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Introduccion

El analisis de la evolucion economica requiere de indicadores que reflejen
el desempeno de la actividad, los que proporcionan informacion valiosa para la
toma de decisiones privadas y la formulacion de medidas de politica publica.
Entre los indicadores econdémicos basicos se encuentra el Producto,
tradicionalmente definido como el valor monetario de los bienes y servicios finales
generados por una jurisdiccion en un periodo determinado. En Argentina, el
Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) publica trimestralmente el
Producto Interior Bruto (PIB) con un rezago de noventa dias. Por lo tanto y para
dar respuesta a las necesidades de informacion de alta frecuencia también
publica, con un rezago menor, el Estimador Mensual de la Actividad Econoémica
(EMAE).

Al interior de un pais tan extenso y con entramados productivos y
configuraciones territoriales tan diversas la generacion de informacion estadistica
subnacional constituye una actividad compleja, aunque justificada por la
existencia de ciclos economicos singulares (Trujillo Aranda et al., 2000). Entre las
macromagnitudes que pueden estimarse se encuentra el Producto Bruto
Geografico (PBG), denominacion que recibe el Producto cuando esta circunscripto

a una jurisdiccion politica subnacional. En Argentina, a partir de 1993 la
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estimacion del PBG ha sido descentralizada en los organismos provinciales de
estadistica a partir de 1993, generandose con importantes discontinuidades y
rezagos temporales. Aunque muchas provincias no estiman su PBG los
respectivos gobiernos necesitan conocer, en forma oportuna, como evoluciona la
economia de sus respectivas jurisdicciones. En consecuencia, diversos
organismos de gobierno y otras instituciones, como las universidades, han
desarrollado desde la década del 2000 diversos programas de investigacion
aplicada con el objeto de estimar indicadores sintéticos capaces de balizar
oportunamente la coyuntura economica regional.

Para el Municipio de General Pueyrredon se ha estimado recientemente el
Indicador Sintético de Actividad Economica (ISAE-GP) (Lacaze et al., 2021; 2024).
La elaboracion de este indicador, de tipo coincidente, permite disponer de
informacion de alta frecuencia (mensual) asociada al ciclo econémico local, util
para la toma de decisiones en la 6rbita municipal y en los sectores empresariales
y sindicales. La metodologia de estimaciéon empleada es la propuesta por The
Conference Board, de gran aplicacion a nivel mundial, que emplea los cambios
porcentuales simétricos de las series que componen el indicador (TCB, 2001).

Dichas series, 14 en este caso, son representativas de diversos sectores
productivos de la economia local. Los criterios aplicados para seleccionarlas son
cobertura temporal, periodicidad, disponibilidad, representatividad econémica,
consistencia estadistica, estabilidad de las mediciones y suavidad. Ademas, se
analiza la sincronia de los puntos de giro (es decir, el cambio de fases
ascendentes a descendentes y viceversa) de cada serie con los de dos
macromagnitudes tomadas como referencia: el PBG de General Pueyrredon
(Lacaze et al., 2014) y el EMAE del INDEC. Finalmente, se calculan y evaltian los
correspondientes coeficientes de correlaciéon entre las series y cada
macromagnitud.

Debido a que cierta informacion vinculada a la actividad econémica del
Municipio, potencialmente util para integrar el ISAE-GP, se encuentra disponible
en formato de series temporales, aunque sin la periodicidad requerida, surge la
oportunidad de evaluar la transformacion de dichas series mediante la aplicacion
de procedimientos estadisticos de desagregacion temporal, que permiten

modificar su frecuencia de observacion o relevamiento. De esta manera, se logra
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distribuir la informacion original (de frecuencia anual, semestral o trimestral,
segun el caso), en los meses componentes del afo.

El objetivo de este trabajo es evaluar y aplicar distintos métodos de
desagregacion temporal a series economicas de baja frecuencia de los sectores
agricola, financiero y de la construccion del Municipio de General Pueyrredon
para el intervalo temporal 2004-2022, es decir, a partir del afnno base de la ultima
serie de PBG disponible!l. El estudio generd series de alta frecuencia de los
sectores productivos antes mencionados, cuya incorporacion a la estructura de
ponderacion del ISAE-GP fue posteriormente evaluada (y concretada). Ademas, la
investigacion contribuyo a estructurar criterios metodolégicos para la seleccion
de variables de alta frecuencia que se utilizan como referencias o patrones de
desagregacion, cuando existen alternativas.

