INDICADOR ECONOMICO REGIONAL:
ESTIMACION MENSUAL POR COMPONENTES PRINCIPALES

Monica Iris CALDERON
Fernando DELURET

INTRODUCCION

El rol creciente que han asumido las cuentas regionales en los Ultimos afios demuestra su
importancia para el analisis econémico de corto plazo y justifica el esfuerzo creciente dedicado a
estimarlas. Dado que, en algunas provincias, las actividades econémicas se compilan sobre una base
anual, la obtencidn y difusién de indicadores mensuales ha tenido un inicio relativamente reciente.
Debe reconocerse que existen regiones en las que no se dispone de ningun tipo de informacién
histdrica y sistematica. La Direccidn de Estadisticas e Investigaciones Econdmicas (DEIE) de Mendoza
publica en su pagina Web el Producto Bruto Geografico (PBG) de todas las provincias argentinas en
forma anual del afio 2005 al 2013, siendo su fuente el Ministerio de Industria de la Nacidon. Los datos
son desagregados segln rama de actividad, lo que permite observar que, dentro de cada una de las
regiones, las actividades econdmicas de periodicidad menor a la anual, pueden ser disimiles, asi ser
muy importantes para una regién, y no asi para otras o para la nacién misma; por ello, no
necesariamente sus comportamientos se veran reflejados en un indicador a nivel pais como es el
Estimador Mensual de Actividad Econdmica (EMAE) elaborado para la Argentina en su conjunto.
Configurar un indice explicativo de lo que se denomina como economias regionales, aunque la misma
sea Unicamente una diferenciacidn practica, es de suma utilidad. Este proyecto se enfocara en la
economia regional que define el territorio comprendido en la provincia de Mendoza. El presente
proyecto tiene dos propdsitos: uno es ofrecer un paneo general para comprender el desarrollo de la
investigacion, circunscripta a la Argentina. Incluye una revisién de la literatura referida a
estimaciones y predicciones de la actividad econdmica de distintas regiones. El segundo es presentar
empiricamente un indicador compuesto de periodicidad mensual, para las actividades econémicas
mendocinas.

La provincia de Mendoza cuenta con una medicidon anual del Producto Bruto Geografico (PBG),
desagregada en nueve divisiones, segun cddigo CIIU versiébn 2; también presenta una
descomposicién del PBG para cada uno de los dieciocho departamentos provinciales. El PBG segun lo
define CEPAL, es “el calculo del Producto para una jurisdiccién que representa una porcién del
territorio total del pais” ... “el Producto Bruto Interno de una jurisdiccién determinada deberia
reflejar la actividad econémica de las unidades productivas residentes en esa jurisdiccion. La
delimitacion de las jurisdicciones relevante para la determinacidon del territorio econdmico se
establece en funcién de las fronteras politicas de las provincias y los territorios auténomos,
cubriendo la totalidad del territorio econémico del pais”. Como se aprecia, estimar el PBG implica
una laboriosidad, que lo hace poco oportuno para la toma de decisiones en el corto plazo, por ello, se
requieren indices de una periodicidad de menos de afo, principalmente construidos en forma
mensual. Se recurre a la obtencién de indicadores compuesto de actividad econdmica, que buscan
reflejar la evolucién del nivel de actividad de una economia a partir de la combinacién de varios
indicadores sectoriales. Existen varias metodologias, las mismas dependeran 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.

Esta investigacion avanza en la construccién de un indice de Actividad Econémica (IAEMZA) para la
provincia de Mendoza, el cual se estima de manera mensual. Esta propuesta intenta presentar un



aporte Util para satisfacer la necesidad de informacion actualizada de la situacion econdémica
regional. Para la construccién del indice se usa el Andlisis Factorial por Componentes Principales a
partir de un conjunto de variables mensualizadas, que se consideran representativas de la actividad
econdmica de Mendoza; las cuales se encuentran disponibles en forma oportuna, esto es, el rezago
para su publicacidn es de menos de seis meses.

El analisis de componentes principales (ACP) es un método de reduccién de dimensionalidad lineal de
los datos, el objetivo es poder reducir el numero de variables necesarias para representar un
conjunto de datos. Expresado en términos estadisticos, lo que se hace es realizar una proyeccién
ortogonal de los datos originales en un subespacio vectorial de menor dimensidn, que por ende
pueda ser representado como una agrupacién menor de variables, llamadas factores o componentes.

La investigacion se estructura de la siguiente manera, se inicia con una presentacién del estado
actual tanto de la situacién de este tipo de estadisticas a nivel provincial y nacional, como asi
también de la situacién de la herramienta tedrica usada que es el Andlisis de Componentes
Principales (ACP en sus siglas en espafiol). En la seccién que sigue se analizan una serie de conceptos
previos necesarios tanto para el desarrollo de ACP. Luego, se presenta el tema desde la perspectiva
del andlisis factorial, lo cual permite afiadir el componente fundamental de interpretabilidad de los
componentes. Luego se revisa la rotacion de componentes, que es la herramienta que permite
relacionar las variables originales con los componentes o factores estimados por ACP. Se interpretan
estas ultimas como variables subyacentes observadas a través de los datos iniciales. Hasta aqui se
trabaja con aspectos netamente tedricos, para dedicarse a la aplicacién empirica que es construir un
indice de actividad mensual para la provincia de Mendoza. Se evalia el comportamiento del
indicador obtenido, para arribar a algunas conclusiones.

ESTADO ACTUAL E IMPORTANCIA

Un antecedente insoslayable para Argentina, es el realizado por el Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos —INDEC-, el cual, ejerce la direccién superior de todas las actividades estadisticas oficiales que
se realizan en el territorio de la Republica Argentina (INDEC, 2017); es el responsable del calculo del
Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE), se trata de “un indicador provisorio de la
evolucién del PIB a precios constantes de 2004 que es difundido con un rezago de 50 a 60 dias de
concluido el mes de referencia, de acuerdo al calendario de difusién del INDEC” (INDEC, 2016). Un
avance importante a nivel de todas las provincias argentinas lo representa el trabajo de Mufioz &
Trombetta (2014), los cuales, construyen un indicador mensual sintético de actividad econdmica,
para las veinticuatro provincias y para la Republica Argentina utilizando la metodologia de la
Conference Board realizando modificaciones en el procedimiento de calculo del indice, sin cambiar la
intencion del algoritmo. Los autores expresan que estos han sido construidos a partir de informacion
estadistica de acceso publico, con frecuencia y actualizacién trimestral. Aseverando que su uso como
proxy del nivel de actividad provincial, permitiria abordar los objetivos de monitoreo, evaluacién y
disefio de politicas publicas para las economias regionales.

Como intentos aislados, la necesidad de contar con informacidn actualizada y permanente, lleva a las
provincias a la busqueda de un sustituto o bien un complemento del célculo del PBG; asi, Chaco y
Formosa discontinuaron el célculo del PBG presentando la elaboracion de un indicador compuesto.
En Corrientes, se realiza el calculo del PBG de forma trimestral, con varios periodos de rezago en su
publicacién. Jorrat (2003) calcula un indice mensual compuesto de actividad econdémica para
Tucuman, usando la metodologia desarrollada por programa de investigacidn Ciclos Econédmicos de
Argentina de la Universidad Nacional de Tucuman. Michel Rivero (2007), construye un indicador de
actividad econdmica mensual para la provincia de Cérdoba, mediante el uso de la metodologia de
construccion de indicadores de actividad propuesta por Jorrat, determinando sus puntos de giros
mediante un indice de difusion.



Cuadro 1

Econdmica de Misiones (ICAEM)

Provincia Nombre Pedriodicidad Descripcion Metodologia
indicador
Buenos Aires ITAE-PBA Trimestral El Indicador Trimestral de la Actividad |El Indicador ITAE-PBA es una agregacion ponderada de un
Econdmica dela provincia de Buenos conjunto de actividades que resultan explicativas dela
Aires (ITAE-PBA), desarrollado por
. L. L e variacion trimestral del Producto Bruto Geografico (PBG) a
*Nivel General la Direccién Provincial de Estadistica,
tiene como objeto disponer de un precios constantes de productor. Las ponderaciones
indicador que permita observar corresponden a las cuentas provinciales base 1993 y se
*Desestacional el comportamiento de |a actividad . )
utilizan, en todos los casos en que resulta posible, las
econdmica provincial en el corto plazo
. L mismas fuentes de informacidn que la estimacion del PBG
y anticipar la evolucién anual del
izado Producto Bruto Geografico. anual.

CABA ITAE Trimestral Este indicador se elabora en base al seguimiento de los
principales sectores productivos de la Ciudad, con una
metodologia semejante a la utilizada en la estimacion
anual dedichos sectores para el calculo del Producto
Geografico Bruto.

