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Indicador Sintético de Actividad Econdmica de Tucuman
(ISAET)

1. Introduccion

En la construccién de mayor y mejor informacion rigurosa de la actividad econémica
y productiva de la provincia, nuestro Gobierno avanza hoy en un nuevo producto estadistico:
el Indicador Sintético de la Actividad Econdmica de Tucuman.

Este avance surge de la conveniencia de contar con un indicador de la coyuntura eco-
noémica provincial cuya frecuencia sea mensual. Hasta aqui, nuestra provincia presenta el
Producto Geografico Bruto, que representa el desempefio de toda la actividad econémica de
la provincia, pero su frecuencia es anual y se publica en el mes de septiembre lo que crea
una dificultad o retraso al momento de utilizarlo para disefiar politicas publicas inmediatas
o cercanas en el tiempo. En ese sentido, el Indicador Sintético de la Actividad Econémica de
Tucumdn (ISAET) podria servir para evaluar el ritmo de crecimiento o decrecimiento de la
economia local. Este nuevo indicador, no pronostica el valor nominal del PGB provincial, sino
mas bien identifica de antemano el signo de la variacion del mismo.

Hay antecedentes previos a este nuevo indicador que nos han servido en esta tarea.
El principal antecedente para la provincia de Tucuman es el trabajo del Prof. Juan Mario Jo-
rrat (2003), quien construye el indice Mensual de Actividad Econémica de Tucuman (IMAT)
a partir de los indices Compuestos Coincidente y Lider elaborados para la economia nacio-
nal.

Por otro lado, el Instituto Provincial de Estadistica y Censos (IPEC) de la provincia de
Santa Fe, desde 2014, publica el Indicador Sintético de la Actividad Econdmica el cual man-
tiene la periodicidad mensual. Cada uno de ellos se sustentd en metodologias internaciona-
les rigurosas y reconocidas.

A nivel nacional, el INDEC publica el Estimador Mensual de Actividad Econémica
(EMAE). El mismo refleja la evolucién mensual de la actividad econdémica del conjunto de
sectores productivos a nivel nacional y permite anticipar las tasas de variacion del Producto
Interno Bruto (PIB) trimestral.

La Direccidn de Estadistica de la Provincia (DEP) de Tucumadn, en este documento, se
propone presentar un indice de actividad econdmica siguiendo la metodologia utilizada por
la provincia de Santa Fe, en pos de presentar metodologias comparables. Para ello, se utili-
zaran series relacionadas con la actividad econémica de Tucuman, las cuales seran someti-
das a rigurosos procesos estadisticos de seleccidén. Una vez terminado este proceso, las
series seleccionadas seran trabajadas con un modelo econométrico iterativo que finalmente
devuelve el valor del indicador buscado.

2. Tratamiento de las series de tiempo

Para la construccién del ISAET se llevo a cabo la preseleccion de un conjunto de 32
series disponibles a nivel provincial (Ver Tabla 1). Ademas, se consideré un dataset del
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Ministerio de Trabajo de la Nacion donde se incluyen series de tiempo sobre empleo,
cantidad de empresas activas, salario y masa salarial con un nivel de desagregacién de 4
digitos por cédigo de actividad econdmica alcanzando un total de 52 series adicionales. Sin
embargo, la longitud temporal de esas series no era suficiente como para ser considerada
en el modelo dinamico, no contenia la longitud minima de tiempo para el ajuste estacional.

Todas estas series poseen periodicidad mensual, sin embargo, se seleccionaron
aquellas cuya duracion sea igual o superior a cinco afios y que resulten relevantes al mo-
mento de representar la actividad econémica. Una vez descartadas las series que no tengan
la longitud suficiente, se eligieron las series que pueden ser desestacionalizadas exitosa-
mente (es decir, que los test de ajuste estacional estén dentro de los pardametros deseados)

y, por ultimo, se eligieron aquellas cuyo componente ciclico es coincidente con el ciclo eco-

némico.
Tabla 1 - Series econdmicas relacionadas con la actividad econémica de Tucuman
Serie Fuente Periodo