La investigacion que aqui se presenta se vincula directamente la Agenda
2030 de la Organizacion de Naciones Unidas (ONU), especificamente con el
Objetivo de Desarrollo Sostenible (ODS) 8, Trabajo Decente y Crecimiento
Econdémico, en tanto la generacion de informacion sobre la dinamica econémica
permite analizar la trayectoria de crecimiento de las jurisdicciones politicas
estudiadas. Asimismo, se vincula con el ODS 17, Alianzas para Lograr los
Objetivos, especificamente con la meta 17.19 que refiere a la creacion de
capacidades estadisticas para la elaboracion de indicadores en paises en
desarrollo. Finalmente, la tematica de este estudio se encuadra en la discusion
sobre la territorializacion de la Agenda 2030 de la ONU a nivel subnacional. En
efecto, el monitoreo de los ODS requiere, a escala regional, no solo de la
adecuacion metodologica de metas e indicadores sino también de la
disponibilidad de datos estadisticos, desagregados temporal y espacialmente,

para su construccion (CEPAL, 2024).

Marco teorico

Para que una serie sea incorporada a la estructura de un indicador debe

respetar el criterio de periodicidad, es decir, poseer la misma frecuencia de

1 Este capitulo constituye una actualizacién del analisis realizado en la tesina de graduacién de
Mailen Fernandez, dirigida por el Mg. Errea y la Dra. Lacaze y defendida en marzo de 2023.
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observaciéon o relevamiento que se pretende para dicho indicador. En el caso del
ISAE-GP, la frecuencia pretendida es mensual. Si la serie candidata presenta una
frecuencia de observacion menor (trimestral, semestral o anual) no podria
integrar el indicador a menos que previamente sea desagregada en términos
temporales.

La desagregacion temporal es un procedimiento de distribucion de series
de flujo o de interpolacion de series de stock que puede demandar o no el uso de
indicadores auxiliares que provean informacion util de alta frecuencia. A estas
variables auxiliares usualmente se las llama series o indicadores patréon o de
referencia. Basicamente, se puede distinguir entre métodos de desagregacion
estadisticos o de optimizacion y métodos matematicos o de ajuste (EU, 2013). El
primer grupo esta conformado por aquellos métodos que suponen que la serie de
alta frecuencia no observable evoluciona segin un modelo estadistico explicito.
Por otro lado, el segundo grupo involucra aquellas técnicas que plantean un
problema cuadratico de minimizacion de las variaciones de la serie de alta
frecuencia inobservable (Chaverri Morales, 2012).

De esta forma, el procedimiento de desagregacion consiste en estimar una

serie y tal que:
y={Vr :t=1..12,T =1..n} (1)

que satisfaga la restriccion temporal asociada a que la suma de los doce
meses (t = 1 .. 12) pertenecientes a un mismo afno T coincida con el total anual

Y correspondiente:

2%31 Y., T=YrVvVT (2)

La eleccion de la forma de desagregacion no tiene caracter neutral. En
efecto, la asignacion mensual/trimestral de la informacion de baja frecuencia
contenida en la serie original puede alterar los puntos de giro de la serie obtenida
y modificar su correlacion con el resto de las variables que integran el indicador

sintético (Islam, 2014; Fernandez, 2023).
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La desagregaciéon en si misma puede ser realizada aplicando métodos que
solo tienen en cuenta la informacion estadistica contenida en la propia serie
objetivo. Alternativamente, se puede incorporar la informacién contenida en
indicadores o series de referencia vinculadas a aquella serie. Ello mejora la
calidad del proceso ya que: a) se proporciona una referencia explicita de evolucion
intraanual a la que debe ajustarse la serie que se pretende desagregar; b) se
permite la inclusion de elementos de alta frecuencia, tales como estacionalidad
(en caso de trabajar con series sin ajuste estacional) o efectos de calendario, que
estan ausentes en la serie anual, debido a su baja frecuencia de observacion; y c)
se pueden realizar ejercicios de extrapolacion tales como la estimacion de los
trimestres del afio en curso.

En este caso, la relacion funcional entre la serie de alta frecuencia
desagregada, y, y la serie de baja frecuencia, Y, puede estar condicionada por la
informacion contenida en indicadores patron de alta frecuencia, x (Quilis, 2001).
En lo posible, deben elegirse patrones de alta frecuencia, de buena calidad y que
estén relacionados directamente con la serie a desagregar (CEPAL, 2000). Algunos
de los métodos mas utilizados han sido desarrollados por Denton (1971), Chow y
Lin (1971) y Litterman (1983), todos citados detalladamente en Quilis (2001).