Santa Fe ISAE Mensual Indicador Sintético de la Actividad Se basa en la metodologia propuesta por Stock y Watson,

_ . que postula un modelo probabilistico de espacio de
Econdmica: pretende estimar los . )
estados que se utiliza para predecir un proceso latente y
movimientos de una variable no estimar, asi, un indicador agregado coincidente de la
observable, denominada “el estado de actividad ?conomlca. Se fundamenta en I_a h!po_te5|s de que
los comovimentos observados en las series indicadoras
la economia” a partir de los son capturados por una Unica variable no observable,
. ) comun a todas ellas, denominada el “estado de la
movimientos de un conjunto de L i o ,
economia”. La estimacion de los parametros del modelo se
variables coincidentes observables. realiza mediante el filtro de Kalman.

Tucuman IAT Mensual {ndice Mensual de Actividad Econdmica |Este es un indice compuesto creado bajo la metodologia del
National Bureau of Economic
Research de Estados Unidos (Conference Board, 2001),
adaptada para parametros y disponibilidad
de datos locales, siguiendo Jorrat (2002, 2003 y 2005). Se
construye en base a series coincidentes y tiene una
periodicidad mensual, teniendo una correlacién tanto en
niveles como en variaciones logaritmicas con respecto al

de Tucuman PBI, siendo estos 0,98 y 0,80 respectivamente.

Tucuman IDT Mensual indice de Difusion de Tucumén Asimismo, se elabora el indice de Difusion de Tucuman
(IDT), el cual aporta informacién respecto a la intensidad
de los movimientos ciclicos propuestos por el IAT,
necesario para confirmar el inicio de una expansion o
recesion.

Cérdoba INAEC Mensual Indicador de Actividad Econémica de la [El INAEC busca compatibilizar dos criterios: Explicar la
actividad utilizando la mayor informacién posible para
cubrir una parte importante del PGB con las actividades
consideradas. Para su calculo el InAEC: Utiliza una

Provincia de Cérdoba metodologia enmarcada en el enfoque contable.

Misiones IEM Mensual Indicador Compuesto de Actividad En su construccion, se utilizan metodologias propuestas

por Conference Board (2001) y Jorrat (2003), elaborado en
base a once series componentes provenientes de fuentes
publicas y representativas de los distintos sectores de la
actividad econdmica provincial.

Fuente: Elaboracidn propia sobre la base de diversas paginas Web.

Igual camino siguieron D’Jorge et al (2007), con un indice mensual coincidente para Santa Fe. Lapelle
(2013), construye un indicador sintético para la regién de Rosario, se trata de un indicador
coincidente y, para su construccion, sigue a The Conference Board. Como antecedente reciente de un
trabajo sobre el tema se puede mencionar el trabajo de Heredia y Alvarez (2017) “Indicador




Compuesto de Actividad Econdémica para la provincia de Misiones”. Otros antecedentes sobre
trabajos anteriores que se refieren a la obtencion de indicadores compuestos son la estimacion del
indicador a través de modelos uniecuacionales, donde los residuos no explicados de la primera
estimacion, dan lugar a una nueva ecuacién que se estima con una nueva variable explicativa, los
residuos dan lugar a una nueva estimacion con variables relacionadas y asi sucesivamente hasta
agotar la significatividad de los residuos. Una forma alternativa de estimar el indicador compuesto es
desarrollar una funcién de produccién, los antecedentes en Argentina se vinculan a los respectivos
PBG provinciales.

El cuadro 1 sintetiza el estado del arte en cuanto a los indicadores a nivel de Argentina. Como puede
observarse las series de indicadores no son homogéneos ni en su construccidn, ni periodos
considerados. La mayoria se discontinué o la demora en su publicacidon es mayor a los dos afios,
perdiendo con ello su utilidad inicial. Como puede verse las metodologias de estimacidn existentes,
se basan en el Analisis por Series de Tiempo con una importante cantidad de variables, disponibles
como series histdricas largas, de publicacidon generalmente restringida a Organismos Oficiales; tal es
el caso del EMAE, con enormes equipos de trabajo, resultando costoso, requiriendo mucha
informacidn cuantitativa, de lo contrario no se alcanza el Ruido Blanco. La otra fuente de estimacion
de indicadores son los estudios de los Ciclos Econdmicos: iniciados por Jorrat (2003) para Argentina y
después Tucuman, le siguen varias provincias, los mas recientes son en 2014 un indice Sintético de
Actividad Provincial de Mufioz&Trombetta y en 2017 un Indicador Compuesto de Actividad
Econdmica de Misiones (ICAEM) estimado por Heredia&Alvarez.

La importancia del indice que se busca construir se desprende de la necesidad de datos actualizados
para la toma de decisiones, y del hecho de que, como se menciond, actualmente no existe ningun
indicador que tenga una frecuencia de publicacién mayor a la anual para la provincia (Producto Bruto
Geografico). Debido a esto es que se busca que el indice construido tenga tanto una alta
periodicidad, idealmente mensual. Asi como que tenga el menor rezago posible en su publicacion.

METODOLOGIA

La metodologia propuesta en esta investigacion consiste en aplicar Analisis Factorial por
Componentes Principales: es un método de reduccién de dimensionalidad lineal de los datos. El
objetivo es poder reducir el nimero de variables necesarias para representar un conjunto de datos,
seleccionando las que mejor se adapten al fendmeno que se quiere medir. Los requerimientos en
cuanto a datos son menores, lo que lleva a conformar equipos de personas mas chicos y continuar su
publicacidn de forma sencilla por parte de técnicos. El diagrama 1 sintetiza el proceso de estimacion.

Diagrama 1
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El método que se utiliza para la construccidn del indice es el Analisis de Componentes Principales. A
partir de una serie de variables que se seleccionardn en funcién de su disponibilidad. Las mismas
deberdn tener una frecuencia buscandose como ideal que sea mensual, con una publicacion al



menos semestral. Las variables que finalmente se usen deberan ser representativas de la actividad
econdmica y tener cierto nivel de correlacion con el indice construido. Esta metodologia si bien no es
reciente tiene un uso poco difundido dentro del ambito de las ciencias econdmicas, por lo que desde
ese punto de vista se puede considerar como innovador su uso para un caso como el presente. Se
espera también poner de manifiesto la utilidad que esta técnica puede aportar. Asi como interpretar
el comportamiento de los datos de formas que otros tipos de andlisis no permitirian.

El criterio de validacién del indice que se construya sera justamente contrastarlo con el EMAE y ver si
la relacién de comportamiento entre ambos se mantiene al extrapolarlo a la comparacién entre PBG
provincial y PBI de Argentina.

El procedimiento metodolégico implica someter las variables originales a un anadlisis de
comunalidades, extraidos por Componentes Principales; para luego presentar la varianza total
explicada desagregada en factores. La seleccion de componentes factoriales se hace estableciendo
un eigen value igual o superior a uno. Para interpretar los resultados se utiliza Analisis Factorial que
descompone la varianza total en porciones de varianza de cada uno de los factores, maximizando la
misma. Para obtener las puntuaciones de las variables factoriales a partir de las originales, se debe
rotar la Matriz de Componentes. A continuaciéon, se desarrolla con mayor amplitud las etapas de
estimacion.

ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES

Dado un conjunto de datos de D variables y N observaciones de cada variable, los datos pueden ser

representados como un conjunto de N vectores pertenecientes a R”:

X ={xy,%5 .., xy} xj€RP

Donde cada x; estd formado por una observacidn de cada una de las D variables iniciales. El andlisis
de componentes principales busca encontrar una representacion con una dimensidn menor. Pero
gue sea lo mds parecida posible a X. Para lograr esto lo que se hace es realizar una proyeccién
ortogonal de los datos, ya que esto minimiza el vector diferencia con respecto a los datos originales.

Para ver esto con un ejemplo, se supone que como muestra el grafico 1 existen dos variables iniciales
(D=2) z, y z,. Se puede representar graficamente el par de datos como un vector en R?, entonces
habra tantos vectores como cantidad de observaciones haya en las series de datos. El objetivo sera
entonces encontrar una representacion de menor dimensionalidad de este conjunto de datos, en
este caso la Unica dimensionalidad menor a dos es uno, o sea que el objetivo seria ajustar esa serie
de vectores a una recta. Existiran entonces dos incognitas a resolver. La primera de las incégnitas
serd cdmo representar cada uno de los vectores iniciales de tal forma que haya el menor error
posible. La segunda serd como elegir la pendiente de esa recta de tal forma que se minimice el
conjunto de los errores. Es decir, minimizar la suma de los segmentos punteados del grafico 1. Ahora
bien, recordando lo visto en proyecciones ortogonales eso da respuesta a la primera de las
incégnitas, la forma de representar a cada vector dentro del subespacio U es proyectarlo
ortogonalmente, ya que de esta manera se asegura que se minimiza el error de proyeccion. Queda
entonces por resolver el problema de encontrar la pendiente de la recta U™

1 Una acotaciéon metodoldgica a hacer en este punto, es que, si bien se habla de la recta U, esta es en realidad
un subespacio vectorial. Por lo que no puede ser cualquier recta, debe pasar por el origen de coordenadas. La
consecuencia practica de esto es que a la hora de trabajar con ACP los datos deben tener media igual a cero.
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Cada uno de los vectores x; puede ser representado como una combinacion lineal de los vectores
base de R”:

D
i=1

Donde b; es cada uno de los vectores base y B;; es un escalar que representa la coordenada
correspondiente al vector b;. Cada b; va a tener dimensién Dx1, ya que es un vector base de RP.

