,40%); y terciario (51,20%) (Misiones. Instituto
Provincial de Estadisticas y Censos, 2015). En cuanto a actividades productivas puntuales, los principales
complejos productivos a nivel provincial, son: el forestal, destacando la produccién y exportacién de pasta
celulésica y productos industrializados de la madera, el Fruticola (citricos), Ganadero, Tealero-Yerbatero,
Tabacalero y Turismo. (Argentina. Ministerio de Hacienda, 2017).

La provincia cuenta con 16 pasos fronterizos con Brasil y otros 13 con Paraguay, el 90% del perimetro
provincial tiene fronteras internacionales, lo que hace que el flujo comercial con los paises vecinos sea
fundamental parala rentalocal y muchas variables macroeconémicas nacionales afecten en mayor proporcion
a sus actividades productivas y comerciales (Freaza, 1993, Freaza & Ibarra, 2016; Misiones. Instituto
Provincial de Estadisticas y Censos, 2015).

Metodologia

Para la construccién de un indicador compuesto de actividad econdémica mensual para la provincia de
Misiones, considerando la referencia tanto en el plano nacional como internacional, se establece necesario
la realizacién de las siguientes etapas:

Determinacién de un indicador de referencia.
Seleccién de las variables componentes.
Tratamiento de las series.

Agregacién de las series.

Contraste con el indicador de referencia.

RANE S A
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6. Extraccion del ciclo.
7. Determinacién de los puntos de giro.

1. Determinacién de un indicador de referencia

En primer lugar, es necesario contar con un indicador de referencia de la actividad econémica de la region
a estudiar. Esto toma importancia al momento de establecer la representatividad del indicador construido,
tanto del comportamiento de la actividad econdémica como de los ciclos que presentala misma. En Argentina,
diversos indicadores construidos para provincias han utilizado como indicador de referencia el PBI (Jorrat,
2005; Michel Rivero, 2007; D’Jorge et al, 2007), ya que la mayoria no cuenta con un indicador de actividad
propia con periodicidad mayor al ano.

En el presente trabajo, al no contar con un indicador provincial de las caracteristicas del indicador
compuesto a construir, se utiliza como indicador de referencia al EMAE, el cual refleja las variaciones del PIB
y su periodicidad es mensual.

2. Seleccidn de las variables componentes.

En cuanto a la seleccidn de las variables componentes se consideran los criterios adoptados por The
Conference Board (2001:14):

e Significancia Econémica, porlo que debe existir un argumento econémico al momento de seleccionar
las variables.

e Adecuacién Estadistica, los datos deben ser recolectados y procesados de una manera
estadisticamente confiable.

e Timingconsistente, la serie debe mostrar un patrén de sincronizacion consistente en el tiempo como
un indicador lider, coincidente o rezagado.

e Conformidad, las series debe ajustarse bien al ciclo econémico.

e Suavidad, su movimiento de un periodo a otro no puede ser muy erratico.

e Disponibilidad o demora de la informacién, la serie debe publicarse con una periodicidad
razonablemente répida.

Se destaca que las series componentes no cumplen de forma estricta todos estos requisitos, sin embargo, se
utiliza estos criterios con cierta flexibilidad. Los principales criterios a tener en cuenta en el presente trabajo
son: significancia econémica, demora en la disponibilidad de la informacién y, conformidad. Aunque, todos
los criterios son tenidos en cuenta.

The Conference Board (2001) elige cuatro variables referidas, al nivel de empleo, ingreso personal,
produccién industrial y ventas industriales; las mismas fueron consideradas como dimensiones de referencia
al momento de seleccionar series componentes econdmicamente significativas para la provincia de Misiones.
Ademas, debido a la importancia que tienen los recursos fiscales para las provincias argentinas, se decidié
considerar una dimensién fiscal.
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TABLA N° 1.
Dimensiones, indicadores y ponderaciones de las series
componentes del indicador compuesto de actividad econémica