El método de Denton (1971), que presenta diversas variantes, forma parte
de un subgrupo de métodos basados en indicadores que postulan un
planteamiento esencialmente matematico del problema de desagregacion, que se
deriva de un programa de optimizacion cuadratico-lineal explicitado. En el otro
subgrupo de métodos se formula un planteo basado en un modelo estadistico
explicito que vincula la serie de alta frecuencia con la serie objetivo a desagregar,
de baja frecuencia. Luego se propone un estimador (lineal, insesgado y de
varianza minima) para la serie desagregada. Los métodos de Chow-Lin (1971) y
Litterman (1983) son los exponentes mas conocidos de este enfoque. A
continuacion, se presenta un breve desarrollo analitico de cada uno de ellos.

Denton (1971) formula un problema de optimizacion cuadratico-lineal
sujeto a restricciones lineales donde la funcién objetivo representa una medida de
volatilidad de la serie de alta frecuencia, determinada por el analista a priori. Las
restricciones lineales recogen la consistencia cuantitativa entre las estimaciones

de alta frecuencia y el dato de baja frecuencia observado. El proceso de
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desagregacion se divide en dos etapas: la estimacion preliminar y el ajuste que
permite cumplir con las restricciones anuales.

Sea x={x;r :t=1..12T=1..n} un vector nxl cuyos elementos
contienen las observaciones disponibles de un indicador de alta frecuencia
elegido como referencia en la desagregacion temporal de Y. La estimacion de alta
frecuencia y, cuantitativamente coherente con los datos de baja frecuencia Y, se

determina como solucion del siguiente problema de minimizacion:
MIN y ®=uu=Q—-—x)D'D(y—x) (3)
Restringida por By =Y
El operador lagrangiano es:
=D +2By—-Y)=(@p—-x)D'D(y—x)+21(By—-Y) (4)

Las condiciones de primer orden son:

";_i =0= 2D'Dy—2D'Dx+2B'A=0 (5.a)

H—O:Z(By Y)=0 (5.b)

A partir de estas restricciones se puede obtener la estimacion de Y de

forma inmediata:

[}’] DD B] [DDx]

A (6)

Pudiendo derivar asi la expresion explicita de y:

y=x+(D'D)"B'[B(D'D)"'B']"Y(Y = Bx) = x + A[D,B](Y = X)  (7)

Sea
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x ={x;, T: t=1..4T=1..N} (8)

un vector nx1 cuyos elementos recogen observaciones disponibles de un
indicador x o serie patron de alta frecuencia, para sustentar la desagregacion
temporal de Y. La serie mensual y sera el resultado de anadir al indicador x un
factor de ajuste derivado de la distribucion, sin indicador, de la diferencia anual
entre dicho indicador y la serie anual (Quilis, 2001).

Por su parte, el método de Chow-Lin (1971) se basa en un modelo
estadistico explicito que vincula la serie de alta frecuencia y la serie objetivo a
desagregar, en la frecuencia mensual. Dado el vector y, Nx1 de observaciones
anuales de un agregado y dada la matriz X Nxk de observaciones
mensuales/trimestrales de una serie patron, se intenta estimar los valores
mensuales/trimestrales desconocidos contenidos en el vector Y Nx1, a partir del

siguiente modelo de regresion lineal:

y=xf+u 9)

Donde f es un vector kx1 de parametros desconocidos y u es un vector de

Nx1 perturbaciones estocasticas, de modo que:

E=X)=0E=X)=V (10

Se asume que Y satisface la restriccion longitudinal habitual Y = By. El
modelo anual vincula la serie anual Y con el indicador X temporalmente
agregado, de esta manera se obtiene un modelo lineal que relaciona variables

observables:

Y=XB+U (11)

El método requiere, para su aplicaciéon, del conocimiento de la matriz de

varianzas y covarianzas de las perturbaciones en alta frecuencia de u (Quilis,
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2001). Las distintas especificaciones de las perturbaciones conducen a distintas
especificaciones del modelo Chow-Lin.

Por otra parte, el método de Litterman (1983) también se basa en un
modelo estadistico asumiendo que la serie de baja frecuencia evoluciona en el
tiempo segin una estructura estadisticamente explicita con propiedades
estocasticas. Ambos métodos, Litterman y Chow-Lin, una vez definido el modelo,
estiman los parametros por los métodos de Maxima Verosimilitud o Minimos
Cuadrados Generalizados. La diferencia principal entre ambos es que Chow-Lin
especifica el término de error del modelo como un ruido blanco, es decir, con
valores independientes e idénticamente distribuidos a lo largo del tiempo. En
tanto que Litterman propone una modificacion a Chow-Lin al considerar que el
término de error sigue un proceso I(1)2 cuya innovacion es a su vez un AR(1)3
estacionario, por tanto, el error sigue un proceso AR(2)* con raiz unitaria.