Supondremos para trabajar con ACP que las bases van a ser ortonormales, es decir que Z?zl bl-2 =1.
Bij = ij . bi (2)

La ecuacion (2) surge de la deduccién de proyeccion ortogonal para las coordenadas, donde ||b;|| =
1 por ser las bases usadas para ACP ortonormales. B;j.b; puede ser visto como la proyeccién
ortogonal de x; en el subespacio unidimensional generado por b; (es la proyeccion sobre esa recta o
eje). Una aclaracidon a hacer aqui es que la dimensién inicial de los datos es D (se necesitan D
coordenadas para representarlos), y lo que se busca es reducir esa dimensién a M minimizando el
error en el proceso. La ecuacion (2) muestra cual va a ser la magnitud de una de esas M coordenadas,
mas especificamente la coordenada sobre el subespacio unidimensional generado por el vector b;.
Para el ACP se hacen dos supuestos importantes, uno es que los datos deben tener media cero y el
otro es que las bases van a ser ortonormales. Para la reduccién de datos se requieren los eigen



vectores, los cuales seran los vectores base, por lo cual por bases ortonormales seran ortogonales
entre si, y el eigen vector con el eigen valor mas alto, se trata de un vector que apunta en la direccién
en la que los datos tienen mas variacion (y el eigen valor va a ser el valor de esa variacién).

Para el caso D-dimensional se tiene que:

j=M+1

Es decir, se minimiza J eligiendo los D-M eigen valores de menor valor y, por lo tanto, proyectando
los datos en el subespacio formado por los vectores correspondientes a los M eigen valores mayores.
Algo a remarcar en este punto, es el hecho de que habran D eigen valores (ya que la dimensién de la
matriz S es DxD), de los cuales se elegiran los M mayores y se descartaran los D-M con el menor
valor.

Si se analizan los resultados obtenidos al proyectar los vectores ortogonalmente sobre el subespacio
principal ij.bl- = p;;. Notando esto matricialmente para el caso de N vectores (recordar que se
tendra N vectores porque hay N observaciones) se obtiene lo siguiente:

X X B = Z
haad — ad
NXD DXM NXxM
.x11 xD1 b11 le le ZM1
. 0 . X ' . . — H . H
xlN e .xDN le e bMD ZlN i ZMN

Z11 = Xq11-byy + -+ Xp1.bip
zZiny = Xin-b11 + -+ Xpy-bip
Zl = Xb1

Cada una de las N observaciones de la nueva variable z; va a ser una combinacién lineal de las D
variables iniciales, combinada usando como coeficientes los valores del eigen vector b;. Cada
columna de la matriz Z va a ser una de las nuevas M variables, que no es ni mas ni menos que una de
las M coordenadas vistas desde el punto de vista geométrico de las proyecciones ortogonales. Aqui
finaliza el desarrollo del modelo ACP estrictamente hablando. En el siguiente titulo se analiza el
andlisis factorial, que va a permitir incorporar como elemento de andlisis, la interpretabilidad de los
componentes o nuevas variables obtenidas.

ANALISIS FACTORIAL

El analisis factorial da un enfoque diferente del problema de reduccién de dimensionalidad. El
planteo del que se parte es el siguiente, dado un conjunto de D variables iniciales existen un conjunto
M de variables subyacentes o factores que no son observables directamente sino a través de
combinaciones de las variables iniciales. Lo que se busca es representar los datos originales con este
conjunto de factores, teniendo la menor pérdida de informacién posible. Al igual que en el analisis de
componentes principales lo que se busca es que los factores sean obtenidos de tal forma de que no
estén correlacionados entre si. Esto agrega dos elementos de juicio al analisis realizado hasta ac3,
uno es el principio de parsimonia, por el cual se busca que la cantidad de factores sea lo menor



posible. El otro elemento es el principio de interpretabilidad, el cual busca que los factores obtenidos
puedan ser interpretables.

En el diagrama 2 se puede ver este analisis, obsérvese el siguiente ejemplo, se quiere analizar la
importancia que los consumidores dan a catorce variables que se consideran relevantes para la
compra de un automovil. Estas variables son: reparaciones baratas (RB), amplia gama de colores
(GC), interior espacioso (IE), bajo consumo de gasolina (BC), manejabilidad (MA), aspecto moderno
(AM), valor de recompra alto (RA), confortable (CO), motor potente (MP), aspecto elegante (AE),
cémodo de conducir (CC), atractivo de linea (AL), maletero amplio (MA) y facil de aparcar (FA). Las
catorce variables pueden caracterizarse por cuatro dimensiones subyacentes relacionadas
respectivamente con el confort (factor 1), con el coste-eficiencia (factor Il), con la elegancia (factor Il1)
y con el manejo fécil (factor IV) no observables directamente. En vez de considerar las 14 variables,
se simplifican las cosas, de forma que sélo cuatro factores deban considerarse para caracterizar la
estructura subyacente de los datos.

Diagrama 2

RB.MA,CA.BC
Factor I

A continuacion, se plantea matematicamente el modelo factorial:

X1 = lll'Fl + -+ llMFM + €1

xD = lDl'Fl + -+ lDMFM + eD

Se supone a los factores comunes Fj,F,,... ,F), como variables estandarizadas (media cero y
varianza unitaria) y que ademas no estan correlacionadas entre si. Se supone también que la matriz
de covarianzas de los factores especificos es una matriz diagonal (factores Unicos incorrelacionados
entre si) y tienen media igual a cero (E[e] = 0, E[Fe’] = 0)

Dado que las variables X son variables tipificadas, su matriz de covarianzas es igual a la matriz de
correlacién poblacional S, matriz que puede descomponerse de la siguiente forma:

S = E(XX) = E((LF + e)(LF + €)’) = LE(FF)L’ + E(ee’) + LE(fe’) + E(ef)L’
=LIL+0+L0+0L =LL + 0



Expresado matricialmente se obtiene:

1 .. P1ip 111 llM l11 lDl w1 0

SRR I A B P

Pip - 1 lDl lDM llM lDM 0 (A)D2
DxD DxM MxD DxD

Si se analiza el resultado para el primer elemento de S (que es la varianza de x;) se tiene que:

VAR(xl) =1 = 1112 + -+ llMZ + UJ]_Z
—_—
hy?

2 . . . .
Donde h,“ es el porcentaje de varianza de la variable x; explicado por los factores comunes, y se
llama comunalidad y w,? es la parte de la varianza de x; que la explica su factor especifico y se la

llama especificidad.

Ahora bien, cémo se relaciona este analisis de factores con el analisis de componentes principales. Se
parte de la solucién expresada matricialmente a la que se llega en el ACP. Es importante prestar
atencidn al cambio en la notacién, ya que hasta aqui se usé notacién matricial donde cada elemento
era una de las N observaciones, la transformacion que se hace aqui es pasar a expresarlo
vectorialmente, donde cada variable Z; y X; es un vector Nx1 que contiene todas las observaciones.
Si se tiene esto en cuenta se puede re expresar la solucién obtenida como:

X X B = Z
W] [ [
NxD DxM NxM
X11 . Xp1 b11 le Z11 - ZM1
XiN -+ XDN le bMD ZIN - ZMN

Nx1 Nx1 1x1
~ —_~
Zl = X1 .b11+"'+XD.b1D

ZM = Xl'le + .- +XD'bMD

. .2 ., ./ T
Ahora bien, también se habia llegado a la conclusién de que Z X B’ = X , lo cual notado
“ (] “
NXM  MxD  NxD

vectorialmente quedaria:

Xl = Zl'bll + -+ ZMle

XD = Zl'le + -+ ZMbMD

La matriz formada por todos los coeficientes b;; es entonces la matriz de cargas factoriales que
contiene cada una de las correlaciones entre los factores retenidos y las variables iniciales. Para
continuar la etapa de interpretabilidad, se hace necesario rotas los componentes, segun se explica en
la seccidn que viene.