Salario de la construccion IERIC Jun-07/ago-21

Puestos de la construccion IERIC Jun-07/ago-21

Despachos de cemento bolsa IERIC Ene-04/sept-21

Despachos de cemento granel IERIC Ene-04/sept-21

Despachos de cemento total IERIC Ene-04/sept-21

Empresas en actividad de la cons- IERIC Ene-05/sept-21

truccién

ICC CAC CAC Ene-02/sept-21

ICC INDEC INDEC Nov-15/sept-21

Metros cuadrados bajo permiso de DEP Ene-08/abr-21

construccion aprobados

Expendio de gasoil 2 Secretaria de ener- Ene-10/sept-21
gia

Expendio de gasoil 3 Secretaria de ener- Ene-10/sept-21
gia

Expendio de GNC Secretaria de ener- Ene-10/sept-21
gia

Expendio de nafta Premium Secretaria de ener- Ene-10/sept-21
gia

Expendio de nafta Super Secretaria de ener- Ene-10/sept-21
gia

Pasajeros aéreos totales ANARC Ene-01/ago-21

Patentamiento de Autos INDEC Ene-14/sept-21

Patentamiento de Transportes INDEC Ene-14/sept -21

Patentamiento de Acoplados INDEC Ene-14/sept -21

Patentamiento de Motos INDEC Ene-14/sept -21

Patentamiento de MAVI INDEC Ene-14/ sept -21

Parque automotor activo DNRPA Ene-10/sept-21

Ventas totales de supermercados INDEC Ene-17/ago-21

Ventas totales de mayoristas INDEC Ene-17/ago-21

Demanda de electricidad total Cammesa Ene-13/sept-21

Demanda de electricidad comercial Cammesa Ene-13/sept-21
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Demanda de electricidad industrial Cammesa Ene-13/sept-21
Demanda de electricidad residencial | Cammesa Ene-13/sept-21
Gas natural Enargas Ene-99/ago-21
Gas natural residencial Enargas Ene-99/ago-21
Recaudacion DGR DGR Ene-11/sept-21
indice de empleo Min. De Trabajo Oct-04/sept-21
Empleo en base SIPA Min. De Trabajo Dic-11/sept-21

Fuente: DEP Tucuman

Las series se trabajaron previamente a la construccién del indice y al célculo de las
correlaciones. Se llevod a cabo la desestacionalizacion de cada una de las series con el X-13,
meétodo estadistico del Bureau of the Census de EEUU. Como resultado de dicho proceso se
pudo obtener para cada serie analizada: el componente estacional, el componente irregular,
el componente tendencia-ciclo y la serie ajustada por estacionalidad. Para el ajuste estacio-
nal, se contemplaron los efectos calendario, dias de trabajo, Pascuas y afio bisiesto.

Se construyeron las series ajustadas por estacionalidad y filtradas por componentes
irregulares extremos. Luego, se utilizd un proceso de seleccion basado en: a) los valores de
los estadisticos M1 a M11 obtenidos a partir del X-13 y b) la correlacién con el ciclo
econdmico. Las series que superaron los distintos procesos de seleccion y que finalmente
se utilizaron para construir el ISAET son las que se pueden apreciar, a continuacion, en la
Tabla 2.

Tabla 2 - Series seleccionadas como componentes del ISAET
Salario de la construccion en términos reales Log
Consumo de cemento a granel Nivel
Consumo de Gasoil Log
Consumo de nafta premium Nivel
Patentamientos de autos Nivel
Patentamientos de transporte Nivel
Patentamientos de motos Nivel
Consumo de energia industrial Nivel
Empleo total de asalariados del sector privado (SIPA) Log
Recaudacion mensual total (DGR) Nivel

Fuente: DEP Tucuman

A partir de estas 10 series, se construira un indicador agregado utilizando el modelo
de Stock y Watson (espacio de estados). El estado de la economia, variable de interés en el
modelo, es el estimador con error cuadratico medio minimo (ECMM) que se construye
usando la informacién disponible de las variables coincidentes hasta el periodo t, menciona-
das en la tabla anterior. Este estimador es condicional a todas las observaciones del periodo
t. La metodologia conocida como filtro de Kalman produce el estimador con ECMM.

El conjunto de ponderadores de las 10 series seleccionadas no es un vector de pon-
deradores fijos, ni mucho menos uniforme, como en otras metodologias. El filtro de Kalman
produce ponderadores implicitos que surgen, de un proceso iterativo, computando la res-
puesta de a impulsos unitarios en cada una de las variables coincidentes observadas. Una
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vez estimada la tasa de cambio del estado de la economia estimada se debe ajustar su des-
viacion estandar por la desviacion estandar del PGB de Tucuman.