La distincion entre ambos subgrupos de métodos debe entenderse como un
esquema de trabajo conveniente, antes que como una barrera infranqueable.
Ambos enfoques tienen muchos elementos en comun, siendo el método de Chow-
Lin el punto de confluencia mas importante en la literatura especializada puesto
que basa sus resultados en una regresion entre la serie objetivo y la serie patron
de alta frecuencia. Esto permite una cuantificaciéon objetiva de la calidad de la
desagregacion al disponer de toda la potencia del analisis de regresion: medidas
de ajuste, contrastes de diagnoéstico, etc. (Quilis, 2001).

El método ideal para transformar una serie de baja frecuencia en otra de
alta frecuencia sera aquél que distorsione en la menor medida posible la
informacion contenida en la serie objeto de desagregacion, situacion fuertemente
vinculada a la calidad de la informacién auxiliar disponible. Sin perjuicio de esto
y desde una perspectiva eminentemente teorica, el método de Chow-Lin es mejor

que el método de Denton al producir series con el mejor estimador lineal

2 I(1), proceso integrado de orden 1, hace referencia a un proceso de raiz unitaria, lo que significa
que la primera diferencia del proceso es débilmente dependiente (y, a menudo, estacionaria). Una
serie de tiempo I(1) a menudo se considera un proceso estacionario en diferencias (Wooldridge,
2010).

3 AR(1) hace referencia a la distribucion de probabilidad del término de error. Se define al error
como u; = pu;_q +e p<1,Vt. Siendo e;un ruido blanco y dado que p < 1, se asegura un proceso
estable. Por otra parte, p,que es el parametro autorregresivo que indica cuanta dependencia hay
entre el error en el periodo actual y el error en el periodo anterior, se estima a partir de un método
iterativo (Wooldridge, 2010).

4 El proceso AR(2) queda definido como u; = pyus_1 + paus_z + €, p1y2 < £,V t (Wooldridge, 2010).
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insesgado que preservan el movimiento estocastico de las series originales (Sanz,
1983). Sin embargo, el método de Denton resulta operacionalmente superior dado
que, a través de sus diversas variantes, es posible arribar a mejores estadisticos
de ajuste y abordar mas satisfactoriamente el problema del escalonamientos. Sin
perjuicio de todo lo expuesto, no hay evidencia estadistica concluyente acerca de
la superioridad de un método con respecto a los demas, siendo la cuestion mas
importante la evaluacion, durante el procedimiento de desagregacion, del grado
de pertinencia o adecuacion de la serie patron que se utilice como indicador de

referencia.

Antecedentes en el uso de métodos de desagregacion temporal

El desarrollo de estudios econémicos habitualmente requiere del analisis
de indicadores cuya frecuencia temporal de relevamiento u observaciéon puede
resultar insuficiente segin los objetivos de la investigacion. Esta falta de
adecuacion justifica la aplicacion de procedimientos estadisticos de
transformacion de los datos originales. Mientras que la agregacion temporal suele
ser una tarea sencilla, la desagregacion de series presenta mayores desafios
debido a varias razones. En primer lugar, resulta complejo verificar la calidad del
ajuste dado que la verdadera evolucion de la variable es inobservable. Ademas, la
seleccion de alguno de los procedimientos alternativos que pueden aplicarse suele
estar mas relacionada a las prestaciones de los paquetes informaticos utilizados,
antes que a su eficacia relativa.

Con relacion a este ultimo aspecto, en términos generales la literatura no
suele presentar discusiones explicitas respecto de criterios de seleccion de
meétodos de desagregacion aplicados. En efecto, son escasas las investigaciones
que abordan explicitamente el tratamiento de desagregacion utilizado. A
continuacion, se resenan algunos trabajos revisados, considerando, por un lado,

aquéllos que hacen una aplicacion especifica de los métodos de desagregacion vy,

5 El escalonamiento en las series temporales hace referencia a los casos en que el conjunto de datos
presenta saltos de valores de un periodo a otro, usualmente generados por cambios discretos en la
variable. Graficamente esto se evidencia en la forma particular que adquiere la serie, en la que se
distinguen “escalones” en su representacion.
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por otro, aquéllos que abordan el problema de desagregacion desde una
perspectiva teodrica.