ROTACION DE COMPONENTES

En el proceso de rotacién de componentes lo que se hace graficamente es girar la direccién de estos
nuevos ejes de referencia que van a definir el subespacio sobre el que se proyectaran los datos.
Existen 2 tipos de rotaciones, las rotaciones ortogonales que mantienen los ejes perpendiculares, con
lo cual las componentes resultantes seguiran teniendo la caracteristica de no estar correlacionadas
entre si. El segundo tipo de rotaciones son las rotaciones oblicuas las cuales sacrifican un poco de esa
independencia con el objetivo de obtener una mayor interpretabilidad de las componentes. A su vez
dentro de cada tipo hay varios métodos que se pueden usar. En este apartado se profundizara en la
rotacién Varimax, que es una rotacién ortogonal y es la de uso mas extendido. Lo que se busca con la
rotacion de componentes es que cada una de las variables tenga una correlacién méxima con uno de
los factores (es decir, uno) y cero con el resto de los factores o componentes. De tal forma que esto
facilite la tarea de asociar a cada factor como esa “variable subyacente” representada por un grupo
de las variables iniciales.

Se supone que existe un conjunto de datos en R3 (es decir tres variables iniciales) que se podrian
agrupar dentro de un determinado elipsoide, y que se van a representar estos datos en un plano R?
(es decir dos componentes). La metodologia hasta aqui usada por el ACP es ir eligiendo
iterativamente como ejes de cada componente el eje sobre el que el conjunto de datos tenga mayor
varianza. En este caso como se va a tener los datos representados en un plano, los nuevos dos ejes
seran los dos ejes sobre los que los datos tengan maxima varianza. Los cuales van a coincidir con los
dos ejes mas grandes de este elipsoide imaginario. Lo que se hace al rotar los componentes es rotar
estos dos ejes (manteniéndolos perpendiculares entre si) sin variar el plano que generan. La
consecuencia de esto es que todos los puntos originales se van a seguir representando sobre el
mismo plano, pero respecto a unos ejes diferentes. Es decir, solo van a cambiar sus coordenadas.
Esto permite que al rotar los componentes no se pierda nada del total de varianza explicada por los
componentes en su conjunto. Metodoldgicamente lo que sucede es que la informacidn perdida por
la primera componente? va a ser recogida por la segunda. Se puede generalizar esto diciendo que la
informacién perdida por las primeras K componentes va a ser recogida por las ultimas M-K
componentes.

Con la rotaciéon de componentes ya se han desarrollado todos los elementos teéricos sobre los temas
necesarios para el desarrollo del indice de actividad econémica mensual para la provincia de
Mendoza.

iNDICE DE ACTIVIDAD ECONOMICA

Actualmente para la provincia de Mendoza el indicador de actividad econémica usado es el Producto
Bruto Geografico (PBG), el cual tiene una apertura a nivel de sectores o ramas de actividad con una
periodicidad anual; disponible en la pagina Web de la DEIE, desde 1991 a 2018, sin empalme entre
2003 y 2004. Adicionalmente, existe una serie de variables que a priori se podrian pensar como
representativas de la actividad econdmica, que permitirian estimar con cierta robustez un indicador
mensual ajusta a la realidad mendocina. A nivel nacional el indice que existe es el Estimador Mensual
de Actividad Econdmica (EMAE). El cual en muchos casos es usado como proxy para la actividad
econdmica provincial por la mencionada falta de disponibilidad de un instrumento mejor. La
desventaja de esto es que se pierden ciertas particularidades del comportamiento econémico que
tiene la provincia y no se dan a nivel pais.

2Ya no estd en la direccién en la que los datos tienen maxima varianza, por lo tanto, va a disminuir ese nivel de
varianza captada.



El concepto adoptado en este trabajo es que un indice compuesto resume en un Unico numero
mensual el comportamiento de un grupo de series seleccionadas que se mueven sincrénicamente
entre ellas y presentan un comportamiento homogéneo respecto al ciclo econdmico. En este caso el
interés radica en series que se muevan con el nivel de actividad econdmica, es decir, series
coincidentes con el ciclo econdmico en Mendoza. Una caracteristica importante es que los indices no
representan los valores totales, sino el comportamiento. Lo que se busca es que las variaciones
producidas en este caso en el nivel de actividad econémica, sean captadas por este indicador.

El procedimiento implica una serie de pasos, fundamentales para lograr un indicador consistente de
la actividad econémica.

e Seleccién de variables.
e Tratamiento estadistico de las series. Correccion de observaciones atipicas.
e Estimacién de los factores o componentes.

e Construccion de un indice Unico.

A continuacién, se hace una descripcion de los pasos seguidos en la investigacion.

SELECCION DE VARIABLES

La busqueda de variables se orienta a que las mismas satisfagan algunos requerimientos, en este
trabajo adoptan algunos de los criterios de la Conference Board (2001).

e Adecuacion Estadistica: los datos deben ser recolectados y procesados de una manera
estadisticamente confiable. Suavidad: su movimiento de un periodo a otro no puede ser muy
erratico. Deben ser variables que presenten una fuerte correlacién con la actividad econdmica,
medida a través del PBG.

e Disponibilidad o demora de la informacién: la serie debe publicarse con una periodicidad
razonablemente rdpida. La informacidn debe ser de acceso publico y de periodicidad mensual.
Asimismo, es necesario que la frecuencia de actualizacién no exceda, usualmente, el semestre
vencido.

e Los datos para cada una de ellas deben provenir de una misma fuente.

El primer requisito garantiza que los cambios del indicador reflejen efectivamente variaciones en el
nivel (inobservable) de actividad econdmica de la provincia. El segundo responde a la necesidad de
mantener un proceso permanente de actualizacion mensual con una demora razonable en su
publicacion. El tercero apunta a garantizar la homogeneidad metodoldgica en la construccion de las
series, imprescindible para la posterior obtencidn y continuidad del mismo en el tiempo.

TRATAMIENTO ESTADISTICO DE LAS SERIES

La literatura en general recomienda aplicar un proceso de ajuste estadistico de las variables
seleccionadas antes de proceder a la construccion de cualquier indice. La primera razén para ello, es
que, por tratarse de series de tiempo, estdn naturalmente sujetas a variabilidad estacional que es
deseable eliminar, ya que el indicador debe funcionar como un proxy de la actividad econdémica
excluyendo cambios de naturaleza puramente estacional. La segunda es que, la volatilidad de las
variables empleadas es alta en relacidn a lo que tipicamente se observaria en series de estimadores
de actividad. Por lo tanto, se aplican tratamientos por datos con comportamientos irregulares o
extremos, con la consiguiente correccion de observaciones atipicas.



Varias de las series consideradas estan expresadas en valores nominales (pesos corrientes); para su
inclusién en un indice sintético de nivel de actividad tenga sentido econdmico, todas las series que lo
componen deben ser expresadas en términos reales, ya sea moneda constante o unidades fisicas. Lo
gue hace necesario deflactar las mismas utilizando uno o mas indices de precios. Este procedimiento
supone dificultades, dada la nefasta intervencidn politica del INDEC ocurrida en 2007, que hizo
inviable la utilizacidn de los indices de precios oficiales. El sitio InflacionVerdadera.com creado en
2007 para proveer indices de precios alternativos a los oficiales en Argentina, con la posterior
creacion del Billion Prices Project en el Massachusetts Institute of Technology. Los resultados
demostraron la manipulacion de las estadisticas oficiales en Argentina, los cuales fueron publicados
en un paper académico en el Journal of Monetary Economics, en agosto de 2012, segun reza la
pagina Web del sitio. En virtud de esta limitacion se opta en esta presentacidn por deflactar todas las
series nominales por una combinacién de indice de precios. Para el tratamiento de la inflacidn hasta
el afio 2006 inclusive el indice de Precios al Consumidor (IPC) de GBA publicado por el INDEC, luego
se empalma con el IPC de la provincia de San Luis desde enero 2007 a diciembre del 2019.

A efectos de describir las variables recopiladas, se las agrupa en Bienes, Servicios y Remuneraciones,
detalladas en las tablas y graficos 1, 2 y 3. Las mismas se consideran representativas para la actividad
econémica de Mendoza, ademds de cumplir con los criterios de inclusion de la Conference Board.
Luego, a partir de las variables seleccionadas, se aplica el andlisis factorial para obtener una cantidad
reducida de componentes que las representen. Con los factores estimados se construye un indice
sintético de actividad econémica de la provincia. La utilidad practica que se busca con este caso es
que, dado que las variables usadas estan disponibles con periodicidad mensual el indice resultante
también lo serd, con lo cual podria servir como un estimador de la actividad econémica de la
provincia, solo disponible anualmente, con un retraso de dos afios. El denominador comun de estas
variables es que capturan lo que habitualmente se conoce como “el lado de la demanda” de la
actividad econdmica y no de la perspectiva de la oferta. Esto es asi, dado que se cuenta con pocos
indices de produccién; sumado al hecho de ser discontinuos, con cambios metodoldgicos y una
periodicidad anual o apenas trimestral en la mayoria de los casos. Hecha esta aclaracion las series
compiladas son de consumo en todos los casos de Bienes, tal como, cemento, vino, energia eléctrica,
gas natural, combustibles; igual situacion en los servicios salvo la recaudacién del impuesto a los
sellos. Las remuneraciones representarian el precio de equilibrio entre la demanda y la oferta del
angulo productivo.