Abreviatura  Series Componentes (*) / Fuente aclLllJallt:;iitjn Poni?’r)a clon
Nivel de empleo 39.03%
Numero de Empleados Asalariados (*)
EMPD Fuente: Sistema Integrado de Jubilaciones y pensiones (S1JP) 12.2018 39,03%
Ingreso personal 14,36%
Remuneracion Total de los asalariados, en pesos
REMR corrientes 12.2018 14.36%
Fuente: Sistema Integrado de Jubllaciones y pensiones (S1JP).
Produccion industrial 14.83%
enta de Hidrocarburos (Gasoils + Naftas), metros
comB cubicos a TEP (Tonelada equivalente de Petroleo) 03.2019 8,24%
Fuente: Ministerio de Energia v Mineria de la Nacion.
Yerba Mate a Salida de Molino en Kgs.
YEMA Fuente: Instituto Nacional de la Yerba Mate (INYM). 03.2019 6,59%
Ventas totales 22.13%
HOTL Ccupacion Hotelera en Iguazu, plazas ocupadas 022019 317%

Fuente: INDEC - Encuesta de Ocupacion Hotelera (EHO).
Inscripciones iniciales de automotores, nacionales e

PATV importadas 03.2019 2,64%
Fuente: Observatorio Nacional de Datos de Transporie.
Transferencias de Automdviles

TRSF Fuente: Direccion Nacional de los Registros Nacionales de la 03.2019 4 43%
Propiedad Automaotor v de Créditos Prendarios.
Consumo de Cemento (Total = a granel + en baolsa),

CEM en toneladas 03.2019 3,23%
Fuente: Asociacion de Fabricantes de Cemento Portland.
Recaudacion de IVA, en pesos corrientes (*) 0
VA Fuente: Administracion Federal de Ingresos Pablicos (AFIP). 12.2018 8,65%
Recursos Fiscales 9,65%
BB Recaudacion de Ingresos Brutos, en pesos corrientes 12 2018 3 20%

Fuente: Direccion General de Rentas de la Provincia de Misiones.

Recursos de origen nacional transferidos a la
RON provincia, en pesos corrientes 03.2019 6,45%

Fuente: Direccion Nacional de Coord. Fiscal con las Provincias.

elaboracién Propia
(*) las series son mensuales, excepto EMPD e IVA.
(**) La ponderacién es el resultado de la aplicacion de la metodologia de construccion.

Uno de los principales complejos productivos de la provincia, el sector Forestal, no fue incluido al no
contar con variables que cumplan con los criterios de seleccién; el Ministerio de Ecologia de Misiones hace un
relevamiento del total de madera salida de la provincia, no obstante, dicho indicador no cumple idéneamente
con los criterios y presenta un co-movimiento contraciclico con el ciclo de referencia, contrarrestando el
efecto de las otras variables.

3. Tratamiento de las series

En el caso de las series nominales, es necesario realizar un proceso de deflactacion, para lo que se utiliza
el IPC de Inflacién Verdadera (Cavallo & Bertolotto, 2016), ya que se encuentra disponible para casi la
totalidad del periodo de analisis: enero de 2005 a noviembre de 2018; para proyectar el valor de diciembre
de 2018, se empalma con el IPC elaborado por el INDEC. Se aclara que las series nominales se deflactan a
valores de 2005.
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Luego, se realiza la desestacionalizacién las series utilizando el programa X-13 ARIMA, que ajusta las
series por efectos calendarios, pascuas, outliers y cambios de nivel. El X-13, mediante un proceso iterativo,
desestacionaliza las series y brinda como resultados distintas salidas, que contienen las series ajustadas por
estacionalidad, tendencia-ciclo e irregular. De estas diferentes tablas, se utilizaran la tabla E2,1a C17 ylaD12.
La tabla E2 es la serie desestacionalizada (At) ajustada por irregulares, la tabla C17 son las ponderaciones
(Wt), que varfan de 1 a 0, de la componente irregular para valores atipicos y la tabla D12 la componente
Tendencia Ciclo (Tt).