Truyjillo Aranda (1999), en la construccion un Indicador Sintético
Trimestral para la actividad econémica no agraria de Andalucia (1984-1994),
desagrega la serie anual de Valor Anadido Bruto siguiendo la metodologia de Boot
et al. (1967), a partir de minimizar la suma cuadratica de las primeras diferencias
de la serie desagregada. El autor opta por este método, que no utiliza indicadores
auxiliares, dado que enfrenta la dificultad de no disponer de datos regionales de
alta frecuencia que pueda utilizar como series patron. Los resultados obtenidos
verifican una serie de propiedades estadisticas que la metodologia establece como
criterios de validacion.

En su estudio, Ajao et al. (2015) examinan el Producto Interior Bruto (PIB)
de Nigeria durante el periodo 1981-2012. Tras comparar diversos métodos de
desagregacion, llegan a la conclusion de que la eficacia metodolégica varia segin
el tipo de series que se estén desagregando. Por ejemplo, argumentan que el
método de Denton resulta especialmente util cuando el indicador de baja
frecuencia no esta fuertemente correlacionado con el de alta frecuencia ya que,
mediante un procedimiento de minimizacion cuadratica, busca reducir la
discrepancia entre ambas series temporales. Para variables como el PIB, las
importaciones o las exportaciones, recomiendan el uso del método de Litterman.

Por su parte, la construccion del Indicador Compuesto de Actividad
Economica de la provincia de Santiago del Estero, Argentina, de frecuencia
mensual, requirio de la desagregacion de algunas series que no se encontraban
disponibles en dicha frecuencia (ICASE, 2014). Fue aplicado el método de Denton
sin indicadores de referencia, mediante el uso de ECOTRIM (EUROSTAT).

En Adhikari y Nepal (2019) se estima el Producto de Nepal con frecuencia
trimestral y para el periodo 1997-2019. Para ello, fueron considerados los
meétodos de Chow-Lin y Denton, aunque optan por escoger el primero, usando
como indicador de referencia una serie de recaudacion de impuestos. En cuanto a
la eficacia relativa de los meétodos, los autores concluyen que no es posible
identificar un método superior a otro.

En el contexto de la trimestralizacion del Producto Interior Bruto de

Malasia, entre 1973 y 1987, Abeysinghe y Lee (1998) detallan la aplicacion de un
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procedimiento de desagregacion empleando el método de Chow-Lin y tres series
patron distintas. En primer lugar, emplean un indice vinculado a la produccion
industrial del pais. Seguidamente, elaboran un indice de produccién agricola.
Finalmente, recurren a un indice de produccion de servicios. Ademas, verifican la
estructura de errores de las tres series para garantizar la presencia de ruido
blanco en las mismas.

En 2012, Chaverri-Morales compararon los métodos de Bassie, Chow-Lin y
Denton mediante un ejercicio de desagregacion temporal utilizando series
anuales de Valor Agregado de las actividades de transporte, almacenamiento y
comunicaciones de Costa Rica, entre 1992 y 2004. Se enfocaron en las
diferencias entre métodos de ajuste y de optimizacion, resaltando que los
primeros buscan minimizar una medida de volatilidad mediante la minimizacion
cuadratica, mientras que los segundos definen la estructura que gobierna el
comportamiento estocastico de la serie. Concluyeron que los métodos no deben
considerarse excluyentes sino complementarios y que no hay evidencia
estadistica que respalde la superioridad de uno sobre otro.

Quilis (2002) examina las técnicas de desagregacion temporal comenzando
con métodos simples como el de Boot et al. (1967) que no requieren indicadores
de referencia, para luego focalizar en enfoques mas complejos como los de
Denton, Chow-Lin y Litterman y menciona, brevemente, métodos multivariantes.
En otro trabajo (Quilis, 2001) realiza un ejercicio practico desagregando el Valor
Anadido Bruto de las ramas industriales manufactureras de Espana, con
frecuencia trimestral (1980-2000), utilizando a tal fin el Indice de la Produccién
Industrial (IPI) como indicador patron. Concluye que la eleccion del método de
desagregacion influye significativamente en los resultados obtenidos.

Islam (2014), a partir de un ejercicio comparativo del método de Denton
aplicado a una serie mensual de exportaciones de Bangladesh para el periodo
2004-2012 (que primero anualiza para luego desagregar) concluye que existen
diferencias significativas en los resultados de la desagregaciéon cuando se usa un
indicador de referencia, en contraposicion a cuando no se emplea.

