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introducción 

El Instituto Nacional de Estadística y Censos (INDEC) elabora periódicamente 
indicadores sociodemográficos y económicos y, entre éstos los referidos al Comercio 
Exterior, que consisten en las series mensuales del total de exportaciones e importa
ciones argentinas. Esta información no permite hacer directamente un análisis 
intraanual debido a las oscilaciones cíclicas atr ibuibles a razones puramente 
estacionales. 

Por este motivo desde setiembre de 2001 se realiza el ajus te estacional de estas 
series de tiempo utilizando el programa X11-ARIMA versión 2000, tanto para la 
desestacionalización de las series mencionadas como para la estimación de la ten
dencia-ciclo. Este pos procesamiento de la información mensual de exportaciones e 
importaciones permite ampliar el análisis habitual de las comparaciones interanuales, 
que ya podí;:i hacerse con los datos originales de las series, a part ir de la serie 
desestacionalizada. 

Las series desestacionalizadas son las que resultan de eliminar esta componente 
cíclica intraanual (estacionalidad) y permiten 

- comparar datos de la serie para meses consecutivos, 

- estimar la tendenc ia a med iano y largo plazo, 

- comparar series con compor tamiento estac ional di ferente. 

En este documento se presenta en primer lugar la metodología utilizada para el 
ajuste estacional y la estimación de la tendencia-cic lo de series de tiempo. Luego se 
exponen los resu l tados obt enidos de la aplicac ión de estos métodos a las series 
involucradas en este estudio, cuya in fo rmación está clasif icada en Grandes Rubros 
en el caso de las exportaciones y por Uso Económico en el caso de las importac iones. 
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Sección 1: notas metodológicas 

1.1 Consideraciones generales 

Antes de comenzar a exponer los resultados del estudio parece importante seña
lar algunos aspectos teóricos sobre el tratamiento de series de tiempo, como así tam
bién algunos aspectos destacables acerca del programa de desestacional1zación utili
zado. 

El modelo tradicional de descompos1c1ón de una serie de tiempo supone que la 
rnisma está constituida por las siguientes componentes: 

Estacionalidad: es el conjunto de fluctuaciones intraanuales atribuida prin
cipalmente al efecto que tienen sobre las actividades socioeconómicas las 
estaciones climatológicas, f esliv idades religiosas (por ejemplo Navidad) y 
eventos instituciona les con fechas re lativamente fijas (por ejemplo, el co
mienzo del año escolar). 

Efecto días de actividad: represen ta la variación debida al número de veces 
que ocurre cada día de la semana en un cierto mes. Esta componente suele 
estar presente en series mensuales de tipo flujo, es decir, aquellas en que el 
dato mensual es acumulación de valores diarios. 

Efecto Pascuas: este es un feriado móvil que puede ocurrir a fines de marzo 
o en el mes de abril. Estos cambios pueden introducir serias distorsiones en 
las variaciones porcentuales mensuales (o trimestra les de acuerdo a la perio
dicidad de la serie en estudio). Además se calcula el impacto gradual de este 
feriado que afecta los días previos (butld-up). 

Tendencia: corresponde a variaciones de largo período debidas principalmen
te a cambios demográf icos, tecno lógicos e insti t ucionales. 

Ciclo: también conocido como ciclo económico, esta caracterizado por un com
portamiento osci lator io que comprende de dos a siete años en promedio, sien
do en general las fases de expansión más largas que las de recesión. 

Como en la práctica resulta muy difícil distinguir la tendencia de la compo
nente cíclica, ambas se combinan en una única componente denominada ten
dencia-ciclo. 
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Irregular: es el residuo no explicado por las componentes antes mencionadas. Re
presenta no sólo errores de medición o registro sino también eventos temporarios, 
externos a la serie, que afectan su comportamiento. 

Si la componente estacional es signi f icativa, su presencia puede oscurecer la 
evolución real de la serie. Entonces se hace necesario contar con métodos que 
permitan eliminar las va riaciones estacionales y, even tualmente, las debidas a 
los días de actividad y a los fer iados móviles, dando como resultado la serie 
deses tac ion a 1 iza da. 

Los métodos de estimación de las componentes de una serie de tiempo se pue
den clasificar básicamente en dos grandes categorías: métodos de regresión y mé
todos basados en promedios móviles. 

Los métodos de regresión suponen que las componentes tendencia, ciclo y 
estacionalidad son funciones determinísticas del t iempo, que pueden ser aproxi
madas por funciones simples. 

En cambio, los métodos basados en promedios móviles suponen que las compo
nentes son estocásticas y no pueden ser aproximadas por funciones simples so
bre el rango total de la serie. Debido a las características de estos métodos, las 
componentes estimadas sufren modificaciones cada vez que un nuevo dato se 
incorpora a la serie original. 

1.2 Características generales del ajuste estacional utilizando 
el programa Xll - ARI MA versión 2000 

El proceso de desestacionalización llevado a cabo por es te paquete consta de 
las siguientes etapas: 

Corrección de la serie original con factores a priori: ésta es una correc
ción temporal que decide el usuario y que permite mejorar la estimación 
de las componentes ante la presencia de valo res atípicos. 

Ajuste de la serie original o corregida a priori mediante un modelo 
SARIMA (Box y Jenkins, 1976): el programa ajusta y estima un conjun
to de modelos en forma automática y verifica para cada uno de ellos el 
cumplimiento de ciertos requisi tos: cont rasta la aleatoriedad de los resi
duos del modelo, calcu la el error de pronóstico porcentual promedio de 
los tres últimos años y cont rola evidencias de sobredi f erenciación. El usua
rio puede imponer la utilización de cualquier modelo SARIMA, si lo consi
dera adecuado, aún cuando és te no satisfaga alguno de los requisitos men
cionados. 
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siendo: 

Extrapolación: en caso de contarse con un modelo SARIMA, se extiende 
la serie original o corregida, en uno o ambos extremos, con uno o más 
años de datos extrapolados. ll uso de series extendidas pe1 mite mejora1 
la calidad de las est1mac1ones de las componentes para los ultimos perío· 
dos y reducir significativamente la magnitud de las revisiones. 

Ajuste estacional de la serie original o extendida mediante el método 
X11 : se considera que la serie se relaciona con las componentes en forma 
multiplicativa, aditiva o log-ad iti va. Así, por ejemplo en el caso 
multiplicativo: 

o la observación origina l de la serie en el tiempo t 
t 

TC la componente tendencia-ciclo del tiempo t 
l 

s la componen t e estaciona l del tiempo t 
l 

TD la componente de variación por efecto días de actividad (opcional) del tiem-
t 

po t 

E la componen te de variación po r efecto pascuas 

1 la componente irregula r del t iempo t 
l 

La "tendencia" y e l " c iclo " se consideran como una única componente de
nominada 11 t end encia-c1clo" , pues resulta di f ícil poder ais lar las, especialmen

te en series cor t as. 

La s componentes pri nc ipales TC
1 

y S
1 

se estiman en forma iterativa me· 
diante el suav i zado con promedios móviles de longitud y pesos adecuados. El 
programa provee tests que permiten con firmar la presencia de estaciona l idad 
estab le (patró n estac ional que se repite en forma r egular) y de estac1onal1dad 
móvil (pa t rón estac ional que cambia a través del tiempo). En base a ambos 
tipos de tests se determina si h ay estacio nal idad identificable e n la se rie. 

En e l caso de la compon ente "efecto días de actividad ", el programa estima 
el peso de cada día de la se mana y contrasta su significa tividad. Por otra pa rt e 
r,roporciona un test que permit e con firm ar la presencia de esta compo nente . 

Para eva l ua r la p resencia de la componente 11 e f ec t o Pascuas" el programa 
proporciona un t es t. Además, en el caso q ue el " e f ec t o Pascuas" sea si gn i f ica

tivo, ca lcula con cuantos días de anticipación ti ene e f ec to. 
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También el método Xll-ARIMA provee una serie de medidas de control que 
combinadas dan lugar al indicador O, que permite evaluar el ajuste realizado, 
además de otras medidas de análisis, tales como la contribución de cada componen
te a la variancia de la serie original. 

Cuando se ajustan estacionalmente series que resultan del ag regado de varias 
series elementales, como es el caso de las series que son objeto de este estudio, hay 
dos formas posibles de realizar el ajuste: el método directo y el método indirecto. El 
método directo simplemente consiste en ajustar estacionalmente la serie de datos 
agregados, mientras que el método indirecto consiste en ajustar estacionalmente 
cada serie elemental y agregar luego las series estacionalmente ajustadas. En gene
ral, ambos métodos producen series distintas debido a las no linealidades involucradas. 
El programa provee dos medidas que permiten decidir cuál de los métodos es el más 
adecuado, denominadas 11 medidas de rugosidad 11

• La primera de ellas denominada R1 
se calcula como la suma de la primera diferencia de la serie al cuadrado. A mayor 
valor de esta medida, mayor es la rugosidad que presenta la serie. Lothian y Morry 
(1977) encontraron que la medida R1 está relacionada con la magnitud de las revisio
nes en la serie desestacionalizada. La definición implícita de suavizado de R1 sin em
bargo, excluye ciclos de periodicidades cortas y para compensar esto, se da una nue
va medida de rugosidad R2 basada en un filtro Henderson de 13 términos. 