Por lo que la serie ajustada utilizada, siguiendo a Jorrat (2003) serd:

Ft = (At) * (Wt) + (1 - We)* (Te) (1)

Entonces, si Wt = 0, la serie en el momento serd igual al valor de la tabla D12 y E2, si Wt = 1, el valor
utilizado para el momento t serd de la tabla E2, en caso de que 0 < Wt < 1, entonces el valor resultante,
serd un promedio de la tabla E2 y la tabla D12 para el momento t. Para mayor detalle del proceso de
desestacionalizacién realizado por el programa X-13, ver Jorrat (2003).

Otra consideracidn necesaria es la conciliacidn de las series trimestrales con las mensuales, en caso de haber;
para lo que se mensualiza las series trimestrales mediante splines ctibicos.

4. Agregacion de las series

Para realizar la agregacion de las series seleccionadas, logrando la construccién del indice, The Conference
Board (2001:47) utiliza un procedimiento de cinco etapas:

o Calcular las variaciones mensuales, r(i,t), para cada componente, x(i,t), donde i = 1, ..., n. Para los
componentes que se presentan en forma porcentual, se hace simplemente una diferencia aritmética:
r(i,t) = x(i,t) — x(i,t)-1. En los otros casos, se utiliza la férmula de cambio porcentual simétrico : r(i,t)
=200 * (x(i,t) - x(i,t-1)) / (x(i,t) + x(i,t+1)).

e Ajustar los cambios de mes a mes multiplicindolos por el factor de estandarizacién del componente,
wi. Los resultados de este paso son las contribuciones mensuales de cada componente C(i,t) = wi

r(i,t). Wi es la inversa de la desviacién estdndar de los cambios simétricos en las series. Es decir,
penaliza la variacién de las series que presentan una mayor volatilidad. Los factores de estandarizacién
son normalizados para que la suma de estos sea igual a uno.

e Adicionar los cambios mensuales (a través de cada componente mensual). Este paso resulta de la suma
de las contribuciones ajustadas, St = ¥ n(i=1) C(iz).

e Calcular los niveles preliminares del indice utilizando la férmula de cambio de porcentaje simétrico.
El indice se calcula recursivamente, partiendo de un valor inicial de 100 para el primer mes de la
muestra. Sea I1 = 100 el valor inicial del indice para el primer mes. Sis2 es el resultado del paso c) en
el segundo mes, el valor de indice preliminar es:

12 =11 * (200 +52) / (200 - 52) = 100 * (200 + 52) / (200 - 52) (2)

Luego el valor del indice preliminar del mes siguiente es:

13 = 12 % (200 +52) / (200 - 2) = 100 * (200 + 52) / (200 - s2) * (200 + 53) / (200 — s3) (3)
Y asi sucesivamente para cada mes en el que se tenga datos disponibles

e Se hace el cambio de base del indice, siendo este su promedio 100 en el afo base. Los niveles
preliminares del indice obtenido en el paso d) se multiplican por 100 y se dividen por la media de los
niveles preliminares del indice en el afo de base.

5. Contraste con el indicador de referencia

Se realiza un andlisis de correlacién cruzada entre la variable de referencia y el MisES, con el objetivo de
saber si la serie resultante es coincidente en relacién al indicador de referencia.

6. Extraccién del ciclo.

Por otro lado, para la extraccién del ciclo del indicador a elaborar, se procedié a utilizar un
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filtro de Hodrick-Prescott y, si bien no hay un acuerdo generalizado en el valor a utilizar, se considera el
valor A = 14400 valores que, segiin Mazzi & Scocco (2003), son los recomendados por Hodrick-Prescott

para series mensuales.

7. Determinacion de los puntos de giro

El método de deteccién de puntos de giro de Bry & Boschan, consiste en las siguientes reglas expuestas
por Mazzi & Scocco (2003:19):

Los picos y los valles se deben alternar.

Cada fase, pico a valle o valle a pico, debe tener una duracién minima de 6 meses.

Un ciclo, pico a pico o valle a valle, debe tener una duracién minima de 15 meses.

Los puntos de giro que se encuentran dentro de los primeros y tlltimos seis meses de la serie en andlisis
se eliminan, al igual que los picos o valles dentro de los 24 meses, al comienzo y final de la serie, si
alguno de los puntos de giro que se encuentren antes o después son mayores (o menores) que el pico

(valle).