Sanz (1983) concluye, tras comparar diferentes métodos de desagregacion
(Denton, Bassie, Chow-Lin), que el primero es el que otorga los mejores

resultados, justificandose en sus propiedades tedricas y en su operatividad.
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En un ejercicio de desagregacion simulado (Fernandez, 2023; Fernandez et
al., 2023), se anualiz6é la serie EMAE Construccion de Argentina para luego
mensualizarla empleando diferentes series patron y distintos métodos de
desagregacion. Los resultados indican, en primer lugar, que resulta significativa
la diferencia de la calidad de la desagregacion al considerar (o no) la utilizaciéon de
series patron. Asimismo, cuanto mejor correlaciona el patron con la serie original,
mejores resultados se obtienen. En el caso desarrollado, el método de Litterman
proporciona resultados levemente superiores a los obtenidos al aplicar Chow-Lin
o Denton, considerando las correlaciones entre series. Sin embargo, en términos
de suavidad de las series generadas (analisis de desvios estandar), Chow-Lin
reporta un mejor desempeno. Los autores concluyen que, al seleccionar las series
patron disponibles, deberia optarse por aquélla/s que presente/n una mayor
correlacion con la serie que se pretende desagregar. Para esto, deberia realizarse

un analisis de correlacion en baja frecuencia entre las series patron y la objetivo.

Resultados

La primera parte del estudio consistié en aumentar la frecuencia de cuatro
variables con baja frecuencia de observacion y referidas a tres sectores
productivos del Partido de General Pueyrredon: construccion, agricultura e
intermediacion financiera. Las series en cuestion son los permisos de edificacion,
la produccion de soja (ambas con frecuencia anual), los depoésitos bancarios y los
préstamos bancarios (ambos con frecuencia trimestral). La segunda parte del
trabajo fue evaluar la potencial inclusion de las series mensuales generadas en la
estructura de ponderacion del ISAE-GP.

El procedimiento de desagregacion se llevdo a cabo segun la siguiente
secuencia. Primero, se realizo una desagregacion temporal basica, dividiendo la
serie anual (o trimestral, segin el caso) en doce (tres) partes, respectivamente. En
segundo lugar, se aplico un método de desagregacion lineal. Seguidamente, se
aplicaron los métodos de desagregacion mencionados en el marco teorico de este
trabajo sin utilizar series patron de referencia. Finalmente, se volvieron a aplicar
dichos métodos junto con el empleo de tales indicadores de referencia. Para ello,

se anualizaron todas las variables que podrian llegar a utilizarse como patrones
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de desagregacion. Se seleccionaron los patrones que mejor correlacionaron con
cada serie objetivo. Esto se debe a que se consideré que la correlacion es un
indicador pertinente para explicar el movimiento de la serie objetivo en alta
frecuencia. La Tabla 1 presenta las series a mensualizar y los patrones
disponibles. Las desagregaciones fueron realizadas para el intervalo 2004-2022
en el caso de las series referidas a los sectores agricola y financiero. Para el caso
del sector de la construccion, la desagregacion se realizo para 2004-2018 ya que,
a partir de enero 2019, el Municipio cuenta con y brinda informaciéon mensual

referida a los permisos de edificacion.

Tabla 1. Series de baja frecuencia (a desagregar) y series de referencia disponibles

(a) Serie objetivo (a) Frecuencia

Sector Fuentes de informaciéon
(b) Series patron (b) Unidades
. . . a) Anua entro de Informacién
(a) Permisos de edificacion (2) A 1 ¢ de Inf i6
(b) m2 Estratégica Municipal (MGP)
L . (a) Mensual
Construcciéon  (b) Despachos cemento portland (i) (b) Cantidades Institutc de Estadistica y
M | Registro de la Industria de la
(b) Superficie a construir (i) E;; mgnsua Construccion
istema e nformacion
Si d Inf i6
. . (a) Anual Integrada Agropecuaria,
(a) Produccion de soja (b) Toneladas Ministerio de Agricultura de la
Nacién.
Agricola i i
g (b) Combustible mayorista (a) Mensual Sec1t§tar1a de Energia de la
(b) m3 Nacion.
. (a) Mensual Direccién Nacional de Cuentas
(b) EMAE sector agropecuario (b) Nam. Indice Nacionales (INDEC)
(a) Préstamos bancarios (a) Trimestral
a) Depo6sitos bancarios esos
Depdsitos b. i b) P
Financiero Gerencia de Estadisticas

(b) Agregado monetario M3 (ii) Monetarias (BCRA)
(b) Préstamos bancarios nacién (iii) (a) Mensual
(b) Pesos

(b) Depositos bancarios nacion (iii)

Notas: (i) Corresponde a datos referidos a 42 municipios de la provincia de Buenos Aires, incluido
Gral. Pueyrredon; (ii) M3 incluye circulante en poder del publico y depoésitos en pesos del sector
privado no financiero (a la vista, a plazo y otros). (iii) “Naciéon” refiere a los préstamos o depositos del
sector privado, para el total pais. MGP: Municipio de Gral. Pueyrredon, INDEC: Instituto Nacional
de Estadisticas y Censos, BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

Fuente: elaboracién propia con base en las fuentes especificas para cada serie en la tabla.