En general ambas medidas dan resultados consistentes para fa vorecer un procedi
miento de desestacionalización por sobre el otro desde el punto de vista del suaviza
do. Sin embargo esta consistencia no está presente cuando las series elementales 
están fuertemente afectadas por variaciones cíclicas de periodicidad corta y en tal 
caso se prefiere R2 para decidir cual de los dos procedimientos da un ajuste estacional 
más suave. Por otro lado si las series elementales han sido ajustadas utilizando fil
tros Henderson de distinta longitud es preferible observar el valor de R1 para decidir 
cual es el método que mejor ajuste estacional ofrece en términos de rugosidad. 

1.2.1 Tests de hipótesis incluidos en el programa X11 - ARIMA 

Este programa actúa sobre la serie de manera iterativa para estimar las distintas 
componentes de una serie de tiempo: estacional, tendencia-ciclo, factores por días de 
actividad y Pascuas, e irregular. 

Hay que destacar también que los distintos tests que se presentan a continuación 
se calculan a lo largo de este procedimiento iterativo y ut ilizando los valores de dis
tintas tablas intermedias en lugar de hacerlo sobre los datos de la serie original. 
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Los tests que se detallan son: distintos tests para evaluar la presencia de 
estacionalidad estable y móvil, tests para probar la presencia de efectos por días de 
actividad y tests para probar la presencia del efecto Pascuas y por último como se 
construye el estadístico O para la evaluación global del ajuste estacional. 

- Tests para determinar la presencia de estacionalidad 

El programa X11 realiza dos tests paramétricos para evaluar la presencia de 
estacionalidad estable y un test no paramétrico (test de Kruskal - Wallis) para la mis
ma hipótesis: "presencia de estacionalidad estable". 

El primer Test F está basado en un análisis de la variancia sobre las razones (dife
rencias) SI en tabla B1 y compara la variancia debida a la estacionalidad o "variancia 
entre meses" con la variancia residual. Como es muy probable que varios de los su
puestos implícitos en e l test se violen, la hipótesis nula de no presencia de 
estacionalidad estable significativa se prueba con un nivel de s1gnif 1cación del 0,1% y 
no al nivel habitual del 5%. El valor del estadístico para este test se denomina Fl. 

El segundo test F que realiza el programa es similar al anterior salvo que se efectúa 
sobre las razones SI en tabla D8, y el valor de su estadístico se denomina F2. La hipóte
sis nula de este test. o sea la no presencia de estacionalidad estable, se prueba al 0,1%. 

El tercer test que realiza el programa para la misma hipótesis es no paramétrico, 
conocido como Test de Kruskal - Wallis, que también compara la porción de variancia 
debida a los meses con la correspondiente variancia residual. 

Otra hipótesis nula que se prueba es la no presencia de estaciona lidad móvil, es 
decir, que el patrón estacional es estable a través del tiempo o, dicho de otra manera, 
no cambia con el transcurso de los años. Para ello, utiliza un análisis de la variancia 
en dos sentidos y descompone la variancia total en una variancia "entre meses", otra 
"entre años" y una residual. El estadístico compara la variancia "entre años" con la 
variancia residual. Esta hipótesis se prueba al 5% y al 1%. 

El programa combina los resultados de los tests anteriores y de acuerdo a sus 
resu ltados y siguiendo cie rtas reglas determina la presencia de estaciona lidad identi
ficable en la serie en estudio. 

- Test para detectar la presencia del efecto por días de actividad 

Muchas actividades económicas presentan una actividad diferenciada de acuerdo 
al día de la semana en que se las observe. Si se consideran series económicas de tipo 
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flujo, con acumulación de los totales diarios para cada mes en cuestión es posible que 
la composición del calendario de cada mes afecte su comportamiento. Por ello, con 
este test se intenta determinar si la composición diaria de los meses afecta a la serie 
en estudio, o mejor dicho si hay efecto por días de actividad. 

Para probar la hipótesis nula de no efecto por días de actividad, es decir que no 
existen diferencias en la actividad de cada día de la semana, se ajusta un modelo de 
regresión a los valores de la serie irregular en la tabla C13, utilizando 6 variables 
explicativas construidas como cantidad de lunes menos cantidad de domingos en el 
mes t, cantidad de martes menos cantidad de domingos en el mes t. y así hasta can
tidad de sábados menos cantidad de domingos en el mes t. 

Como resultado del test el programa brinda el resultado del estadístico F que prue
ba la signif icatividad de la hipótesis nula. 

- Test para detectar la presencia del efecto Pascuas 

Pascuas es un fiesta que puede presenta rse hacia fines de marzo o durante el mes 
de abril. Es por esta característica que se denomina fiesta "móvil". Muchas activida
des económicas pueden verse afectadas por esta fiesta; en las series de comercio 
exterior, por ejemplo, en las proximidades de esta fiesta decrece el número de pre
sentaciones de documentos aduaneros. Siguiendo con el ejemplo anterior, cuando 
Pascuas se celebra en marzo el número de documentos aduaneros presen tados de
crecería y aumentarían los del mes de abril, sólo por el movimiento de un feriado. 
Este efecto es el que remueve el factor "efecto Pascuas". 

Por esto es importante detectar este efec to, si existe, y para ello se utiliza un test 
F, que prueba la hipótesis "no presencia de efecto Pascuas11 al 5% y al 10%. 

En el efecto Pascuas se puede tener en cuenta si se afecta no solo el período del 
feriado sino también días previos (a veces semanas) al feriado. En este caso se esti
ma con cuantos días de anticipación se presenta es te efecto. 

- Estadístico Q 

Es una medida resumen que indica la calidad del ajuste estacional. Surge de combi
nar 11 medidas referidas a distintos aspectos del ajuste estacional, cuyos valores varían 
de O a 3 y se consideran adecuados cuando se encuentran por debajo de 1. Esto también 
se aplica para el estadístico Q, varía entre O y 3 y es aceptable cuando es menor a 1. 

Las 11 meaidas que lo componen y su peso en el cá lculo de Q se presentan a 
continuación: 
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Xll - AR IMA: Medidas de diagnóstico' 

Medida Descr ipc1ón 

MI S1 no hay facto1 es a pr 01 i, es el valor de 1
3 

(contribución relativa de la 1rre· 

guiar a la varianc a de la serie 01 iginal). 

M2 Ídem MI. calculada en base a ·a contribución de la componente irregular 

a la variancia de la ser 1e "hecha estacionaria". 

Peso en O 

10/100 

11/100 

M3 Al extraer la componente T·C, es deseable que la contr ibuc•ón de la irre· 10/100 

guiar en los cambios en la estimación preliminar de la ser 1e desestaciona· 

M4 

!izada no sea demasiado grande. Esta estadística mide esta contribución ba · 

sada en el cociente l/C. 

Se usa para probar ta presencia de autocorrelación en base a la duración 

promedio de secuencias (racl1as) de la irregular. Tener en cuenta que si los 

residuos están correlacionados esto afecta la validez de los tests F. 

M5 Como M3 puede usar se para comparar la significación de los cambios en 

las componentes tendencia e irregular. 

M6 

M7 

M8 

M9 

MlO 

Mll 

Para extraer la componente estacional el programa suaviza la componente 

SI usando un filtro 3ó. Se ha mostrado que si los cambios anuales en la 1· 

rregular son muy pequeños en relación a los cambios en la componente es· 

tacional entonces el filtro 3x5 no es lo suficientemente flexible para segu11 

el movimiento estacional. Loth1an mostró que el filtro mencionado funciona 

bien para 1,5 :S l/C:S 6,5. A partir de estos valores y del cociente l/C se cons 

truye la estadístrca. 

Esta estadística compara en base a los tests F la contribución relativa de la 

estacionalidad estable y móvil. Se usa para deter minar si la estacionalidad 

puede o no ser identificada por el programa. 

Mide la magnitud de las variaciones en la componente estacional usando la 

variación media absoluta. 

Otra forma de medir la magnitud de las f luctuaciones de la componente es· 

tacional. 

Ídem M8 calculada para los tres últimos años. 

Íderr M9 calculada para los tres últimos años. 

1 Para más detalle véase Dagum. 1999. 
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11/100 

10/100 

18/100 

7/100 
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1.3 Otras medidas de diagnóstico 
Para complementar el análisis realizado a través de la lectura de los estadísticos 

calculados por el programa Xll-ARIMA se emplean medidas adicionales para evaluar el 
ajuste estacional realizado. 