Se puede decir, entonces, que el ISAET es la resultante de las variaciones generadas
por las estimaciones del modelo de espacio de estados. Para un mayor detalle, la DEP Tucu-
man publicara en su pagina web la correspondiente metodologia.

3. Resultados

A continuacién, en la Tabla 3, se presentan los valores mensuales del Indicador
Sintético de Actividad Economica de la provincia de Tucuman desde enero 2013 hasta
septiembre de 2021.

En la tabla se puede observar que el periodo donde el ISAET alcanza su mayor valor
es en abril de 2018 con un valor de 104.5. El periodo donde la serie alcanza su valor minimo
es en abril de 2020 con un valor de 94.1 debido a las restricciones por la aparicion del COVID
en el pais y las restricciones a causa de la cuarentena.

En la misma tabla 3 en la ultima fila se pueden apreciar los promedios anuales del
ISAET. El promedio anual mas bajo corresponde al afio 2020, con un valor de 96,3, y el mas
alto promedio anual corresponde a 2017, con 102,9

Tabla 3 - Indicador Sintético de Actividad Econdmica de la provincia de Tucuman.
Periodo: enero 2013 a septiembre 2021.
Ano 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Enero 100.1 | 99.0 | 97.3 | 97.9 | 101.5 | 103.9 | 99.3 | 96.3 | 99.8
Febrero | 1005 | 97.7 | 97.7 | 98.0 | 101.4 | 1040 | 994 | 962 | 99.9
Marzo | 100.5 968 | 97.7 | 982 | 101.8 | 1044 | 98.7 | 942 | 100.1
Abril 100.3 | 96.4 | 981 | 987 | 102.0 | 1045 | 98.4 | 94.1 | 100.1
Mayo 100.3 | 96.2 | 981 | 987 | 102.7 | 1043 | 985 | 942 | 99.7
Junio 100.4 | 96.2 | 98.3 | 98.8 | 102.9 | 103.2 | 98.4 | 956 | 99.9
Julio 1003 | 96.2 | 98.6 | 99.0 1034 | 102.4 | 983 | 958 | 99.6
Agosto | 100.3 | 96.5 | 98.7 | 99.2 | 103.7 | 101.7 | 98.2 | 96.0 | 99.7
Septiembre | 100.2 | 96.4 | 98.8 | 99.5 | 103.9 | 101.0 | 97.5 | 97.0 | 99.9
Octubre | 100.3 | 96.5 | 99.0 | 99.9 | 1041 | 99.9 | 97.1 | 98.0
Noviembre | 100.7 | 96.6 | 98.5 | 100.3 | 103.9 | 99.5 | 97.1 | 989
Diciembre | 100.1 | 97.0 | 98.1 | 100.8 | 103.6 | 99.5 | 96.6 | 99.5
Promedio | ;3 | 968 | 982 | 991 | 102.9 1024 | 981 | 963 | 99.8
Anual
Fuente: DEP Tucuman

En la Tabla 4 se pueden ver los valores anuales obtenidos para el ISAET. Se advierte
que entre 2013 y 2016 la economia tucumana tuvo un periodo con niveles inferiores a los de
2013. En 2017 y 2018 supera el nivel de 2013; en 2019 vuelve a caer y en 2020, la caida, se
profundiza con la pandemia. El ISAET indica que, en 2021, la economia tucumana se
recuperara casi a niveles de 2013.
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Tabla 4 - ISAET. Valores anuales. Periodo 2013-2021
Ano ISAET
2013 100,3
2014 96,8
2015 98,2
2016 99,1
2017 102,9
2018 102,4
2019 98,1
2020 96,3
2021 99,8

Fuente: DEP Tucuman

Enla Tabla 5 se pueden apreciar los niveles del ISAET, del indice del PGBT y del EMAE.
También se puede ver las tasas de variacion anual de dichos indicadores. En el caso del
PGBT se advierte que falta el dato correspondiente al indice del PGBT y su variacién porcen-
tual para 2021 Esto se debe a que aun no se ha publicado el valor del PGBT 2021. Este valor

recién se conocera en setiembre 2022.