Resultados

Una vez establecidos los pasos necesarios, se procede a seleccionar las series componentes, realizar

los tratamientos y consideraciones necesarias y, posteriormente agregarlas en un indicador compuesto

representativo de la actividad econdmica provincial.

En primer lugar, se procede a realizar un analisis de correlacidn cruzada entre los indicadores componentes
y la serie de referencia, EMAE, para realizar la validacién de los mismos. Cabe destacar que la serie que

permanece estatica para dicho analisis es la de referencia.

TABLA N° 2.
Correlacion de las respectivas series con el EMAE

A_bre_ 5 4 3 2 1 0 1 2 3 4 5 C?mw' Timing
viatura miento

REMR 0290 022 0238 046 059 045 027 021 039 048 063 R PF
COMB 050 064 07 07 068 071 063 063 062 062 066  C PE
YEMA 0,10 024 020 036 037 052 043 033 014 0 001 C PF
HOTL 053 064 050 058 043 035 041 053 056 06 052 A PF
PATV 044 052 056 057 053 049 043 06 052 055 036 R PF
TRSF 056 063 071 078 074 07 058 056 056 059 050 A PF
CEM 064 07 072 067 063 063 061 050 056 054 053 A PE
IIBB 061 062 063 064 066 065 061 058 054 054 053 A PE
RON 049 044 057 075 082 079 056 045 046 049 053 A PE
EMPD* 07 072 067 074 085 085 068 067 065 054 041 C PF
VA" 063 063 062 067 075 073 064 062 06 047 037 A PF

]

Elaboracion Propia
(*) se trata de series trimestrales.

Ref.: A = Adelantada; C = Coincidente; R = Rezagada; PF = Prociclica — Fuerte.
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Como se puede observar en la tabla N° 2, todas las variables seleccionadas tienen una correlacién mayor a
0.5 en el méximo de correlaciéon con el EMAE, y son positivas, por lo que todas tienen un timing pro ciclico
de intensidad fuerte. Hay dos indicadores rezagados, PATV y REMR. Igualmente, la correlacién méxima
de REMR es en el momento t=5, valor que no difiere mucho del momento t=-1, lo mismo ocurre para el
caso de PATV donde su maximo se produce en t=2, valor que no difiere del momento t=-2. Estos valores
se deben a que los movimientos estacionales o irregulares estan influyendo en las series y, al momento de
desestacionalizar y ajustar las series por irregulares, sus correlaciones presentan méximos cuando t=0 siendo
la tinica excepcidn la serie YEMA.

Luego de la seleccion y posterior tratamiento de las series componentes, se procede a agregar las series
para obtener el indicador compuesto de actividad econdmica para la provincia de Misiones; el mismo se
denominard Sensor Econdmico de la provincia de Misiones (MisES).

En la construccion del MisES, las series que tienen mds ponderacién son (ver tabla N° 1): Empleo
Registrado en el Sector Privado (0,3903); Remuneracion Real en el Sector Privado (0,1483); Recaudacion
de IVA (0,0865); Venta de Hidrocarburos (0,0824); Yerba Mate a Salida de Molino (0,0659) y Recursos de
origen nacional transferidos a la provincia (0,0645).

2017.09
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2015.08
180

201342 .
170

160

201405  2MEO3

v40 2008.05
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S22 R8RSR ERS SRR REEERRREER

FIGURA N° 1.
Indicador Compuesto de Actividad Econdmica para la provincia

de Misiones (MisES), periodo 2005 — 2018, 2005=100

Elaboracién Propia

Debido a su construccion, el indicador puede ser interpretado como el nivel de actividad que presenta
la provincia de Misiones en distintos momentos de tiempo. En la figura N°1 se observa que desde enero
de 2005 (MisES = 100) hasta julio de 2017 (MisES = 183,74) el indicador tiene una tendencia creciente
que, a partir de agosto de 2017, decrece hasta noviembre de 2018 (MisES = 146,72) a un nivel en el que
se encontraba aproximadamente en mayo de 2011 (MisES=146,04). El crecimiento acumulado en todo el
periodo de analisis fue de un 47,84%.