Las medidas alternativas se basan en el concepto de estabilidad o confiabilidad. 
Esto significa que la serie ajustada por estacionalidad no sería satisfactoria si los 
valores ajustados (o estadísticos derivados de éstos, como los cambios porcentuales 
de un mes al otro) varían en gran magnitud cuando son recalculados a medida que se 
agregan valores a la serie. Revisiones substanciales y frecuentes provocan que los 
usuarios de estos datos pierdan confianza en la utilidad de los datos ajustados. Dos 
de las medidas de estabilidad que pueden utilizarse en estos casos son las técnicas de 
"sliding spans" y de revisión histórica del ajuste ("revision history"). 

Rápidamente, la técnica de los sliding spans implica comparar entre sí los ajustes 
estacionales, del dato correspondiente a un determinado mes, que se obtienen de la 
aplicación del procedimiento de ajuste a una secuencia de tres o cuatro conjuntos 
superpuestos de datos que contengan al mes en cuestión. Para obtener sliding spans 
de una serie determinada, se selecciona un conjunto de datos inicial. Un segundo 
conjunto se selecciona mediante la eliminación del primer año de datos del primer 
conjunto y la adición de un nuevo año de datos al final del primer conjunto de datos. 
Un tercer conjunto de datos puede ser obtenido de la misma forma desde el segun
do con¡unto de datos y así sucesivamente. Esto se hace de forma tal que el último 
conjunto de datos contenga hasta el último año de datos en la muestra. Cada con
junto de datos se ajusta por estacionalidad como si fuera una serie completa y cada 
mes común a más de un conjunto de datos se examina para ver si su ajuste estacional, 
o alguna medida relacionada, varía más que un monto previamente especificado. 

A partir de este procedimiento es posible calcular la cantidad de períodos cuyo 
valor desestacionalizado (o cambios mes a mes de la serie desestacionalizada) es 
identificado como no confiable, considerando los resultados encontrados para un 
mismo período a partir de los distintos spans (o subseries) y calculando la va riación 
porcentual entre el máximo y mínimo de estos valores. Si esta variación supera el 
tres por ciento para un período dado, dicho período es marcado como inestable. En 
la práctica se considera aceptable que menos del 15% de los valores sean marcados 
como inestables si se están evaluando los valores de la serie desestacionalizada; y 
si lo que se evalúa son cambios mes a mes es deseable que menos del 35% de los 
valores en estudio sean marcados como inestables. 
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un segundo tipo de diagnóstico de estabilidad evalúa las revisiones asociadas 
con un a¡uste estacional continuo sobre un período de años. El estadístico básico de 
revisión es la diferencia entre el ajuste estacional del dato de un mes, utilizando a 
ese mes como el mes final de la serie, y el ajuste estacional del mismo mes cuando 
se utilizan todos los datos futuros que se tienen para realizar dicho ajuste. Revisio
nes similares se pueden obtener para cambios entre meses consecutivos en la 
serieajustada por estacionalidad, para estimaciones en la tendencia y para cambios 
entre meses consecutivos en la componente de tendencia de la serie. Conjuntos de 
estas revisiones calculados sobre puntos consecutivos de tiempo se denominan 
"revision histories'~ Revisiones que muestren cambios entre meses consecutivos 
de incrementos a disminuciones o de disminuciones a incrementos (un cambio de 
signo) indican una situación desfavorable. 

En este sentido se considera la cant idad de períodos para los cuales la revisión en 
la serie desestacionalizada (o cambio mes a mes) supera el 3%. 

1.4 Estimación de la tendencia-ciclo 

El objetivo de la desestaciona lización de ser ies económicas es poder es timar y 

extraer, en la forma más precisa posible, la componente estacional de la serie origi
nal de manera que permita observar más claramente la evolución de la serie econó
mica en el tiempo. Sin embargo, las variaciones atípicas que quedan en las series 
desestacionalizadas, dificultan la in t erpretación del ciclo económico de corto plazo; 
es decir, es más difícil identificar la fase del ciclo actual, recesión o recuperación, en 
que se encuen tra la economía. 

En la úl t ima década se han incrementado los esfuerzos para diseñar procedimien
tos que permitan obtener estimaciones de la componente tendencia-ciclo que f aci li
ten la interpretación del ciclo económico representado por la serie analizada. 

En este trabajo se utilizan dos de esos procedim ientos. El primero es la estimación 
de la componente de tendencia-ciclo que está disponible en el programa Xll-ARIMA. 
Consiste en la estimación a part ir de un suavizado con fi ltros de Henderson adecua
dos de la serie desestacional izada, que el programa presenta en la tabla 012 y que de 
aquí en más se llamará "tendencia ordinaria". 

Por otro lado y siguiendo las ideas propuestas por Dagum (1996) se evaluó un 
nuevo método que consiste básicamente en extender la serie desestacionalizada co
rregida por valores extremos (tab la E2) con extrapolaciones de un modelo ARIMA y 
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luego aplicar un filtro de Henderson de 13 términos a la serie extendida usando lími
tes más estrictos para la identificación y reemplazo de valores extremos. 

La extensión de esta serie se realiza para reducir el tamaño de las revisiones en 
las estimaciones más recientes de la componente de tendencia-ciclo. Esta estima
ción se llamará "tendencia suavizada". 

La implementación de este nuevo procedimiento en el contexto del método 
Xll-ARIMA debe hacerse siguiendo los siguientes pasos: 

- Hallar la me¡or serie desestacionalizada seleccionando las opciones apropiadas 
para la estimación de las componentes estaciona l, tendencia-ciclo, efecto por 
días de actividad y efecto Pascuas, y factores a priori permanentes o temporarios 
s1 fu era aplicable. Los valores de la serie desestacionalizada se muestran en la 
tabla 011 y los valores de la serie desestacionalizada modificados por valores 
extremos se muestran en la tabla E2. 

- Extender la serie E2 con un año de pronóst icos de un modelo ARIMA adecuado. 
En la práctica, el modelo ARIMA (O 11)(0 O 1)

5 
parece ser apropiado para muchas 

series económicas, por lo que se recomienda tomarlo como una de las alternati
vas para proyectar la serie. Luego la serie ex tendida es corregida por valores 
extremos utilizando límites sigma más restrictivos (generalmente ±0,7cr y ±1,0cr) 
que los utilizados para encontrar la serie desestacionalizada; y por último se 
aplica el filtro Henderson de 13 términos. Este procedimiento produce una esti
mación suavizada de la componente de tendencia-ciclo extraída por el progra
ma X11-ARIMA. 

Ambos procedimientos se aplicaron para las series de Importaciones y Exporta
ciones totales. Una vez obtenidas ambas estimaciones de la componente de ten
dencia-ciclo, para cada una de las series, se procedió a evaluar el ajuste obtenido 
para determinar cuál de ellas, tendencia ordinaria o suavizada, representaba de 
manera más adecuada el ciclo económico de las exportaciones y de las importacio
nes. 

La evaluación se realizó teniendo en cuenta di ferentes criterios propuestos por 
Dagum (1996) que se exponen a continuación. 

• Primer criterio: cantidad de falsos puntos de retorno 

En primer lugar se determinó la cantidad de falsos puntos de retorno que se en
cuentran en ambas series. Se denomina punto de retorno a un punto en el tiempo t 
en el cual la serie es más grande (más chica) que los k valores observados preceden-
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tes y que los m valores observados siguientes 2
. Si bien los distintos autores definen 

diferentes valores para k y m, en este trabajo se consideraron k=3 y m=O, siguiendo 
a Pfeffermann y Bleuer (1992), para identificar los puntos de retorno. Se considera 
que un punto de retorno es falso cuando en las siguientes 10 observaciones se en
cuentran uno o varios puntos de retorno adicionales. Esto significa que no puede 
haber ciclos de menos de 10 ·meses presentes en las series analizadas. Naturalmente, 
la tendencia que tenga menos puntos de retorno fal sos es una mejor estimación del 
ciclo económico. 

- Segundo criterio: demora para captar los puntos de retorno verdaderos 

En segundo lugar se analizaron la cantidad de períodos que larda cada una de las 
estimaciones de tendencia-ciclo alternativas en detectar un punto de retorno verda
dero. Por contraposición a lo explicado en el párrafo anterior, un punto de retorno 
esverdadero cuando no existen puntos de retorno adicionales en los 10 meses si
guientes a la observación del mismo. Referido a este punto, un buen estimador de la 
ten-ciencia-ciclo es aquel que presente pocas ondulaciones indeseadas pero no a ex
pensas de acrecentar el tiempo necesario para detectar un punto de retorno verdade
ro. Este es uno de los motivos por el cual se utiliza un filtro Henderson de 13 térmi
nos. 

- Tercer criterio: magnitud de las revisiones en el último año 

Por último, se calculó la magni tud de las revisiones en la estimación de las últimas 
observaciones de la tendenc ia ordinaria y suavizada. Aquella tendencia que tenga 
menores revisiones es rela t ivamente un mejor indicador del ciclo económico. 