En este paper, se describirdn someramente las variables elegidas; se destaca que, la investigacion
corresponde a un equipo mayor?, que presenta un trabajo en estas mismas Jornadas.

Tabla 1: BIENES

Consumo de Cemento en Toneladas

Despachos de vinos autorizados para ser liberados al consumo

Consumo de Energia Eléctrica Grandes Demandas/Industrial en Mwh
Consumo de Gas Natural de la Industria - En miles de m3 de 9300 kcal.
Ventas estaciones de servicio de Nafta comun, sdper y premium en mts3

Ventas estaciones de servicio de Gas Oil grado 1, 2 y 3 en mts3

Asi, la variable CEMENTO, presenta variaciones importantes a lo largo del periodo, la estacionalidad
en los meses de verano e invierno; la tendencia es practicamente constante. Los picos mas altos se
registran en diciembre de 2015 y 2016, luego octubre de 2018, la presidencia de Mauricio Macri se
caracterizd por una menor volatilidad, respecto de las gestiones de Cristina Fernandez.

3 Se agradece a los alumnos de la carrera de Economia, por su contribucion en el andlisis descriptivo de las
series en cuestion.



En el VINO se observa que los puntos mas altos se establecen en la época invernal, esto se debe a
gue la cosecha de la vid se produce aproximadamente a principios de marzo, para luego comenzar
con la elaboracién del vino, que concluye en invierno. Los primeros cinco afios, con sus picos mas
altos, se mantuvo relativamente estable, para luego presentar una disminucién, a partir del 2016,
para finalmente hacia el invierno del 2019 observar un repunte en la produccién maxima por
estacion respecto del afio anterior.

Grafico 1: BIENES
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El Consumo de Energia Eléctrica de las Grandes Demandas (EEGRANDEMANDA) muestra picos
maximos durante febrero y abril; en julio y octubre, se observan los valles. La tendencia tiene un
comportamiento levemente creciente desde el 2010 hasta el 2015, compatibles con tarifas
sumamente bajas, luego una caida significativa del consumo hacia finales del afio 2015. Este es un



sintoma negativo de la economia, ya que el consumo de energia eléctrico por parte de las grandes
demandas esta relacionado con el nivel de produccion.

Para el Consumo de Gas Natural de la Industria los datos presentan un patrén econémico estable, ya
gue no se detecta una tendencia positiva o negativa. Se observa la existencia de una componente
estacional en verano, debido al funcionamiento de las industrias conserveras.

En la NAFTA hay un crecimiento del consumo, con salvedades en distintos momentos del tiempo. La
caida de los precios del petréleo en el 2010, marcé precios bajos de los combustibles, 2014-2015,
acelerandose en 2016. En el ultimo periodo, la caida del consumo de nafta ha sido constante,
impulsado por el aumento de su precio, a efectos de alcanzar la competitividad de los precios
internacionales, evitando el déficit energético.

Las ventas en las estaciones de servicio de GAS OIL muestran un crecimiento hasta el 2014, sin
incluirlo; a partir de alli, se registré una importante caida de litros de gasoil vendidos. El principal
motivo de estas caidas es el aumento constante del precio del combustible y el impuesto sobre los
Combustibles Liquidos que en algunos periodos se complementa con una menor capacidad de
compra por parte de los usuarios. Cada eleccidn, las ventas aumentan. Esto es por los esfuerzos que
hacen los distintos gobiernos para que crezca el consumo de bienes, entre ellos los combustibles.
Otro factor relevante es el campo. En épocas de inclemencias climaticas, ya sea por heladas o
granizo, que afectan la actividad agricola, el consumo de gasoil sube o cae, respectivamente; por ello,
la serie presenta un comportamiento ciclico cada enero y julio.

La tabla 2 enuncia los servicios incluidos en el andlisis. Se comienza con el Consumo de Gas Natural
Comercial. Los datos presentan un patrén estable, ya que no se detecta una tendencia positiva o
negativa. Al analizar la serie, solamente a partir de la grafica y a simple vista, se observa una
estacionalidad en el consumo, con maximos en las estaciones de invierno y minimos en las de
verano.

La ocupacién de plazas en HOTEL presenta una clara e ininterrumpida tendencia alcista; si se traza
una linea imaginaria se ve que, tanto los picos como los valles, alcanzan valores mas altos con el paso
del tiempo. La serie presenta un patrén repetitivo, los valores mayores en ocupacion hotelera,
dentro de los doce meses del afio se dan en el mes de enero y los mds bajos en junio
aproximadamente.

La recaudacion del Impuesto a los SELLOS se aplica a los contratos de alquiler, transacciones
financieras; ventas de inmuebles, de automdviles; y todo tipo de actividad econémica. Para todas
ellas, se cobra por un porcentaje del 1,5% del monto del contrato, salvo excepciones. Se observa que,
la recaudacién alcanza valores mayores en 2011, 2013, 2015 y 2017, en cambio en los afos pares se
muestra una caida. La tendencia es creciente, aunque no muy pronunciada, hasta el afio 2017
inclusive, en ese mismo afio se llega a un pico maximo de recaudacion; luego hay un periodo de caida
o decrecimiento hasta 2019. No presenta evidencia de algin comportamiento repetitivo o estacional.

Tabla y grafico 2: SERVICIOS

Consumo de Gas Natural Comercial - En miles de m3 de 9300 kcal.
Demanda hotelera: pernoctaciones equivalente a plazas ocupadas
Recaudacidn Impuesto a los Sellos en millones de pesos constantes dic2019
Ventas de Automotores Cero Km Particulares, Comercial Liviano y Pesado
indice de ventas en centros de compras a valores constantes del afio 2004

indice de ventas en supermercados a valores constantes del afio 2004
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Las Ventas de Automotores Cero Km presentan distintos ciclos en las cantidades vendidas en los
ultimos diez afios. Entre el 2010 y el 2012 se aprecia una tendencia creciente, para luego permanecer
estable hasta el 2014. En el 2016, las ventas comienzan a crecer hasta 2018, siguiendo una tendencia
decreciente hasta el 2019. La estacionalidad se da todos los eneros, esto se verifica porque la gente
compra en diciembre, pero patenta los vehiculos al afio siguiente, evitando pagar todo periodo fiscal
de impuesto automotor.

Los indices de ventas en centros de compras (SHOPPING) y en supermercados (SUPER) presentan una
tendencia algo creciente en los primeros afios observados, hasta 2013; mientras que luego decrece
en forma constante. La Economia argentina se desaceleré en 2014, Mendoza no escapd de ese



efecto; la desaceleracién se debidé a factores tanto internos como externos. En 2013, hubo un
aumento de la inflacién, producida por un aumento en la emisidn monetaria y por una
sobrecontratacion de empleados publicos. También al existir el Cepo Cambiario, las inversiones del
exterior disminuyeron, lo que se ve reflejado en la disminucién en las ventas. La agudizacién de las
tensiones cambiarias en el primer trimestre, que dieron lugar a una brusca devaluacién, y al
consiguiente impacto sobre el desempefio durante el resto de 2014. Los segundos corresponden
entre otros, a las crisis mundiales del euro, los bancos, las elecciones presidenciales en EE.UU.,
Francia, Japon y cambio de guardia en China; la desaceleracion de la Economia china; sin olvidar, el
fallo desfavorable de la Corte Suprema de los Estados Unidos en la disputa del pais con los “fondos
buitres”. En ambas series la estacionalidad se da todos los diciembres, con las fiestas de fin de afio y
los aguinaldos.

El analisis de las remuneraciones requirié transformar las series, dividiendo cada una de ellas con la
remuneracion promedio total de Mendoza. Esto se hizo a efectos de salvar el fuerte problema
inflacionario y el pago de los aguinaldos, que cada seis meses traen una perturbacion no estocastica.
De esta manera, los salarios sectoriales estan expresados en moneda constante. Por lo cual, los
mismos no corresponden a valores monetarios, sino a indices porcentuales respecto de la
remuneracidon promedio de la economia como un todo. Dicho esto, se describen cada una de las
percepciones salariales.

Las remuneraciones del sector agropecuario de Mendoza tienen una tendencia decreciente hasta
abril de 2013, sin recuperarse en todo el periodo analizado. El valor porcentual respecto del total es
muy inferior a cien, con apenas un pico que no llega a sesenta, es decir, las percepciones del hombre
que trabaja el campo son sumamente bajas El efecto estacional se puede notar cada doce meses,
entre febrero y marzo de cada afio, con picos bajos, se especula que esto se debe a un aumento de la
oferta laboral por parte de los trabajadores golondrina, en los meses fuertes de cosecha.