Resulta relevante analizar la correlacion cruzada del indicador compuesto con el EMAE, con el fin, no sélo
de conocer si dicho valor es alto, sino también en qué momento t su correlacién alcanza el méximo.
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TABLA N°3:
analisis de correlacién cruzada del MisES con el EMAE

-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 Co mov. Timing

MisES 085 087 089 09 092 093 091 089 087 0584 0,81 Cc PF

Elaboracion Propia

Ref.: A = Adelantada; C = Coincidente; R = Rezagada; PF = Prociclica — Fuerte.

En todos los momentos t la correlacién es mayor a 0,5 y positiva, caracterizando al indicador bajo estudio
como prociclico fuerte, alcanzando el maximo en t=0; lo que clasificaria al MisES como un indicador
coincidente de actividad econdmica. Es decir, MisES es un indicador que tiene variaciones concurrentes a
la serie de referencia.

180
MisES
EMAE 150

170
160
150
140

130

120 —fisES

; tiempo

Sensor Econémico de Misiones (MisES) y Estimador Mensual de Actividad
Econdmica Argentina (EMAE), periodo 2005 - 2018, 2005=100

Elaboracién Propia

Elhecho de que la correlacién sea alta de forma concurrente (MisES y EMAE), nos indicarfa que los puntos
de giro deben estar en momentos cercanos en el tiempo, tanto para los picos como para los valles. Estos nos
permitiran conocer, aproximadamente, en qué momentos hubo recesién y crecimiento en la economia de la
provincia de Misiones.
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TABLA N°4.
Andlisis comparativo de los puntos de giro del ciclo econdémico del MisES y del EMAE
) MisES EMAE Dlﬁéigglzr?" Aqelanta, ) Fase vaﬁza'sp?co Duracid
Pico/Valle Fech Fech untos de Coincide o picofvalle (expansi6 n del
echa echa P Gi Rezago (recesion) P ciclo
iro n)
Pico 2008.05 200804 1 REZAGA
Valle 2009.05 200905 0 COINCIDE 12
Pico - 201109 - -
Valle - 201205 - -
Pico 201312 201308 4 REZAGA 55 67
Valle 201405 201409 -4 ADELANTA 5
Pico 201509 201506 3 REZAGA 16 21
Valle 2016.03 201606 -3 ADELANTA B
Pico 2017.09  2017.11 -2 ADELANTA 18 24
MEDIA -0.14 CQOINCIDE
MEDIANA 0 COINCIDE

Elaboracién Propia

En primer lugar, la cantidad de puntos de giro detectados por el algoritmo para el MisES es menor que los
que presenta el EMAE, habiendo una correspondencia del 78% (cantidad de puntos de giro detectados para
el MisES en relacién alos del EMAE), esto se puede deber a que el andlisis se corresponde al ciclo econémico

y no al de crecimiento, teniendo estos tltimos un mejor desempeno en la deteccidn de puntos de giro (Jorrat,
2005). En segundo lugar, las diferencias entre los fechados de los puntos de giro entre ambos indicadores

son relativamente bajas, teniendo una media de -0.14, lo que clasificarfa al indicador como coincidente
con respecto al EMAE (Jorrat, 2005), reforzando los resultados de la correlacién cruzada (Tabla Ne 3). La
evidencia aportada por el indicador compuesto indica que la actividad econémica de la provincia de Misiones

entra en recesiéon un periodo de tiempo después que la actividad nacional, esto se cumple para todos los
puntos de giro excepto para 2017.09 (septiembre de 2017), casi lo mismo sucede con los valles, en donde la
Ginica excepcidn es para 2009.05 (mayo de 2009), en donde el fechado es el mismo, para ambos indicadores.
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Ciclo del ®

MisES

2007.04 2013.05 2015.09

——————

w211 @

2014.05

-8 2009 05 ®
2016.05
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= Tendencia a largo plazo tiempo
-20

FIGURA N° 3.
desviacion del MisES respecto a su tendencia de largo plazo, periodo 2005-2018