Justamente para el ejercicio realizado en este ultimo sector, la serie
Despachos de cemento portland presenta la mayor correlacion anual con la serie
objetivo, Permisos de edificacion (0.41). Asimismo, la mensualizacion que genera

la mejor aproximacion a los datos reales es la que surge de utilizar el método de

317



Investigacién en ciencias econémicas y sociales para el desarrollo sostenible. Aportes a los ODS

Denton empleando la serie patron previamente mencionada. La correlacion
verificada es alta (0.96).

Para abordar la mensualizacion en el sector agricola, se utilizé como
indicador de alta frecuencia la serie EMAE sector agropecuario, que reporto la
mayor correlacion en términos anuales con la serie objetivo (0.67) entre las series
patron disponibles. La mensualizacion que aporta el mejor reflejo de los datos
reales es la que utiliza el método de Denton y el patron mencionado, que no solo
reporta la mayor correlacion con el indicador de alta frecuencia (0.99) sino que
también es el que presenta menor volatilidad.

Por ultimo, para realizar la evaluacion de la informacion disponible referida
al sector financiero y a diferencia de los casos anteriores, las series objetivo
presentan frecuencia trimestral de observacion y son dos: Préstamos bancarios y
Depositos bancarios®. A su vez, se dispone de tres posibles series patron de
frecuencia mensual: Oferta monetaria (expresada como el agregado Ma3),
Préstamos bancarios total pais (“nacion) y Depositos total pais (“nacion”).

La Tabla 2 presenta las correlaciones entre las series objetivo y las series
patron trimestralizadas. Se optdé por Depositos como serie objetivo y Depositos
nacion como indicador de referencia. Para la mensualizacion de la serie objetivo
se aplicaron los mismos métodos descritos, encontrandose que Chow-Lin y
Litterman reportan el mejor desempeno e idénticos resultados. Seguidamente se
realizo el analisis de correlacion y volatilidad, sin hallarse diferencias
significativas entre los resultados obtenidos por uno y otro método. Se termind
eligiendo la serie mensualizada con el método de Chow-Lin. La correlacion con la

serie patron es de 0.82.

6 Se trabajé con series deflactadas, para lo cual se utilizd6 una serie de precios minoristas
empalmada, a saber: IPC Nacional base dic-16=100 (INDEC) desde enero 2017; entre mayo-
diciembre 2016, IPC-GBA base dic-15=100 (INDEC); entre julio 2012 y abril 2016, IPC-CABA base
jul-11=100; entre enero 2007 y junio 2012, IPC-San Luis base 2003=100; para periodos anteriores,
IPC-GBA (INDEC).
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Tabla 2. Coeficientes de correlacion entre series objetivo y de referencia trimestralizadas

Correlacion M3 Préstamos Nacion Depésitos Nacion

Préstamos MGP 0,067 0,700 -

Depositos MGP 0,155 - 0,735

Notas: M3 incluye circulante en poder del publico y depoésitos en pesos del sector privado no

financiero (a la vista, a plazo y otros). Las correlaciones se calculan entre series expresadas como
variaciones.

Fuente: elaboracion propia con base en datos del BCRA.

Las Figuras 1, 2 y 3 ponen de manifiesto, a continuacion, que la eleccion
de las series de referencia elegidas para llevar a cabo las respectivas
mensualizaciones ha sido adecuada. Se puede observar que, si bien en los tres
casos el ajuste logrado es bueno, resulta notablemente mejor cuanto es menor el

cambio de frecuencia aplicado, es decir, para el caso del sector financiero.

Figura 1. Permisos de edificacion: serie original (anual) y serie
mensualizada (2004-2018), en m? permisados
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del
Centro de Informacién Estratégica Municipal (MGP).
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Figura 3. Depositos bancarios: serie original (trimestral) y mensualizada, en pesos
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Inclusion de las series mensualizadas en el ISAE-GP

Posteriormente, las series mensualizadas fueron desestacionalizadas
aplicando el método multiplicativo X-13 ARIMA en el software E-Views 12. Se
calcularon las correlaciones en variaciones entre cada serie y el ISAE-GP,
obteniendo valores positivos, aunque modestos: 0,18 (para el sector financiero),
0,27 (construccion) y 0,23 (sector agricola).