Los resultados de este estudio para cada una de las series mencionadas se mues
tran en la próxima sección. 

1 Por ejemplo, un punto de retorno que marca el fin de un período de crecimiento tendría el siguiente com

portamiento: Y,. s ... s Y,,> Y, ~ Y,.,~ .... ~Y, . .., 

AJUSTE ESTACIONAL Y ESTIMACION DE LA TENDENCIA. .. 17 



Sección 2: ajuste estacional y estima
ción de la tendencia-ciclo de las series 

del comercio exterior argentino 

2.1 Características qenerales de las series 
A pedido de la Dirección Nacional de Estadísticas del Sector Externo se es tudió la 

posibilidad de obtener un ajuste estacional de las series mensuales de exportaciones e 
importaciones argent inas, considerando para esto el período enero 1991 a marzo 2001. 

El objetivo principal de este estudio es obtener la mejor sene desestacional1zada y a 
partir de ésta lograr una buena estimación de la tendencia-Ciclo. 

Para este t rabajo se consideró la clasi ficación de los datos de exportación según Gran
des Rubros: Productos Primarios, Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA), Manu
facturas de Origen Industrial (MOi) y Combust ibles. 

En el caso de las importaciones se uti li zó la clasificación por Uso Económico: Bienes de 
capital, Bienes intermedios, Bienes de consumo, Combustibles, Piezas y accesorios para 
bienes de capital, Vehículos para pasajeros y Resto. 

La disponibil idad de es ta información, hasta el momento, supone un rezago de dos 
meses para su publicación. Además, se est ima una parte de la información correspon
dien te a las exportaciones debido a la existencia de faltantes que oscilan en alrededor del 
7% de los documentos. 

Por últ imo, los datos que pertenecen al año en curso y al an terior son proviso rios y por 
lo tanto también lo serán los que pertenecen a la ser ie desestacionalizada. 

2.2 Ajuste estacional 
2 .2.1 Exportaciones argentinas clasificadas según Grandes Rubros 

La seri e que se desea ajustar por estacional idad (desestac ional izar) es el total de 
exportaciones. Es ta serie mensual se analiza desde el mes de enero de 1991 hasta 
marzo de 2001. 

Ut il izando el prog rama X11-ARIMA versión 2000, se desestac iona lizó la serie tota l 
(método directo) y cada una de las ser ies elementales que la integra n (método indi
rec to). 
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2.2.1.1 Método indirecto 

- Productos Primarios: 

En el gráfico 3 se presenta la serie de exportaciones de productos primarios; en él 
puede apreciarse la fuerte estacionalidad que presenta este rubro. 

Los tests paramétricos que permiten detectar la presencia de estacionalidad dan 
como resultado que hay estacionalidad estable, significativa al 0,1%. Idéntico resul
tado se obtiene utilizando el test no paramétrico, que resulta significativo al 1%. En 
cuanto a la estacionalidad móvil resulta significativa al 5%. Por último, el test combi
nado determina que hay estacionalidad identificable en la serie. 

Esta serie presenta "efecto días de actividad" significativo al 1%. Los valores de los 
pesos de los días son introducidos en la desestacionalización corno factores a priori. 
También resultó significativo al 10% el efecto Pascuas, que afecta gradualmente a la 
serie hasta 4 días antes de que se presente el fe ria do. 

El programa no encontró ningún modelo que ajuste adecuadamente la serie. Los 
filtros estacionales y de tendencia fueron aplicados a la serie sin extender. La 
estacionalidad se estima con un filtro de 3x5 términos y la tendencia se estima con 
un filtro de Henderson de 13 términos. 

El estadístico resumen O es igual a 0,40; para que sea aceptable debe ser menor 
que 1, y no presenta ninguna medida fuera del rango de aceptación. Por último, luego 
del ajuste, el programa no detecta estacionalidad residual en la serie desestacionalizada. 
Por lo tanto este ajuste puede considerarse aceptable. 

Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA) 

Para esta serie los tests paramétricos detectaron estacionalidad estable al 0,1%, y 
el test no paramétrico resulta significativo al 1%, no presenta estacionalidad móvil y 
el test combinado indica que existe estacionalidad identificable. 

El "efecto días de actividad" es no significativo. Por su parte, el "efecto Pascuas" 
es significativo al 5% y se detecta hasta 4 días anteriores al feriado. 

El programa detectó el modelo ARIMA(O 1 1) (O 1 1)12 co n una transformación 
logarítmica como adecuado para extender la serie. La estacionalidad se estima con 
un promedio móvil de 3x5 y la tendencia con un filtro de Henderson de 9 términos. 

La estadística resumen O es igual a 0,63, el ajuste es aceptable y no hay ninguna 
medida M fuera del rango de aceptación. En este caso, tampoco el programa detecta 
estacionalidad residual en la serie desestacionalizada. 

La serie exportaciones de manufacturas de origen animal se presenta en el 
gráfico 4. 

20 INOEC · SERIE ESTUDIOS 37 



- Manufacturas de Origen Industria l (MOi) 

En este caso, los tests paramétricos detectan estacionalidad estable al 0,1% y el 
test no paramétrico al 1%, no se detecta estacionalidad móvil y el test combinado 
concluye que hay estacionalidad identificable. 

La componente "efecto por días de actividad" resulta no signif 1cativa, lo mismo 
ocurre con el "efecto Pascuas". 

El programa detecta como modelo adecuado para extender la serie al ARIMA(O 11) 
(0 1 1 ~2 con una transformación logarítmica. Para estimar la estacionalidad se utiliza 
un promedio móvi l de 3x5 y para estimar la componente tendencia un filtro de 
Henderson de 9 términos. 

El estadístico resumen O resu ltó igual a 0,57, el ajuste resulta aceptable, pero falla 
la medida Ml, ya que la contribución relativa de la componente irregular supera el 
10%. El programa no detecta estacionalidad residual en la serie desestacionalizada. 

El gráfico 5 presenta la serie de exportaciones de manufacturas de origen in
dustrial. 

- Combustibles 

Los tests paramétricos para ident if icar estacionalidad estable dan por resultado 
en un caso que no hay estacional idad estable (F1) y en el otro que hay estacionalidad 
estable con un nivel de significación del 0,1% (F2). Por su par te el test no paramétrico 
(Kruskal-Wal li s) detecta estacionalidad estable a un nivel de 1%. Hay estacionalidad 
móvil al 1% y el test combinado determina que no hay estacionalidad identificable. 

Dado los resultados obtenidos en los tests, y la imposibilidad de hallar un ajuste 
estacional adecuado, se consideró que esta ser ie no debía ser desestac ionalizada. 
Entonces, cuando se rea liza el ajuste estacional por el método indirec to, esta serie se 
ingresa sin ningún t ratamiento para obtener la serie desestacionalizada del nivel ge
neral. 

El gráfico 6 presenta las exportaciones de com bustibles du rante el período en es
tudio. 

- Total de las exportaciones 

El método indirecto consiste en agregar las ser ies elementales desestacionalizadas. 
De las cuatro ser ies elementales dos tienen una desestaciona lización aceptable, una 
es acep ta ble pero t iene un problema con la contribución relat iva de la componente 
irregula r, y una no se puede desestacionalizar. Esto es taría indicando que el ajuste 
indirec to puede tener algunos problemas. 
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El estadístico resumen para el ajuste indirecto O es igual a 0,55. Es un ajuste aceptable, 
pero fallan las medidas M8 que mide la magnitud de las fluctuaciones de la componente 
estacional a través de toda la serie y M10 que mide lo mismo pero en los últimos años. 

2.2.1.2 Método directo 

El método directo, como se mencionó, consiste en desestacionalizar la serie del 
total de exportaciones. Los tests paramétricos para detecta r la presencia de 
estacionalidad estable dan significativos al 0,1%, y el test no paramétrico da signifi
cativo al 1%; y no se detecta estacionalidad móvil. El test combinado determina que 
hay estacionalidad identificable. 

El "efecto días de actividad" da significativo al 1%. Los valores de los pesos de los 
días son introducidos en la desestaciona lización como factores a priori El ''efecto 
Pascuas" también resu lta signi f ica t ivo al 5%, afectando a la serie hasta 1 día antes de 
que se presente el feriado. 

El programa selecciona como adecuado para extender la se ri e al mode lo 
ARIMA(O 1 1) (0 1 1)

12 
con una transform ac ión logarítm ica. Para estimar la 

estacionalidad se utiliza un promedio móvil de 3x5 y para es timar la componen
te tendencia un f ilt r o de Henderson de 13 términos. 

Para este ajuste e l estadístico resum en O resulta igual a 0,38. Es un ajuste 
estac ional aceptable y no presenta ninguna med ida fuera del rango de aceptac ión. 
Por últ imo, luego del ajuste el programa no detecta estacionalidad residua l en la serie 
desestac io na lizada. 