Elaboracién Propia
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TABLA N°5.
Andlisis comparativo de los puntos de giro del ciclo de crecimiento del MisES y del EMAE
Picovale ————————— “Mesesen  Concdeo Fasepicovale i, Duracdn
Fecha Fecha puntos de Giro Rezago  \Desaceleracion) s cqieracion) 061 G100
Pico 2007.08 2008.04 -8 ADELANTA
Valle 2009.05 2009.05 0 COINCIDE 21
Pico 2011.02 2011.05 -3 ADELANTA 21 42
Valle 2012.11 2012.05 6 REZAGA 21
Pico 2013.05 2013.08 -3 ADELANTA 6 27
Valle 2014.05 2014.09 -4 ADELANTA 12
Pico 2015.09 2015.06 3 REZAGA 16 28
Valle 2016.05 2016.06 -1 ADELANTA 8
Pico 2017.09 201711 -2 ADELANTA 16 24
MEDIA -1,33 COINCIDE
MEDIANA 2 COINCIDE

Elaboracion Propia

En primer lugar, la correspondencia de la cantidad fechados entre el ciclo de crecimiento del EMAE vy el
MisES es del 100%. Por otro lado, la diferencia en meses entre un fechado y otro se encuentra entre -8 y 6,
siendo la media de la diferencia en meses de los puntos de giro -1.33, caracterizando una vez mas al indicador
como uno coincidente. El fechado de los ciclos econdémicos es diferente de los de crecimiento, ya que los
segundos preceden alos primeros. En el caso de los picos de crecimiento (punto inicial de una desaceleracién),
estos ocurren antes o simultdneamente a los picos de los ciclos econdmicos (punto inicial de una recesién),
ya que primeramente se produce una desaceleracién en el crecimiento de la economia, y luego se produce la
recesion. Lo contrario ocurre con los valles de crecimiento.

Discusion de los resultados

El indicador resultante cumple con los objetivos del presente trabajo, no obstante, solamente es una primera
aproximacién del comportamiento de la actividad econémica provincial. La falta de un indicador de
referencia para la Provincia de Misiones, no permite que se pueda evaluar en qué medida el resultado es
representativo de la misma. Por otro lado, en su construccion, también se encontré con la limitante de la falta
de indicadores disponibles; tanto por la inexistencia como por ser temporalmente cortos para ser incluidos,
no ser de acceso publico o con periodicidad mayor al trimestre.

Como se puede observar, el indicador resultante bajo estudio difiere de los niveles del indicador de
referencia (EMAE), y esto se debe a varios motivos. En primer lugar, el EMAE mide la actividad econémica
nacional, agregando observaciones hasta el nivel nacional; mientras que el MisES, agrega observaciones hasta
el nivel provincial. En segundo lugar, difieren en cuanto a sus indicadores componentes. En tercer lugar, las
metodologias de agregacién y célculo son distintas en ambos indicadores. Por las razones mencionadas, los
indices tienen interpretaciones diferentes (el EMAE se refiere al nivel de actividad econémica Nacional, el
MisES al nivel de actividad econdmica Provincial), pero no quita que exista la posibilidad de comparar uno
con el otro. Asimismo, existen distintas metodologias para ajustar los niveles de un indicador al de referencia.
Mufioz et al (2008) procuran encontrar un conjunto de ponderadores para cada uno de componentes tal
que minimice la suma de las diferencias cuadradas entre los niveles del EMAE y el ISAP, obteniendo como
resultado un indicador sintético de actividad econdmica con niveles aproximados al EMAE. Por otro lado,
Jorrat (2003), en el proceso de agregacion de las variables, ajusta la sumatoria de las variaciones por amplitud
y tendencia del indicador de referencia, en este caso el PBI.