Tabla 5 - Nivel y variacion anual del ISAET, del PGBT y del EMAE

2013 100,3 100,0 100,5

2014 96,8 96,7 98,3 -3,5% -3,3% -2,2%
2015 98,2 99,2 100,5 1,5% 2,5% 2,2%
2016 99,1 100,0 98,8 0,9% 0,8% -1,7%
2017 102,9 104,1 101,3 3,9% 4,1% 2,6%
2018 102,4 103,1 98,9 -0,5% -1,0% -2,3%
2019 98,1 98,8 96,5 -4,1% -4,1% -2,4%
2020 96,3 93,9 93,3 -1,8% -5,0% -3,3%
2021 99,8 95,3 3,6% 2,1%

Fuente: DEP Tucuman

Cuando se comparan las variaciones del ISAET con las del PGBT (ver Tabla 6) se

advierte una alta correlacion entre ambas (coeficiente de correlacion del 93%). A nivel men-
sual, no se puede correlacionar estas 2 variables porque el PGBT no se presenta con valores
mensuales. Al correlacionar la variacién porcentual del ISAET con la del EMAE se puede
apreciar que cuando se trabaja con variaciones anuales la correlacion es del 84,7% mientras
gue para valores mensuales es del 42%.
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Tabla 6 - Correlacion entre ISAET y otros indicadores

Indicador Correlacion Anual Correlacion Mensual

EMAE 84,7% 42,2%
PGBT 93,0%
Fuente: DEP Tucuman

Finalmente, en el Grafico 1, se pueden ver los valores mensuales del ISAET, del PGBT
y del EMAE entre enero de 2013 y septiembre de 2021. Se pude ver como el nivel del ISAET
acompafa al nivel del PGBT tanto en los periodos de expansién como en los de recesion. En

2021 se observa una rapida recuperacién en la provincia, que precede a la recuperacion
nacional.

Se concluye entonces que el Indicador Sintético de Actividad Econdmica de Tucuman
logra: i) predecir con precision los cambios en el ciclo econédmico de la provincia; i) medir la
evolucién, mes a mes, del ciclo de la actividad econédmica provincial y iii) anticipar, en marzo
de cada afio, el signo de la evolucién del PGBT anual que se publica en el mes de setiembre.

Grafico 1 - Evolucion del ISAET, PGBT y EMAE. Periodo: enero 2013 - septiembre
2021
Evolucion de los indicadores economicos
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Fuente: DEP Tucuman

A partir de la presentacién de este indicador, la Direccidon de Estadistica de la
Provincia continuara con las siguientes lineas de trabajo, relacionadas al ciclo econémico:
a) predictores de cambio de fase en el ciclo; b) duracién de los ciclos de la actividad
econdémica tucumana y c) incorporacién de nuevas series.
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Revision de la literatura

A nivel internacional, se revisd la literatura que da sustento a indicadores similares al que
se pretende construir para Tucuman. Doz y Fuleky (2019), en una revisién metodolégica de los
modelos dinamicos de factores determinan que esta rama de investigacién fue iniciada por
Geweke (1977) al adaptar la observacion de un factor inobservable de Spearman (1904) a la
practica de capturar los co-movimientos en las series de tiempo econdmicas para estimar el ciclo
econdémico. El trabajo de Burns y Mitchell (1946) de predecir el ciclo econémico dio origen a los
trabajos de Sargenty Sims (1977) y de Stock y Watson (1989, 1991 y 1993), los cuales sugieren
gue unas pocas series econémicas pueden contabilizar la mayoria del comportamiento dinamico
de los agregados econémicos. En una expansién hacia la inclusiéon de datasets donde la cantidad
de series economicas utilizadas era similar al periodo temporal de las mismas surgen los
trabajos de Chamberlain (1983) y Chamberlain y Rothschild (1983) quienes aplican un modelo de
factores a un amplio panel de datos financieros. Al momento presente, numerosos trabajos se
discutieron con el objetivo de ampliar el modelo de factores dinamicos en la inclusién de
problemas como quiebres en la tendencia de la serie de tiempo, parametros que varian en el
tiempo, falta de datos y métodos no-paramétricos para reducir la complejidad computacional
para un dataset donde el numero de series sea dificil de manejar. Estas y otras aplicaciones son
discutidas en Doz y Fuleky (2019) y en Stock y Watson (2016).

En resumen, para construir el ISAET la DEP Tucuman utilizé como guia los trabajos de: i)
Jorrat (2003 y 2005) para la seleccién y tratamiento de variables y ii) IPEC de Santa Fe para
aplicar, a las series seleccionadas, el modelo de espacio de estados de Stock y Watson.
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