2.2.1.3 Ajuste directo versus ajuste indirecto 

Para decidir entre ambos ajus tes se util izan las medidas de rugosidad. En este 
caso, la comparación entre el R1 calcu lado para el método directo y el calculado para el 
método indirecto resu lta negat iva 3, el va lor de la comparación es -0,763% para la 
seri e completa y -19,499% para los últimos tres años de la serie. En el caso de R2 
también la comparación resul ta negat iva (-1,765% para la serie completa y -27,719% 
pa ra los últimos tres años). Ambos resultados son favorables al método directo. Pare
ce importante recordar que, en este caso, como los filtros de Henderson utili zados en 
cada serie componente son diferentes, sólo se debe observar R1. 

Por otra parte, el va lor del estadístico O para el ajuste indirecto es de 0,55 pero 
fallan las medidas M8 que miden la magnitud de las fluctuaciones de la componente 
estac ional a través de toda la serie y las de M10, que mide lo mismo pero en 
losúltimos años, y que superan el va lor 1, indicando que el ajuste no es aceptable en 
términos de estas medidas. 

3 Una relación positiva entre los indicadores indica que la serie desestacionalizada por el método indirecto es más suave 
o menos "rugosa" que la obtenida con el ajuste estacional directo. 
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Por lo expuesto anteriormente se considera favorable utilizar el método directo 
para la desestacionalización de la serie. 

Este ajuste directo fue evaluado utilizando la técnica de sliding spans. Este proce· 
dimiento deja el 8,3% de los meses con factores estacionales no confiables y el 14,7% 
de los cambios porcentuales entre meses consecutivos son inestables, pero ambos 
valores están dentro de los límites aceptados. 

Por último, las revisiones de la serie desestacionalizada presentan su valor máxi 
mo en el mes de enero de 2000, con una variación de 2,5%; en promedio la revisión 
fue del orden de 0,69%. En cuan t o a los cambios mes a mes en la serie 
desestacionalizada, la revisión máxima fue del 1,4% (marzo 2000) y la revisión pro
medio de las variaciones mensuales es de 0,37%. estos resultados indican que el 
ajuste estacional realizado por el método directo es confiab le. 

En el gráfico 2 se muestra e l compor tamiento de la seri e original y de la 
desestaciona lizada por el método directo para el total de las exportaciones. 

2 .2.1.4 Fluctuaciones estacionales 

A continuación se presenta el gráfico de factores estacionales para la serie del 
total de exportaciones, que refleja la variabilidad de la serie debida a fenómenos 
estacionales. 

En este gráfico aparecen dibujados los rangos de valores que toman los factores 
estaciona les para cada uno de los meses del año, ya que debe recordarse que el méto
do Xll-ARIMA supone estacionalidad estocástica (esto es, no determinística) por lo 
que hay cierta variab il idad en las est imaciones de los factores estacionales de un mes 
determinado a través de los distin tos años de la serie. 

Gráfico 1.- Fluctuaciones estacionales de la ser ie de export aciones argentinas 
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Gráfico 2.- Total de las exportaciones. Serie original y desestacionalizada 
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Gráfico 3.- Exportaciones argentinas de productos primarios durante el 
período enero de 1991 a marzo de 2001 
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Gráfico 4 .- Exportaciones argentinas de manufac turas de origen 
agropecuario durante el período enero de 1991 a marzo de 2001 
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Gráfico 5.- Exportaciones argentinas de manufacturas de origen 
industria l durante el período enero de 1991 a marzo de 2001 
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Gráfico 6 .- Exportaciones argentinas de combustibles durante el período 

enero de 1991 a marzo de 2001 
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2.2.2 Importaciones argentinas clasificadas por Uso Económico 

La serie objeto de este estudio es el total de importaciones. Esta serie mensual se 
analiza desde el mes de enero de 1991 hasta marzo de 2001. 

Como en el caso de las exportac iones, se desestacionalizó la serie total (método 
directo) y cada una de las series elementales (método indirecto) utilizando el progra
ma X11-ARIMA versión 2000. 

2.2.2.1 Método indirecto 

- Bienes de capital 

El estudio realizado sobre esta serie, utilizando el programa X11-ARIMA, arrojó como 
resultados importantes los que se detallan a continuación. 

De acuerdo a los resultados de los tests de estacionalidad estable, ambos indicaron 
que hay estacionalidad estable significativa al 0,1%. Por otra parte, a partir del test 
no paramétrico que efectúa el programa y prueba la misma hipótesis (presencia de 
estacionalidad estable) se concluye que resulta sig ni ficativa al 1%. Otra prueba que 
realiza el programa se refiere a la presencia de estac ionalidad móvil. En este caso no 

1 
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se detecta su existencia. Combinando estos resultados se concluye que la serie tiene 
estacionalidad identificable. 

La prueba de la hipótesis referida a la presencia del ''efecto días de actividad" 
(también conocido como trading day) señala que dicho efecto es significativo al 1% 
por lo cual se utiliza cada uno de los pesos estimados para cada día de la semana y se 
imponen como valores a priori en el sistema, para ajustar la serie por este efecto. 

Con respecto al "efecto Pascuas" también se realiza un test de hipótesis para pro
bar si éste es estadísticamente significativo. En es te caso el efecto es significativo al 
5% y se estimó que esta fiesta móvil tiene un impacto gradual que afec ta los 5 días 
previos al feriado. 

Más allá de los efec tos significativos identificados que se deben remover de la 
serie para encontrar un ajuste estacional adecuado, se definen otras opciones referi
das a los filtros utilizados para la estimación de la componente estacional y tenden
cia. Se utilizó un filtro de promedios móviles de 3x9 términos para estimar la compo
nente estacional y un filtro Henderson de 13 términos para obtener una estimación 
de la tendencia. Para aplicar los filtros mencionados es habitual extender la serie 
desestaciona lizada con un año de pronósticos, utilizando un modelo ARIMA. Esto re
duce la magnitud de la fluctuación de las estimaciones correspondien tes a las esti
maciones más recientes de la serie. Para esto el programa prueba un conjunto fijo de 
modelos en busca de aquel que mejor ajuste la serie, siempre que el error de pronós
tico medio no supere el 15 %. De todos modos el usuario siempre tiene la opción de 
fijar un modelo si piensa que es necesario. En este caso se extiende la serie usando 
pronósticos de un modelo AR IMA (0 1 2)(0 1 1)

12 
con transformación logarítmica. 

Por último, el programa X11-ARIMA ofrece un conjunto de 11 medidas (llamadas M1, 
M2, hasta M11) que dan información acerca de los distintos aspectos que interesan 
para el ajuste estacional de una serie, y que luego se utilizan para calcular un estadís
tico resumen O como promedio ponderado de los resultados hallados para las medi
das M. En términos generales se ha establecido, para que el ajuste es tacional resulte 
satisfactorio, que ni el valor de estas 11 medidas ni el de O superen a 1. Sin embargo, a 
veces se encuentra que el valor de O está por debajo de 1 pero alguna de las medidas 
M lo supera, sin que se pueda hallar un ajuste mejor, dependiendo de la cal idad de la 
serie en estudio. 

El valor de O para esta serie es 0,83; lo que indica que el ajuste es aceptable. Se 
destaca que la medida denominada M1 supera el va lor 1 sugerido, lo que indica que la 
contribución de la componente irregula r es superior al 10%. 

La serie se presenta en el gráfico 9. 
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- Bienes intermedios 

La serie de bienes intermedios se presenta en el gráfico 10. Observando los resulta
dos de los tests de identificación de estacionalidad, ambos indican estacionalidad esta
ble significativa al 0,1%. Por otra parte, el resultado del test no paramétrico indi-ca 
estacionalidad estable significativa al 1%. Además, el valor del estadístico que se calcu
la para probar si hay estacionalidad móvil indica que es no significativo. Combinando 
todos estos resultados, se concluye que la serie presenta estacionalidad identificable. 

El test que se efectúa para comprobar si hay "efecto por días de actividad" indica 
que este efecto es significativo al 1%. Lo propio se realizó con el "efecto Pascuas", y 
el valor del estadístico de prueba indica que es significativo al 1%. Al respecto se 
estimó que el impacto gradual de esta fiesta se presenta el día anterior al feriado. 

La extensión con pronósticos de la serie se realizó utilizando un modelo ARIMA 
(011)(0 l 1)12 con transformación logarítmica para poder luego aplicar el filtro estac ional 
adecuado. Se uti lizó un filtro (3x5) para la componente estacional y un filtro Henderson 
de 9 términos para la estimación de la tendencia obtenida como suavizado de la seri e 
ajustada por estacionalidad. 