184



NICOLAS ALVAREZ, ET AL. SENSOR ECONOMICO DE LA PROVINCIA DE MISIONES, PERIODO 2005 — 2018

Para propdsito de esta investigacion se decidié no realizar un ajuste a ningtin indicador de referencia, con
el objetivo de exhibir las fluctuaciones de la economia provincial y mostrar cémo afectan las variaciones de
los indicadores componentes al MisES. No obstante, como se puede observar en el anélisis de correlacion, el
indicador resultante para la economia provincial presenta un comportamiento muy similar al del indicador
de referencia. En este caso, la correlacion cruzada méxima se da en t=0, lo que nos permite concluir que las
variaciones entre el MisES y el EMAE se dan de forma concurrente, vale decir, variaciones similares al mismo
tiempo, algo que estaria confirmando la estrecha relacién que presenta la actividad econémica provincial con
la nacional. Otros indicadores que usan al EMAE como referencia, como el ISARR o el ISAP, resultaron
ser indicadores coincidentes de actividad econémica (Lapelle, 2013; Muioz et al, 2008). Por el contrario,
el Indice Lider para Argentina, desarrollado por Jorrat (2005), es un indicador que brinda informacién
temprana sobre cambios en los puntos de giro para la economia argentina; en el caso de querer desarrollar
uno para Misiones, es menester encontrar un conjunto de variables y/o una determinada metodologia que
permita anticiparse a los cambios de fases en la actividad econdmica provincial.

CONCLUSION

En el presente trabajo se obtuvo un indicador compuesto de actividad econdémica para la provincia de
Misiones, Misiones Economic Sensor (MisES), de periodicidad mensual y, que presenta una correlaciéon de
0,93 (t=0) con el Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE) publicado por el INDEC. Por lo
tanto, es un indicador de actividad coincidente con respecto a la variable de referencia, con fluctuaciones
similares a los presentados en la economia nacional, por lo que su comportamiento se presume representativo
de la actividad econémica provincial.

En cuanto al andlisis de los ciclos econémicos, se observé un patrén en el cual el MisES aparentemente
tiende a entrar en recesién un tiempo después que la actividad econdmica. Por otro lado, la actividad
econémica en la provincia de Misiones tiende a recuperarse antes de que se produzca la recuperacion
econdmica nacional. Esto quiere decir que las fases recesivas de los ciclos econdmicos de la provincia son més
cortas que las fases expansivas, en contraposiciéon al EMAE.

La similitud del MisES con el EMAE, un indicador que mide la actividad econémica nacional, hace
plantearnos la importancia de los sectores que resultan de relevancia para la provincia de Misiones que no
pudieron ser representados por un indicador pertinente, en particular el sector externo a través del tipo
de cambio real y los relativos a la produccién foresto-industrial. En cuanto al primero, se reconoce que la
Provincia de Misiones tiene fronteras con Paraguay y Brasil y, tal como lo menciona Freaza (1993), las
diferencias cambiarias son importantes, afectando el comercio de bienes transables, y en el caso especifico
de Misiones, los no transables. Cualquier variacién en el tipo de cambio real, en determinado nivel, puede
afectar de forma positiva y negativa a las regiones involucradas. Por lo tanto, es de relevancia realizar un
estudio més profundo de cémo construir e incluir dicha variable en el indicador de actividad. En cuanto
al segundo, no se desconoce la importancia del sector maderero de la provincia de Misiones, ya sea por las
ventajas absolutas que presenta su geografia para el desarrollo forestal, como por las empresas productoras de
pasta celulosa que se encuentran instaladas en la regién. Por consiguiente, se deja para posteriores trabajos
un estudio para determinar coémo impactaria la obtencién e incorporacién de un indicador representativo
del sector forestal, al momento de aproximar el comportamiento de la actividad econémica provincial. La
produccién de estadisticas sectoriales permitira, no solamente conocer la situacién de determinado sector o
actividad, algo que por si mismo representarifa un avance, sino también medir con mayor fidelidad la actividad
econdmica agregada de la provincia de Misiones.

Este trabajo lo consideramos como una primera presentacién de resultados de una investigacién que
continuard desarrollindose en busca de mejorias tanto en la metodologia a utilizar como también la
incorporacién de nuevos indicadores no disponibles hasta la fecha. Gracias a las proyecciones proporcionadas
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por el X-13-ARIMA, se prevé la actualizacién del indicador al mes de referencia; técnica que estard sujeta a
un post-andlisis del valor de dicha estimacién respecto al valor observado. En cuanto a indicadores relevantes
a ser incorporados, deben ser estudiados los relativos al sector externo y forestal de la provincia de Misiones.
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