Seguidamente, se evaludé la incorporacion de dichas variables en el
conjunto de series que componen el indicador sintético. La Tabla 3 reporta las
medidas de diagnostico aplicadas a las tres versiones del ISAE-GP consideradas:
en primer término, la disponible antes de contar con las series mensualizadas (es
decir, la que no las incluye); luego, la que incorpora las variables mensualizadas
y, finalmente, la version del indicador que incorpora estas mensualizaciones
mediante la aplicacion de métodos de desagregacion, pero sin utilizar los

patrones de referencia’.

Tabla 3. Versiones del ISAE-GP y medidas de diagnostico

Correlaciéon Coeficiente de variacion
Version ISAE-GP o
ISAE-GP y EMAE (; *100)
Sin series desagregadas 0,51 10,4%
Con series desagregadas utilizando patrones 0,57 11,1%
Con series desagregadas sin usar patrones 0,52 11,6%

Fuente: elaboraciéon propia con base en Lacaze et al. (2021) e INDEC.

Segiin se advierte en la Tabla 3, el grado de volatilidad del ISAE-GP,
medido a través del coeficiente de variaciéon, resulta similar entre las tres
versiones. Si bien la incorporacion de las series desagregadas lo incrementa
marginalmente, resulta mayor para la version del indicador que anade las

mensualizaciones obtenidas sin patrones de referencia.

7 Estas desagregaciones fueron realizadas con el método que fuera seleccionado para las
desagregaciones con patrones, es decir, Denton para los sectores agricola y de la construccién y
Chow-Lin para el sector de la intermediacién financiera.
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La Figura 4 ilustra los resultados antes comentados. Por su parte, el
coeficiente de correlacion en variaciones entre el ISAE-GP y el EMAE resulta
superior para la version del indicador que incorpora las series mensualizadas con
métodos que emplean las series patron disponibles (Tabla 3). De esta forma y mas
alla de la importancia que, en términos cualitativos, implica la inclusion de series
representativas de estos tres sectores productivos en el ISAE-GP, se advierte

también, en términos cuantitativos, la mejora que representa la incorporacion de
estas variables desagregadas temporalmente.

Figura 4. Comparacion entre versiones del ISAE-GP (2004-2022)
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Fuente: elaboraciéon propia en base a Lacaze et al. (2021; 2024) y Fernandez (2023).
Conclusiones

La investigacion que se ha sintetizado en este capitulo evaltua y aplica
distintos métodos de desagregacion temporal a series economicas de baja

frecuencia de los sectores agricola, financiero y de la construccion del Municipio
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de General Pueyrredon, para el periodo 2004-2022, extendiendo de esta manera
el horizonte temporal inicialmente planteado en la investigacion. Las series en
cuestion son produccion de soja, depositos bancarios y permisos de edificacion.
El estudio generd series de alta frecuencia que fueron incorporadas en el ISAE-GP
elaborado en el Centro de Investigaciones Econémicas y Sociales de la FCEyS-
UNMDP. El trabajo contribuye, ademas, a estructurar criterios metodologicos
para la seleccion de variables de alta frecuencia que se utilizan como patrones de
desagregacion.

La primera etapa de la estrategia metodologica aplicada consisti6 en
realizar desagregaciones temporales aplicando métodos lineales y estadisticos
usualmente utilizados (Chow-Lin, Denton, y Litterman) sin el uso de indicadores
de referencia de alta frecuencia. Seguidamente, fue agregado un conjunto de
posibles series patron para analizar sus correlaciones con las series de baja
frecuencia objeto de estudio. A continuacidén, se realizaron desagregaciones
temporales volviendo a aplicar los métodos estadisticos referidos y anadiendo el
uso de las variables auxiliares seleccionadas. La seleccion del método de
desagregacion mas adecuado se realizé considerando dos criterios, la mayor
correlacion con la serie patron (en baja frecuencia) y con el ISAE-GP y la menor
volatilidad relativa de la serie desagregada.

Los resultados obtenidos indican que las desagregaciones realizadas
utilizando patrones de referencia altamente correlacionados con las variables
objetivo permiten generar series de mejor calidad, cuya incorporacion al ISAE-GP
amplia la cobertura sectorial del indicador y mejora su capacidad para describir
la dinamica del ciclo econémico local. Futuras investigaciones podrian evaluar
otras series, representativas de estos u otros sectores de actividad de la economia
local, que actualmente no integran el ISAE-GP. Ademas, se podria ahondar en la
busqueda de otros indicadores de alta frecuencia y la aplicacion de técnicas de
desagregacion no probadas en este estudio, como las ampliaciones de los

meétodos de Chow-Lin y de Denton al caso multivariante.
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