Por últ imo, el va lor del estadístico O resultó igual a 0,58 indicando que el ajuste 
de la serie es aceptable. La medida Ml supera el valor 1 recomendado como aceptable 
para la misma, lo que indica que la con tribución relativa de la componen te irregu lar 
es más elevada que la aconsejada. 

- Combustibles 

Para esta serie (véase el gráfico 11) los resultados que se obtuvieron fueron los 
siguientes: 

- los tests de estacionalidad estable indican presencia de estac ionalidad estable signi
ficativa; 

- el t est de estacionalidad móvil también resulta significa tivo. 

En base a este último test el programa detecta que probablemente no haya 
estacionalidad identificable en la serie. 

Con respecto al "efecto por días de actividad", el valor del estadístico de prueba 
indica que el mismo es no significativo; el " efecto Pascuas" resu ltó significativo al 
6% habiéndose estimado que su impacto afecta los 7 días previos al feriado. 

28 INDEC - SERIE ESTUDIOS 37 



No se encontró ningún modelo ARIMA que a¡uste la serie de manera aceptable y 
que permita ser utilizada para la extensión de la misma antes de utilizar los filtros 
estacional y de tendencia. Para la parte estacional se utilizó un filtro con (3x5) térmi
nos y un filtro Henderson de 23 términos para la tendencia. 

Para terminar, el estadístico O alcanza un valor de 1,61 y las medidas M1, M2, M3 y M5 
superan el valor 1, lo que indica que el ajuste obtenido para esta serie no es aceptable. 

- Piezas y accesorios para bienes de capital 

Para esta serie el programa de desestacionalización encuentra estacionalidad iden· 
tificable en base a los tests disponibles. Los tests paramétricos indican que hay 
estacionalidad estable significativa al 0,1%. El test no paramétrico es consistente con 
este resultado, con un nivel de significación del 1%. Y en lo que respecta a la presen
cia de estacionalidad móvil, el test que realiza el programa no indica evidencias de 
este efecto. 

Con respecto al efecto días de actividad, el valor del estadístico de prueba resultó 
significativo al 1%. Por ello se fijaron a priori los valores de los pesos diarios estima
dos para cada día de la semana. Con respecto a Pascuas, este efecto resultó no signi
ficativo. 

Tampoco se encontró un modelo ARIMA adecuado que permita extender la serie 
con un año de pronósticos, para aplicar los filtros estacionales y de tendencia. El filtro 
utilizado para la componente estacional fue de (3x5) términos. El utilizado para obte
ner la estimación de la tendencia fue un Henderson de 9 términos. 

El valor del estad ístico O para esta serie alcanzó el valor 0,57 con lo cual el ajuste 
es aceptable; pero las medidas M1, M10 y Mll superan el valor 1 recomendado. Estas 
medidas se refieren a la contribución relativa de la componente irregular (mayor al 
10%) y a las fluctuaciones de la componente estacional y al movimiento lineal de la 
misma componente en los últimos años de la serie, respectivamente. El gráfico 12 
corresponde a esta serie. 

- Bienes de consumo 

Para esta serie (véase gráfico 13) se encuentra estacionalidad identificable en base 
a los distintos tests paramétricos y no paramétricos que calcula el programa. Los 
primeros indican que la serie tiene estacionalidad estable significativa al 0,1%. El test 
no paramétrico detecta estacional idad estable al 1%. Por último, no se evidencia la 
presencia de estacionalidad móvil. 
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El efecto días de actividad resultó significativo al 1%. Por su parte el efecto Pas
cuas también resultó significativo al 1%, estimándose que el feriado afecta los 4 días 
previos a dicha fiesta. 

El modelo ARIMA que se utilizó para extender la serie antes de aplicar los filtros 
correspondientes fue el ARIMA(O 11)(0 11)

12 
con transformación logarítmica. El filtro 

estacional que se utilizó fue de (3x5) términos y el que corresponde a la estimación 
de la tendencia fue un filtro Henderson de 9 términos. 

El valor del estadístico Q resultó 0,33 y todas las medidas que lo conforman se 
encuentran por debajo del valor 1, con lo cual el ajuste estacional de esta serie es 
satisfactorio. 

- Automóviles de pasajeros 

Para esta serie (véase el gráfico 14) el programa indica que probablemente no 
haya estacionalidad identificable ya que, aunque los tests resultaron con valores 
significativos, la serie tiene un comportamiento errático que no permite la identi
ficación de estacionalidad estable. 

Sólo resultó significativo el efecto referido a Pascuas, cuyo impacto se estima 
para los cuatro días anteriores al feriado. Para el test que prueba si el efecto por 
días de actividad es significativo, el mismo resultó no significativo al 10%. 

No se encontró un modelo ARIMA que permita la extensión de la serie de ma
nera satisfactoria y, por lo tanto, se aplicó un filtro estacional con (3x5) términos, 
directamente sobre la serie sin extender. Para la estimación de la tendencia se 
utilizó un filtro Henderson de 13 términos. 

El valor del estadístico Q es 1, el valor límite para considerar que el ajuste 
estacional es aceptable, y las medidas M1, MS y M10 superan el valor recomenda
do indicando que el a¡uste estacional no es satisfactorio en el tamaño de la contri
bución relativa de la componente irregular y tamaño de las fluctuaciones de la 
componente estacional. Por estas razones no es posible hallar un ajuste acepta
ble para esta serie. 

- Resto 

Para la última serie elemental de importaciones, que se presenta en el gráfico 
15, no se encontró estacionalidad identificable en base a los distintos tests que 
calcula el programa y, por lo tanto, no es posible desestacionalizar la misma. 
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El ajuste estacional de tipo indirecto supone desestacionallzar cada una de las 
series elementales y luego, a par tir de ellas, obtener la serie desestacionallzada 
del agregado de las series elementales. 

En caso de aplicar este método para las importaciones totales esta serie deno
minada Resto se incorpora sin ajustar por estacionalidad. 

- Total de las importaciones 

Como resultado del ajuste indirecto del total de las importaciones, los tests de 
hipótesis de estaciona lidad estable son significat ivos al 0,1% y no se encuentran 
evidencias de estacionalidad móvil al 5%, por lo cual se detecta estacionalidad 
identificable. Para la parte estacional se utilizaron filtros de 3x5 términos y para 
la tendencia-ciclo un filtro Henderson de 9 términos. La estadística resumen O 
resulta igual a 0,87 y las medidas M1, M8, M10 y M11 superan el valor 1 considerado 
como aceptable. 

2 .2 .2.2 Método directo 

Al analizar la serie del total de Importaciones, los tests paramétricos indicaron 
estacionalidad estable significativa al 0,1%. A su vez, el test de Kruskal-Wallis 
para la misma hipótesis indicó la presencia de estacionalidad estable significativa 
al 1%, no habiéndose detectado estacionalidad móvil. 

El efec to días de actividad o tradinq days resultó significativo al 1% al igual que 
el efecto Pascuas y se estimó que el impacto gradual de esta fiesta móvil se pre
senta el día anterior al feriado. 

Para extender la serie con un año de pronósticos se utilizó el modelo ARIMA 
(0 11)(0 11)12 con transformación logarítmica. Los filtros utilizados fueron: para la 
parte estacional un filtro con 3x5 términos, y para la estimación de la tendencia 
un Henderson de 9 términos. 

Para finalizar, el valor del estadístico O arroja un resultado igual a 0,46 y la 
medida M4 supera el valor 1 indicado como aceptable. Si bien esta medida se refie
re a la presencia de cierta correlación en la componente irregular de la serie, si se 
observa el correlograma de esa componente obtenido a partir de este ajuste, no 
se observa n correlaciones significativas y podría decirse que la componen te irre
gular es una serie del tipo " r uido blanco". 
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2.2.2.3 Ajuste directo versus ajuste indirecto 

De acuerdo a los resultados de cada una de las series elementales y evaluando 
la calidad del ajuste estacional de tipo indirecto en contraste con el que se obtie
ne por el método directo se observa que para dos de las series elementales no es 
posible obtener un ajuste estacional aceptable y otra de las series directamente 
no presenta estacionalidad identificable. De esta manera, tres de las siete series 
elementales no aportan al método indirecto ajustes adecuados. 

Las medidas de rugosidad dan información acerca de cual de los dos métodos 
de desestacionalización proporciona un ajuste menos rugoso y, por lo tanto, me
jor. Los resultados para el total de importaciones indican que es más adecuado 
utilizar un ajuste por el método directo. La comparación de las medidas de rugosi
dad para ambos métodos arroja valores negativos tanto si se considera la serie 
completa como sus últimos años (los valores del cambio porcentual entre las me
didas son -10,865 y -7,750 para R1 respectivamente, y -11,565 y -19,731 para R2, 
siempre considerando en primer lugar la serie completa y luego los últimos tres 
años de la serie)4 

. Las medidas de rugosidad para el método indirecto son mayo
res a las calculadas para el método directo. De todas maneras, el valor de R2 solo 
da información orientativa ya que se han utilizado filtros Henderson de distinta 
longitud para el ajuste de cada una de las series elementales. 