La variable remuneracion promedio de los trabajadores registrados en el sector privado de la
Construccidn es menor al valor 100, es decir, el salario de los trabajadores de Construccién se
encuentra por debajo del salario promedio de la economia. En el primer periodo hasta el afio 2012,
presenta una tendencia creciente, esto puede deberse a que, el indice de construccidon aumentaba y
hubo arreglos salariales. Luego, en el segundo periodo 2013-2015, se nota una tendencia decreciente
gue se situa por debajo del salario promedio. A partir del 2016, se puede ver una tendencia
constante, esto puede deberse a que por mas de que el indice de construccién sufrié de variaciones
en esos afos, la remuneracidn de la construccion sobre la remuneracion promedio se mantuvo
constante. Si bien, ciertos valores sobresalen, no se puede identificar un comportamiento estacional.

Tabla 3: REMUNERACIONES

Remuneracién Agricultura a dos digitos Cédigo CIIU
Remuneracion Construccién a dos digitos Cédigo ClIU

Remuneracién Industria Manufacturera a dos digitos Cédigo ClIU
Remuneracion Inmuebles a dos digitos Cédigo CIIU

Remuneracién Petréleo, Minas y Canteras a dos digitos Codigo ClIU
Remuneracién Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones a dos digitos
Cédigo ClIU

Las remuneraciones promedio del sector industria de Mendoza, definiendo al sector industrial como

el conjunto de actividades que implican la transformacion de materias primas a través de procesos
productivos. Los salarios del sector industria son en promedio mayores que los salarios del resto de



los sectores. La serie muestra una tendencia decreciente, hasta el 2013; luego, le sigue una tendencia
constante, sin cambios hasta la actualidad. La estacionalidad presente se debe a que en el mes de
diciembre, se pagan aguinaldos, salario extra que corresponde al 50% de la mayor remuneracion
mensual percibida; al ser las remuneraciones mayores que el promedio de la sociedad, en dicho mes
se potencia la diferencia salarial.

Grafico 3: REMUNERACIONES
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Las remuneraciones del sector inmobiliario permiten distinguir tres periodos: el primero que va
desde enero de 2010 hasta mayo de 2014 se ve una tendencia creciente de las remuneraciones; el
segundo, mayo del 2014 hasta enero de 2018 se ve un decaimiento de los datos. El tercer periodo
comprendido entre enero de 2018 y septiembre del 2019 una tendencia nuevamente creciente. Se
puede ver que los datos siempre son menores a 100, es decir que en el sector inmobiliario las
remuneraciones en promedio son menores a las remuneraciones promedios del pais. En cuanto, a la
estacionalidad, no se verifica ningun patrén claro.



La remuneracion promedio a los trabajadores del sector mineria y extraccidon de petréleo y gas
natural, se encuentra notablemente por encima de 100, es decir que las remuneraciones de dicho
sector son muy superiores a la remuneracién promedio, para ser especificos, este sector remunera al
menos tres veces y media mas al del promedio de Mendoza. La serie presenta una tendencia
decreciente, es decir que la remuneracién tiende a caer levemente con el paso del tiempo. No se
puede comprobar un componente estacional sistematico.

La remuneracién promedio de los trabajadores registrados en el sector privado de transporte, de
almacenamiento y de comunicaciones sobre la remuneracidon promedio de Mendoza, son siempre
mayor a 100. Esto quiere decir que, por lo menos por el periodo comprendido, los trabajadores de
estos sectores son remunerados en mayor medida que el promedio de la provincia. El
comportamiento de la variable muestra tendencias decrecientes en el subperiodo comprendido
entre enero de 2010 y enero de 2013; luego muestra una tendencia creciente hasta
aproximadamente enero de 2016; a partir de ese punto, la variable oscila alrededor de un valor
constante hasta septiembre del 2019. Cada doce meses la variable muestra comportamientos
similares. Esto es explicado porque en enero las remuneraciones por el pago de aguinaldos son
mayores. Téngase en cuenta que cdmo se remunera en mayor medida a los sectores en cuestidn
respecto al promedio, también el aguinaldo serd mayor para estos sectores, generando picos cada
doce meses.

ESTIMACION DE LOS FACTORES O COMPONENTES

En esta seccidon se desarrollard el Analisis por Componentes Principales (ACP), a partir de las
variables, agrupadas como Bienes, Servicios y Remuneraciones, ya descriptas en el punto anterior. La
seleccién de factores, se basa en considerar aquellos cuyos eigen value sea igual o superior a uno. La
reduccidn de factorial de los datos, se hizo rotando los ejes por procedimiento Varimax, buscando
cada una de las variables originales tenga una correlacién méaxima con uno de los factores (es decir,
uno) y cero con el resto de los componentes. De tal forma que, esto facilite la tarea de asociar a cada
factor con esa “variable subyacente” representada por un grupo de las variables iniciales. Otra de las
opciones del software, es seleccionar puntuar los factoriales estimados. Para esta investigacién se
opta dar las puntuaciones por el método de regresion lineal.

Las etapas llevadas adelante son:
e Inicialmente se realizar un ACP sobre el conjunto completo de variables.

e Observar los resultados de la matriz de componentes rotados, para evaluar la conformacion
de los distintos factores. Si algunas de las variables iniciales, tienen baja ponderacién en
todos los factores, se puede eliminar. Otro caso es cuando una variable original pesa igual en
dos o mas factores, sin marcar una preponderancia significativa.

e Eliminar aquellas variables que no cumplan la condicién de significatividad, de acuerdo a lo
antes citado, como criterio de seleccion.

e Correr nuevamente la estimacion, revisando los criterios ya vistos.

e El proceso termina cuando cada variable, en la matriz de componentes rotados, tiene una
correlacién superior a 0,60 en un factor y menos de ese valor en los otros componentes que
hubieran surgido.

Cuando se incluyeron la totalidad de las variables, estas mostraban factoriales, con bajas
ponderaciones, o representadas en varios factoriales. Por lo que se eliminan cinco variables,
resultando en cuatro factores significativos. Los resultados que se muestran en la tabla 4.



Tabla 4

Varianza total explicada

Sumas de las saturaciones al cuadrado | Suma de las saturaciones al cuadrado
Autovalores iniciales de la extraccion de la rotacion
% de la % de la % de la
Componente Total varianza | % acumulado Total varianza | % acumulado Total varianza | % acumulado
1 4171 32,086 32,086 4171 32,086 32,086 2,735 21,040 21,040
2 2,399 18,454 50,539 2,399 18,454 50,539 2,580 19,843 40,883
3 1,618 12,445 62,984 1,618 12,445 62,984 2,290 17,614 58,497
4 1,051 8,083 71,067 1,051 8,083 71,067 1,634 12,569 71,067
5 ,861 6,625 77,692
6 ,690 5,309 83,001
7 ,569 4,380 87,381
8 452 3,477 90,857
9 442 3,396 94,254
10 331 2,545 96,798
11 217 1,667 98,466
12 126 971 99,437
13 ,073 563 100,000
Método de extraccion: Analisis de Componentes principales.
Matriz ge componentsd Matriz ge componentes rotadod
Componerie Caomponerne
1 2 3 4 1 2 3 4
CEMENTO 201 73 473 479 CEMENTO 784 223 4 100
VINO 550 524 038 054 VINO 037 J10 278 217
GASINDUS d 559 213 045 GASINDUS 087 538 AS7 512
NAFTA 833 485 389 113 NAFTA A0 012 273 218
EEGRANDEMANDA 083 Sa2 A37 388 EEGRANDEMANDA 184 165 074 794
GASCOMER 358 848 138 205 GASCOMER 047 8% AS3 183
HOTEL 825 091 064 A35 HOTEL 230 485 311 028
IMPSELLOS 567 7. A2 028 IMPSELLOS g8 083 332 082
SHOPPING 867 2% 545 168 SHOPPING 089 AN T74 010
SUPERMERCADO 726 181 387 AS53 SUPERMERCADO 254 083 914 030
REMUAGRO 510 a25 810 07 REMUAGRO 511 a2 076 B0
REMUCONSTRUC 823 420 268 080 REMUCONSTRUC 506 AS7 525 233
REMUTRANSPOR 587 114 257 350 REMUTRANSPOR 205 817 2% 21
Método de exracodn: Andiss de componeries prinopedes Método de extraccdn: Andlisis de componaries prinopdes
3 4 componerties exyaidas Método de ratacdn: Normalizaodn Varimax con Kaser.

a Larotacidn ha covergido en 7 iseraciones

Matriz de transformacion de las componentes

Componente 1 2 3 B

1 566 -571 -568 A77
2 640 615 -120 -445
3 485 063 614 620
4 187 -541 535 -,622

Método de extraccion: Andlisis de componentes principales.
Método de rotacion: Normalizacién Varimax con Kaiser.

Los resultados del output de la tabla 4, dejan cuatro componentes principales. Al observar la Matriz
de Componentes Rotados algunas de las variables tienen una correlacién con el factor dominante
inferior a . 600. en toda la fila; tal el caso de HOTEL, REMUCONSTRUCC; lo que permite reducir la
cantidad de variables input, a efectos de lograr una reduccién factorial. El proceso que se hace
implica probar sacar algunas variables en base al peso que tuvieran en los componentes principales
rotados, descartando las de menor peso relativo, o aquellas que ponderan de similar manera en dos
de las variables factoriales; esto se hace hasta encontrar lo que se considera un éptimo. El resultado
final de este proceso de iteracidn es el que se muestra en la tabla 5.