Por otro lado, y en relación con el ajuste indirecto, si se observa el valor del 
estadístico Q, el mismo alcanza el valor 0,87 y las medidas M1, M8, M10 y Mll 
superan el valor 1, lo que indica que el ajuste no es aceptable en términos de estas 
medidas: la primera se refiere a la contr ibución relativa de la componente irregu
lar mientras que las tres restantes se refieren a las fluctuaciones de la compo
nente estacional y al movimiento lineal de la misma componente. 

Por todo lo señalado anteriormente se considera más conveniente 
desestacionalizar la serie de importaciones utilizando el método directo. 

La estabilidad de los resultados obtenidos por es t e método se estudió utilizan
do las técnicas conocidas como sliding spans y revision histories, y ambas indican 
que los resultados obtenidos utilizando el método directo son estables y confiables. 

• Una relación positiva entre los indicadores indica que la serie obtenida con ajuste estacional indirecto es más suave 
que la obtenida con el a¡uste estacional directo. 
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Los resultados del slidinq span indican que solo el 6% de los valores de la sene 
desestacionalizada han sido marcados como no confiables, al igual que los valores 
de los factores estacionales estimados, lo cual se encuentra por debajo del límite 
tolerado para este indicador. Lo mismo ocurre si se observan los valores del cam
bio mes a mes estimado para la serie desestacionalizada, con un 11,6% de los valo
res indicados como no confiables, porcentaje que también se encuentra por deba
jo del límite tolerado. 

A su vez, observando las revisiones de la serie desestacionalizada, la máxima 
fue del 2,37% (correspondiente al valor de diciembre de 1999) y, en promedio, la 
revisión fue del orden del 0,51%. El mismo análisis sobre los cambios mes a mes 
en la serie desestacionalizada indican que la revisión máxima fue del 2,48% (tam
bién para diciembre de 1999) y la revisión promedio de las variaciones mensuales 
está calculada en 0,47%. Estos resultados indican que el ajuste es tacional rea li 
zado por el método directo es conf 1able. 

En el gráfico 8 se presenta la serie original del total de las importaciones origi
nal y la serie desestacionalizada. 

2.2.2.4 Fluctuaciones estacionales 

A con tinuación se presenta el gráfico de factores estaciona les para la serie del 
total de importaciones, factores que reflejan la variabilidad de la serie debida a 
fenómenos estacionales. 

En este gráfico aparecen dibujados los rangos de valores que toman los facto
res estaciona les para cada uno de los meses del año, ya que debe recordarse que 
el método X11-ARIMA supone estacionalidad estocástica (esto es, no determinística), 
por lo que hay cierta variabilidad en las estimaciones de los factores estacionales 
de un mes determinado a través de los distintos años de la serie. 
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Gráfico 7.- Fluctuaciones estacionales de la serie de 
importaciones argentinas 
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Gráfico a.- Total de las Importaciones. Serie orig inal y 
desestacionalizada 
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Gráfico 9.- Importaciones argentinas de bienes de capital durante 
el período enero de 1991 y marzo de 2001 
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Gráfico 10.- Importaciones argentinas de bienes intermedios durante 
el período enero de 1991 y marzo de 2001 
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Gráfico 11.- Importaciones argentinas de combustibles durante el 
período enero de 1991 y marzo de 2001 
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Gráfico 12.- Importaciones argentinas de piezas y accesorios 
para bienes de capital durante el período enero de 1991 y 

marzo de 2001 
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Gráfico 13.- Importaciones argentinas de bienes de consumo 
durante el período enero de 1991 y marzo de 2001 
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Gráfico 14.- Importaciones argentinas de vehículos argentinos 
durante el período enero de 1991 y marzo de 2001 
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Gráfico 15.- Resto de las importaciones durante el período enero 
de 1991 y marzo de 2001 
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2.3 Estimación de la tendencia - ciclo 

2.3.1 Exportaciones argentinas 

En esta parte del trabajo se emplea la metodología detallada anteriormente (véase 
el punto 1.4) con el fin de obtener la mejor estimación de la tendencia para las expor· 
taciones totales. Como en el caso de las importaciones se evaluaron dos procedimien· 
tos: el propuesto por Dagum que consiste, como ya se mencionó, en obtener una 
estimación de la tendencia a partir del reprocesamiento de la ser ie desestacionalizada, 
en la que se han corregido los valores atípicos (tendencia 11 suavizada 11

) y la estima
ción de la tendencia "ordinaria". 

A partir de la serie desestacionalizada del total de las exportaciones, aplicando las 
opciones detalladas anteriormente, se realizaron distintas pruebas para determinar 
cuál es la estimación de la tendencia-ciclo más adecuada para esta serie. 

En primer lugar se evaluaron, para la tendencia "suavizada", distintos modelos 
para realizar los pronósticos. Estos modelos fueron tres, el primero elegido por el 
programa Xll·ARIMA, el segundo resulta de aplicar la metodología de Box-Jenkins y el 

38 INDEC · SERIE ESTUDIOS 37 



te1 cero el sugerido en la metodología de Dagum. Los resultados obtenidos señalaron 
al último modelo, el ARIMA (0 1 1)(0 O 1\ como el que mejor representa al ciclo 
económico y, por lo tanto, se lo consideró como el adecuado para utilizar en el proce
dimiento de estimación de la tendencia "suavizada". 

Luego se compararon los resultados obtenidos para la tendencia suavizada y la 
estimación de la tendencia ordinaria. Para la evaluación de los dos procedimientos se 
utilizaron los tres criterios mencionados anteriormente: la cantidad de falsos puntos 
de retorno, la cantidad de períodos que tarda la tendencia-ciclo en detectar un punto 
de retorno verdadero, y la magnitud de las revisiones para los valores estimados co
rrespondientes al último año de la serie. 

Primer criterio: se evaluó la cantidad de falsos puntos de 1 eterno que presentan las 
series de tendencia, tanto ordinaria como suavizada. En el caso de la tendencia sua
vizada la cantidad de falsos puntos de retorno detectados fue 7. Mientras que en la 
ord inaria se detectaron 9. 

Segundo criterio: en este caso se evaluó la velocidad con que las diferentes tenden
cias detectan la presencia de un cambio de pendiente, o de signo. Para realizar este 
estudio se trabajó sobre dos puntos de retorno verdaderos, que fueron junio de 1998 
y junio de 1999. 

En el gráfico 18.1 se presenta la forma en que reacciona la tendencia suavizada 
para el mes de junio de 1998 a medida que se le agregan meses a la serie; y en el 
gráfico 17.1 se presenta lo mismo para la tendencia ordinaria. Puede apreciarse que 
ambas tendencias comienzan a marcar una caída a partir del cuarto mes posterior al 
mes en que se produce el cambio de signo. Sin embargo, la dispersión de las estima
ciones de un mes a otro es mucho más grande para la tendencia ordinaria que para la 
suavizada. 

Con respecto al segundo punto, el gráfico 18.2 muestra la reacción de la tendencia 
suavizada y el gráfico 17.2 la tendencia ordinaria. La tendencia suavizada detecta el 
cambio luego de dos meses; mientras que la tendencia ordinaria demora 4 meses. 

Tercer criterio: con el fin de evaluar la magnitud de la fluctuación de las estimaciones 
se calculó la variación que presenta la estimación de un mes determinado, utilizando 
la serie completa y utilizando la serie truncada hasta ese mes. 

Por ejemplo: comparar la estimación de marzo 2000 calculada con la serie comple
ta (hasta marzo 2001), con la estimación de marzo 2000 calculada con la serie trun
cada (hasta marzo 2000). Lo mismo se hace con el valor de abri l 2000, mayo 2000 
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y así hasta el final de la serie. De esta manera se pueden calcular, para cada valor en 
el período marzo 2000 a marzo 2001, la variación porcentual entre ambas estimacio
nes, obteniendo luego la variación porcentual promedio y la variación porcentual ab
soluta promedio. 

La variación promedio para la tendencia suavizada es de -0,4% y para la tendencia 
ordinaria 0,5%. En cuanto a la variación absoluta promedio en el caso de la tendencia 
suavizada es 1,0% y para la tendencia ordinaria 1,9%. 

En resumen, todos los criterios indican una cierta ventaja para la tendencia suavi
zada. Presenta menos puntos de retorno falsos, capta más rápidamente los puntos de 
retorno verdaderos y tiene menor nivel de fluctuación en la estimación del final de la 
serie. Por lo tanto, la tendencia suavizada brinda una mejor estimación de la tenden
cia-ciclo de las exportaciones. 

En el gráfico siguiente se muestra el comportamiento de la serie original y de la 
tendencia suavizada para el total de las exportaciones. 

Gráfico 16 .- Tota l de las exportaciones. 
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Gráficos 17.1 y 18.1.- Puntos de retorno correspondiente a junio de 1998 
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Gráficos 17.2 y 18.2.- Puntos ele retorno correspondiente a 
junio de 1999 
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2.3.2 Importaciones argentinas 

A partir de la serie desestacionalizada obtenida para el total de las importaciones, 
cuyas opciones son las que se mencionan en la sección anterior, se realizaron distin
tas pruebas para determinar cual alternativa es más adecuada para la estimación de 
la tendencia-ciclo de esta serie. 

Como se mencionara en párrafos anteriores, las dos alternativas son la estimación 
de la tendencia ordinaria que se obtiene del método X11-ARIMA (tabla 012) y la que se 
obtiene aplicando el método sugerido por Oagum. 

En este último caso, el modelo ARIMA que se encontró como adecuado es precisa
mente el que se sugiere en la metodología desarrollada más arriba, esto es, el ARIMA 
(0 11)(0 O 1\ . Para determinar este modelo el procedimiento utilizado fue el siguien
te. Pr imero se permitió que el programa X11-ARIMA selecc ionara un modelo de acuer
do a los indicadores que el mismo programa posee para la selección de modelos ARIMA. 
Segundo, se determinó un modelo para la serie E2 a partir de la metodología de Box
Jenk ins, esto es a partir de la observación de las funciones de autocorrelac ión y 
autocorrelac ión parcial. Estos dos modelos se compararon con el sugerido en la meto
dología a par tir de los tres criterios de diagnóstico mencionados arriba y la estima
ción de la tendencia-ciclo utilizando el modelo ARIMA(O 11)(0 O 1) fu e la que resultó 

~ 

favorecida. Por lo tanto, este modelo es el que se utilizó para la estimación de la 
tendencia-cic lo. 

Primer criterio: para evaluar ambas alternativas se ca lcu laron la cantidad de falsos 
puntos de retorno para cada una de el las. Para la estimación ord inaria de la tenden
cia-ciclo (tabla 012) se encontraron 6 falsos puntos de retorno mientras que para la 
tendencia suavizada se encontraron 5. 

Segundo criterio: en los gráficos 20.1, 20.2, 21.1 y 21.2 se observa la rapidez con que 
se detectan los puntos de retorno verdaderos para ambas alternativas. Nuevamente, 
los resultados de este diagnóstico son favorables a la estimación de la componente 
tendencia-ciclo por el método Oagum. Los puntos de retorno verdaderos que se estu
diaron son los que corresponden a los períodos marzo de 1998 y mayo de 1999. 

Mientras que la t endencia suavizada solo necesita dos períodos para detectar el 
punto de retorno presente en marzo de 1998, la tendencia ordinaria (tabla 012) no 
so lo no lo detecta en ese período sino que, si se considera la serie est imada hasta 
marzo de 1998, momento en que aparece el punto de retorno en la es t imación final 
de la tendencia, pareciera que lo encuent ra en enero de ese año; pero a medida que se 
agregan observaciones al final de la serie el comportamiento de la tendencia ordi na
r ia parece más bien errá t ico. 

Con respecto a la detección del punto de retorno correspond iente a mayo de 1999, 
ambas alternativas tardan un período en detectarlo, pero la tendencia suavizada lo 
hace con valores más parecidos a medida que se agregan observaciones al fin al de la 
serie analizada . 
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Tercer criterio: la última medida de diagnóstico que falta analizar es la magnitud de las 
revisiones correspondientes a las observaciones del último año de la serie considerando el 
período completo (enero 1991 a marzo 2001). Para ello se comparó para cada método alter
nativo el valor de tendencia-ciclo estimado con todas las observaciones (hasta marzo de 
2001) con respecto al valor que corresponde al mismo período cuando la serie termina en 
ese mes. 

Como en el caso de las exportaciones, se calculó la tendencia considerando la serie hasta 
marzo de 2000 y se comparó el valor para este mes con el correspondiente al mismo mes 
calculado sobre la serie hasta marzo de 2001. Lo mismo se hizo con el valor de abril de 
2000, mayo de 2000 y así hasta el final de la serie. De esta manera se puede calcular para 
cada valor en el período marzo 2000 a marzo 2001 la variación porcentual entre ambas 
estimaciones y obtener la variación porcentual promedio y la variación porcentual absoluta 
promedio. 

Para la tendencia suavizada, la variación porcentual promedio es 0,143 y la variación 
porcentual absoluta promedio es 0,541. Para la tendencia ordinaria, la variación porcentual 
promedio calculada sobre el último año es 0,583 mientras que la variación porcentual pro
medio absoluta también ca lculada sobre el último año es de 0,974. 

Por lo tanto, en vista de los resultados de las tres medidas de diagnóstico calculadas: 
cantidad de falsos puntos de retorno, la cantidad de períodos que toma la tendencia estima
da en detectar un punto de retorno verdadero y la magnitud de las revisiones para los 
valores estimados correspondientes al último año de la serie, la estimación de la tendencia 
suavizada es la que mejor captura la tendencia-ciclo de las importaciones. La estimación de 
la tendencia-ciclo por este método se muestra en el gráfico 19. 
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Gráfico 19.- Total de las importaciones: serie original y tendencia 
suavizada 
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Gráficos 20.1 y 21.1.- Puntos de retorno correspondientes al mes de 
marzo de 1998 
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Gráficos 20.2 y 21.2.- Puntos de retorno correspondientes al mes de 
marzo de 1999 
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2.3.3 Una lectura de las variaciones mensuales de la tendencia - ciclo 

Una primera aproximación al estudio del comportamiento de corto plazo de las 
importaciones y exportaciones está dada por la variación mensual de la componente 
tendencia-ciclo de ambas series (véase los gráficos 22 y 23 respectivamente). Al cal
cular el cambio mensual en la componente tendencia-ciclo, lo que implícitamente se 
hace es eliminar la tendencia (estocástica) de largo plazo. Esta tendencia de largo 
plazo es la que se observa claramente en los gráficos 16 y 19, que refleja el movimien
to suave, libre de fluctuaciones aleatorias subyacente en el comportamiento de las 
importaciones y exportaciones. Al eliminar la tendencia de largo plazo queda la fluc
tuación de corto plazo alrededor de esa tendencia. 

En los últimos años, el comportamiento económico de corto plazo de las series de 
comercio exterior tiene algunas características salientes, que se pueden descifrar 
observando las variaciones mensuales de la tendencia-ciclo correspondientes a los 
últimos años del período analizado. 

Comenza ndo con la serie de exportaciones se observa que alcanzan un nivel míni
mo hacia fi nes de 1998, pero pareciera que la recuperación se real iza de manera más 
acelerada que en el caso anterior. 

Con respecto a los crec imientos máximos de las series, en agosto de 1999 enco n
tramos el de las importaciones, mientras que para las exportaciones el máximo lo 
encontramos tres meses más adelan te. 

Las caídas que siguen a continuac ión de estos máximos, reflejadas por las varia
ciones decrecientes, son más len tas en las exportaciones que en las importaciones. 
Mient ras los niveles de las impor tac iones caen en términos absolutos, lo que se refle
ja en variaciones mensuales negativas de la tendencia-c iclo, las exportaciones si
guen crec iendo pero a un ritmo más lento, lo que se refleja en tasas de var iación 
positivas pero decrecientes. 
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Gráfico 22.- Exportaciones al mes de marzo de 1999 
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Gráfico 23.- Importaciones argentinas, variaciones mensuales de 
la tendencia suavizada 
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Los últimos meses de la s series desde fines de 1999 hasta marzo de 2001 mues
tran un comportamiento opuesto: las exportaciones caen lentamente, con tasas 
de variación decrecientes hasta tomar valores negativos, mientras las importa
ciones evolucionan con tasas negativas, aunque cercanas a cero. 

Un comentar io final acerca del método de estimación utilizado y descrito ante 
riormente es que los últimos valores de la tendencia-ciclo se reestiman a medida 
que se agregan nuevas observaciones a la serie original, y que estas reestimaciones 
son propias del método de estimación utilizado. Esto hace que puedan observarse 
cambios de signos en las variaciones mensuales calculadas, sobre todo cuando 
oscilan alrededor del valor cero, como así también cambios en la magnitud de las 
variac iones. Esta inestabilidad en las estimaciones finales se mantiene por algu
nos meses, dependiendo de cada serie en particular. Para observar el panorama 
completo de lo que ocurre con el comportamiento de una serie a mediano y corto 
plazo, utilizando como herramienta de análisis la tendencia-ciclo y sus variacio
nes mensuales, se procederá no sólo a observar los resultados obtenidos para un 
mes en particular, sino que además se deben comparar los resultados obtenidos 
para los últimos seis o siete meses. Esto permitirá descubrir qué magnitud y sen
tido tienen los cambios en las estimaciones calculadas, sobre todo en los momen
tos de cambio de t ende ncia. 
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