Tabla 5

Varianza total explicada

Sumas de las saturaciones al cuadrado | Suma de las saturaciones al cuadrado
Autovalores iniciales de |a extraccion de la rotacion
% dela % dela % dela
Componente Total varianza % acumulado Total varianza % acumulado Total varianza % acumulado
1 3,289 32,895 32,895 3,289 32,895 32,895 2,517 25,166 25,166
2 2,053 20,530 53,425 2,053 20,530 53,425 2,207 22,073 47,239
3 1,356 13,556 66,981 1,356 13,556 66,981 1,974 19,742 66,981
4 946 9,465 76,446
5 703 7,031 83,477
6 621 6,213 89,690
F 419 4189 93,879
8 334 3,335 97,214
9 201 2,011 99,225
10 077 qis 100,000
Método de extraccidn: Andlisis de Componentes principales.
Matriz de componentes? Matriz de componentes rotados’
Componente Componente
1 2 3 1 2 3
CEMENTO ,406 ,381 ,627 CEMENTO 124 816 150
GASINDUS ,576 -,604 ,265 GASINDUS -:350 :1 16 :794
NAFTA ,690 ,488 ,308 NAFTA -,282 ,854 -,016
EEGRANDEMANDA ,054 -617 ;370 EEGRANDEMANDA 116 124 ;701
ﬁgiEfMER '*zgg gi; '*22; GASCOMER 184 -,020 -,769
IMPSELLOS 4600 Y630 4122 HOTEL ~520 315 199
SHOPPING 693 283 541 IMPSELLOS -312 781 -254
SUPERMERCADO -,738 132 501 SHOPPING 906 094 -151
REMUTRANSPOR 610 212 -098 SUPERMERCADO 867 -202 144
- — — REMUTRANSPOR -,557 ,158 ,302
Método de extraccién: Andlisis de componentes principales.

a. 3 componentes extraidos

Matriz de transformacion de las componentes

Componente 1 2 3

1 - 172 ,559 ,303
2 119 ,595 -,795
3 ,625 577 ,526

Método de extraccion: Analisis de componentes principale:
Método de rotacion: Normalizacién Varimax con Kaiser.

CONSTRUCCION DEL INDICE

Método de extraccion: Andlisis de componentes principales.
Método de rotaciéon: Normalizacion Varimax con Kaiser.

a. La rotacién ha convergido en 5 iteraciones.

El output de la tabla 5, deja diez de las variables originales agrupadas en tres componentes:

e FAC1_1: pesan preponderantemente HOTEL; las ventas de SHOPPING; SUPER y las remuneraciones

al sector transporte, almacenamiento y comunicaciones (REMUTRANSP).

e FAC2_1: ponderan alto el CEMENTO, las ventas de NAFTA y la recaudacién del impuesto a los

SELLOS.

e FAC3_1: tienen mayor peso el consumo de Gas Industrial (GASIND), de Energia Eléctrica de las

Grandes Demandas (EEGRANDEMANDA) y de Gas Comercial (GASCOMER).

Estas tres variables factoriales se usan como representativas del nivel de actividad mensual. Dados estos

dos factores obtenidos, cuyos histogramas estdn representados en los histogramas 1 al 3.
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El paso siguiente es combinarlos algebraicamente sumandolos, para asi obtener el indice de actividad que
se estaba buscando, se lo denomina como IMAEMZA. Luego se realiza una transformacion al mismo,
haciéndolo positivo; generando a partir de esto, un indice con base en 100, a efectos de compararlo con el
EMAE. Como ya se sefalo en la seccion descriptiva de las variables, la mayoria de ellas tiene un
comportamiento disimil para el afio 2010, y los cambios de tendencia se producen periodos de elecciones
presidenciales. Esto justifico reducir el tamafio de la serie de tiempo de noviembre de 2011 a setiembre de
2019.

Histograma 4
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El histograma 4 y las estadisticas descriptivas que lo acompafian muestran la normalidad del indice
construido, aceptando el test de Jarque-Bera de distribucién Normal, Como se puede observar la serie tiene
una media igual a 142,4206 y un desvio estandar de 7,48084. En lo que respecta a la distribucién de la
variable, el gréfico podria asemejarse a la forma de campana, sigue una distribucién normal tiene una
asimetria igual a cero y un valor de curtosis igual a 3. Para el caso de IMAEMZA, se puede apreciar que el
valor del coeficiente de asimetria (Skewness) es igual a 0,113669; mientras que el valor de la curtosis
(Kurtosis) es de 2,768545. Este ultimo valor difiere del valor deseado (tres). Para ver si esta discrepancia es
significativa se realizara el test de Jarque-Bera, cuyo estadistico contempla en su calculo al valor de la
asimetria y al de curtosis. Dicho estadistico, para determinar si es o no significativo, se compara con el valor
critico que arroja el cuantil de la distribucion Chi-cuadrado con dos grados de libertad. De esta manera, el
valor obtenido del estadistico es el siguiente

JB = 0,469256 < X2(2) = 59915

Es decir, el estadistico utilizado para el test de Jarque-Bera es menor que el cuantil Chi-cuadrado con 2
grados de libertad con un nivel de significacién del 5%. Luego se acepta la hipétesis nula de normalidad.

A efectos de evaluar el comportamiento tendencial del indice, se filtra la variable con el método de
Hodrick-Prescott. El grafico 4 muestra una tendencia creciente hasta el afio 2014, para luego decrecer
suavemente. Las fluctuaciones son muy marcadas en el ciclo anual, producto de la estacionalidad intrinseca
en las distintas variables iniciales.



Grafico 4

Hodrick-Prescott Filter (lambda=14400)
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INTERPRETACION DEL INDICADOR CONSTRUIDO

Ahora bien, para probar la validez del indice se lo va a comparar respecto al EMAE en el mismo periodo de
tiempo. Para que esta comparacién tenga sentido lo que se hizo fue estandarizar el EMAE como se muestra
en el grafico 5.

Grafico 5
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Las fluctuaciones en las series IMAEMZA y EMAE, que aparecen en el grafico 5, parecieran presentarse en
sentido contrario; esto es, cuando una sube, la otra variable cae. Para contrastar esto estadisticamente, se
estimaran las correlaciones de primer orden de EMAE con el indice IMAEMZA rezagada cinco periodos y
adelantadas también cinco meses. Como criterio para probar el aparente comportamiento se seguiran
algunos criterios utilizado por Heredia&Alvarez (2017). En este paso se busca conocer cual es el timing y
conformidad de las series con respecto al EMAE, por lo que se procede analizar las correlaciones (p) entre
las variables componentes (rezagadas y adelantadas).

La serie sera:

e Contraciclicasip(t+i) <0
e AciclicasiO<p(t+i)<0.2
e Prociclicasi p(t+i)>0.2

Luego teniendo en cuenta la intensidad de su correlacién se considera prociclica débil si1 0.2 < (t + i) 0.5,
y se considera prociclica fuerte si p(t + i) 2 0.5. Por otro lado, se considera que un indicador es adelantado,
rezagado o coincidente. Se considera adelantada cuando la correlacion es maxima en t < 0, coincidente
cuando el maximo se encuentra en el momento t = 0, y rezagada cuando la correlacidn es maxima en t > 0.

Entonces, para la validacion del indicador sintético compuesto, se realiza un analisis de correlacién cruzada
entre estos y la serie de referencia, EMAE. Este procedimiento se observa en la tabla 6, donde aparece para
el indice un comportamiento contraciclico, dado que el p observado es de -0,12 menor al valor critico. Se
trata, ademas, de un indice con un timing adelantado, puesto que la correlacién mayor a 0,5 se da en el
momento -5, con una intensidad fuerte dado que el valor del coeficiente estimado de correlacion es de
0,60. Se interpreta que la Economia de una provincia, muestra signos de recuperacion un tiempo antes de
hacerlo a nivel nacional; lo mismo sucede, al contrario, cuando se ingresa a una recesiéon econdmica, las
regiones menores, sufren antes que el pais. En el caso de Mendoza, se adelanta alrededor de un
cuatrimestre. En el caso de las tasas de crecimiento de IMAEMZA, se muestra como aciclico en el momento
0 y una fuerte correlacién de indice con el EMAE, en el momento -5, de las correlaciones, afirmando la
asociacion de “adelanto” existente, en cuanto al timing.

Tabla 6

Correlacion EMAE
respecto a -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5
indice IMAEMZA 0,60 0,37 0,12 -0,19 -0,25 -0,12 -0,09 0,00 -0,06 0,06 0,22
Tasas crecimiento
IMAEMZA 0,65 -0,05 0,09 -0,32 -0,17 0,10 -0,09 0,20 -0,23 -0,04 0,08
Fuente: Elaboracion propia.

Esto es congruente, con la idea de que Mendoza, depende de las politicas macroecondmicas del pais; sin
poder tomar medidas de base fundamentales que, prevengan las caidas o pueda aprovechar las cimas,
durante el auge en el ciclo. Esto, se podria asociar con la transabilidad de los bienes y servicios. El diagrama
3 ilustra el concepto de transables y no transables, en asociacién con la intensidad en el uso de la mano de
obra y del capital, como factores de la produccién. Los sectores “ganadores” de una economia estan
asociados con la posibilidad de ser bienes o servicios transables; ademas, en mejor posicion si son
intensivos en mano de obra, cuando los salarios reales son relativamente baratos respecto del insumo
capital. En cambio, si se trata de bienes o servicios no transables, su recuperacién es lenta, y mas aun, si
son intensivos en capital.



Diagrama 3

Intensivos en Intensivos en
TRABAJO CAPITAL
Transables |‘Turismoy vinculadas *Petréleo
Comercio ** *Derivados del petréleo
*Agropecuario *Vinos finos y especiales
*Vinos basicos *Metalmecanica
(+) (+)
No *Act. Inmobiliaria *Transportes, Almacen.y
transables |*Construccion Comunicaciones
-Serva empresas *Establecimientos
-Serv personales Financierosy Seguros
0] ©

A modo ilustrativo, el diagrama 4 representa las tasas de crecimiento sectorial del afio 2002, “el dia
después de la crisis del 2001”, donde Mendoza reaccionaba positivamente en el mes de noviembre de
2002, mientras que, a nivel nacional, los efectos de la recuperacion después de la recesién, se hizo sentir en
febrero de 2003. Esto da una idea amplia, de lo expresado en cuanto a la baja versatilidad provincial, frente
a las crisis sufridas en las dos ultimas décadas. Los sectores de la Economia mendocina, han reaccionado a
la suba o a la baja, por lo menos en cuatrimestre antes, de la reaccién nacional.

Diagrama 4
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Tasas crecimiento sectorial Mendoza 2002
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En general, las provincias, se componen en menor proporcién de bienes transables; por lo cual, no tienen
muchos sectores “favorecidos” con las devaluaciones recurrentes del tipo de cambio: como los
exportadores; los que comercializan productos agropecuarios, tales como el ajo, la uva; mineros o
industrializados, a través de los vinos finos y especiales, las frutas desecadas. El caso del petréleo, al ser
intensivo en capital, ha sufrido con las continuas crisis del tipo de cambio y la falta de inversidn sistematica.



Mendoza, también enfrenta obstaculos importantes al momento de conseguir inversiones extranjeras,
dado que no pueden ofrecer flexibilizacion laboral o impositiva, a nivel de Ganancias o IVA.

A efectos de probar que el adelanto no supera el cuatrimestre, se calculan las tasas de crecimiento anuales
del Producto Bruto Interno de Argentina y el Producto Bruto Geografico de Mendoza desde el afio 1946 al
2018 La tabla 7 muestra las correlaciones de primer orden entre el PBI de Argentina y el PBG de Mendoza;
la asociacidn entre ambos es muy alta, en todos los casos; poniendo en evidencia la dependencia que existe
entre las economias regionales con la nacional. En cambio, al observar las tasas de crecimiento, se ve que la
Economia de Mendoza tiene un comportamiento prociclico, con intensidad moderada y un timing
coincidente.

Tabla?7
Correlacion PBI
ARG respecto a -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5
PBGMZA 0,94 0,94 0,95 0,95 0,96 0,96 0,94 0,92 0,91 0,90 0,89
Tasas crecimiento
PBGMZA 0,04 -0,23 0,15 -0,09 0,09 0,46 0,06 -0,17 -0,13 -0,06 0,05

Fuente: Elaboracion propia.

El grafico 6 remarca que, las variaciones entre el PBI de Argentina y el PBG de Mendoza se acompafan en
general, aunque las de la provincia, son las intensas en sus variaciones. Esta misma situacién se observa en
el grafico 5, al comparar EMAE con el indicador estimado en este trabajo, IMAEMZA.

Grafico 6

PBI Argentina y PBG Mendoza periodo 1947-2018
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4 Fuente: Armado y consistencia de las series por parte del Equipo para el Convenio de Calculo y Metodologia del PBG
de Mendoza. Se utilizaron diversas fuentes de calculo, surgidas especialmente de la DEIE y MECON.




Para concluir el presente trabajo se expondran algunas conclusiones sobre el tema y aspectos tedricos para
resaltar. Un punto importante es la posibilidad de analizar la matriz de correlaciones S de un cierto
conjunto de variables y a partir de esta, determinar a priori si puede ser potencialmente util el ACP sin una
pérdida de informacién significativa. Se supone que existen dos variables iniciales, para un analisis grafico
simple. El primero de los casos que se puede dar es el de alta correlacién entre las variables. Entre mas
correlacionadas estén las variables (si se las graficara) la nube de puntos formada se pareceria mas a una
recta, por ende, menor seria el error de aproximar los datos a dicha recta. Si, por ejemplo, la nube de
puntos estuviera alrededor del eje X, es decir la recta tendria pendiente igual a cero. En este caso lo que
estd pasando es que la variable Y tiene muy poca varianza. El resultado del ACP para este caso va a ser que

el subespacio principal va a ser el eje X, cuyo vector base es b = [(1)] Esto quiere decir que el coeficiente

que le se esta asignando a los datos de la variable Y es cero, se esta eliminando esta variable. Este es el
segundo caso de utilidad, cuando haya variables con varianza muy bajas van a tener coeficientes muy
cercanos a cero y /] = vary, (en el caso extremo J es exactamente igual a la varianza de Y, la perdida que
existird de informaciéon es la varianza de la variable que se estd eliminando). O sea que, observando la
matriz S a priori se podria deducir que tanta pérdida de informacién habria por reducir su dimensionalidad.
Valores altos de correlaciones o valores bajos de varianzas indicarian casos donde se podria aplicar ACP con
muy poca pérdida de informacion.

Una vision alternativa para el uso del ACP seria como método de compresién de datos para ser
almacenados. Lo cual puede tener mucha utilidad para casos que, por la evolucion de la tecnologia, son
cada vez mas comunes y donde la cantidad de datos es enorme. Se continua con el supuesto de dos series
iniciales (R? — R). Inicialmente se tendran dos series de N datos y el ACP dejarad una sola serie de N
coordenadas. Si a esa serie de coordenadas la se la multiplica por el vector base da los N puntos que
nuevamente seran bidimensionales. Pero ahora todos sobre la recta que los ajusta, porque van a ser las
estimaciones de los valores iniciales. Visto para grandes cantidades de datos esto permitiria almacenarlos
solo con las series de coordenadas que tienen una dimensionalidad menor, en este caso la mitad, y la
matriz de coordenadas haria las veces de decodificador para volver a obtener la informacién inicial.

Otra conclusidn tedrica obtenida, y no poco importante, es que la componente principal obtenida (la

“nueva variable”) va a ser una combinacién lineal de las variables iniciales. El valor que va a tener la

coordenada, que puede ser vista como una nueva variable Z va a ser los datos de cada par (X,Y) combinados

linealmente con los coeficientes que se definan en cada caso. Esto recordemos sale del resultado de la
; —_ T

coordenada para proyecciones ortogonales (B;; = x;° . b;).

Respecto a la investigacién del ACP como tema tedrico, si bien representd un desafio mayor al planteado
inicialmente, debido a la falta de bibliografia en espafiol y de un texto que desarrollara el tema
integralmente y en profundidad. Tuvo como resultado que el trabajo incorporara como objetivo compilar el
tema tedrico, para luego poder interpretar con mas claridad los resultados obtenidos al usar esta
metodologia.

Por ultimo, con respecto al objetivo practico inicial del trabajo, que era construir un indice de actividad
para la provincia de Mendoza a partir de esta metodologia que se puede considerar como innovadora, o al
menos como de uso poco frecuente en el ambito de la Economia. Se puede decir que el objetivo fue
cumplido. El indice obtenido puede ser sujeto a un andlisis en mayor profundidad para determinar el por
qué de su comportamiento. Al analizar los resultados obtenidos en el caso de estudio, se observa que, a
través del método de Andlisis por Componentes Principales, se logré crear un indice que representa la
actividad econdmica de la provincia. Al comparar graficamente este indice respecto al Estimador Mensual
de Actividad Econdmica (EMAE) para Argentina, pareciera haber una equivalencia con algunos periodos de
adelantados, lo cual indicaria a priori que las variaciones que se producen a Nivel Nacional se hacen
evidentes, antes en la region. El peso de los bienes y servicios no transables de la actividad econdmica



mendocina, tanto intensivos en capital como en mano de obra, hacen que reaccione anticipadamente
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