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INTRODUCCION

Este estudio forma parte del programa de la Oficina de CEPAL en
Buenos Aires sobre “Informaciéon y analisis de corto plazo de la econo-
mia argentina”,

Los objetivos de este programa son el desarrollo de informacion
estadistica que permita organizar un sistema de indicadores sobre la
actividad econdmica, como base para la realizacion de estudios descrip-
tivos del comportamiento de los sectores en €l corto plazo. Se espera
que estos trabajos —al margen de su aporte al conocimiento de cada
sector— puedan ser combinados, en un futuro, para mejorar la compren-
sidn del funcionamiento en el corto plazo de la economia argentina,

Ha parecido oportuno aprovechar esta publicacidbn para ofrecer
una breve descripcidn de la naturaleza y alcance de las tareas que se han
venido llevando a cabo, Esta vision general del conjunto de la investiga~
cibn permitirda también una mejor comprension del estudio que se
presenta.

El programa ha otorgado particular atencidn, en primer término,
al mejoramiento de las estadisticas, para lo cual ha adoptado una
estrategia consistente en el maximo aprovechamiento de la informacién
disponible proveniente de registros administrativos o encuestas, tratan-
do de sistematizar elementos dispersos y mejorar la comparabilidad en
el tiempo y la consistencia de las series entre si. Las tareas de recopila-
cidon y sistematizacion ya cumplidas se llevaron a cabo en coordinaciéon
con el Banco Central de la ReplQiblica Argentina (BCRA) y el Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (INDEC). Como resultado de esta
labor_se dispone actualmente de un conjunto de atrededor de 5 000
series —de periodicidad generalmente trimestral— la mayoria de las
cuales abarcan los Gltimos veinticinco afios. Hasta donde fue posible se
investigaron los conceptos y métodos utilizados para la preparacion de
esas series, elaborindose memorias de las cuales surgen elemenios de
juicio que contribuyen al mejor uso de los datos. La disponibilidad de
esta informacion ha permitido, una activa participacidon de la Oficina en
programas de trabajo que se proponen ampliar v mejorar las estimacio-
nes de cuentas nacionales, particularmente las series trimestrales de los
componentes del producte y de la demanda final. Por otro lado, ha
facilitado el apoyo a la elaboracibn de modelos macroeconémicos
—principalmente por parte del Banco Central— aportando series estadis-
ticas disehadas especialmente segin los requisitos de las variables inclui-
das en esos mode]os.

Esta acumulacién de informacién ha permitido que en el progra-
ma se haya abordado la elaboracion de indicadores y de estudios
sectoriales de tipo descriptivo que, como se dijo mas arriba, concurriran
a un esfuerzo posterior para precisar hipotesis sobre ¢l comportamiento



de corto plazo de la economia argentina. El estudio sobre las fluctuacio-
nes de la actividad manufacturera constituye un ejemplo de la labor
realizada durante la fase descriptiva del programa.

Con esa misma orientacidn, también se ha comenzado a trabajar
en los sectores agropecuario ¥ externo que —junto con el industrial—
son fundamentales para todo intento de definir la evolucidon de la
economia argentina. Otros temas a los que se ha decidido dedicar
primera atencion son los de la inversidbn —comenzando por el sector de
las construcciones— y el de precios ¢ ingresos. Con respecto a estas
{iltimas variables, se ha puesto el acento en el estudio de la distribucion
del ingreso en el sector industrial y de los precios agropecuarios.

A continuacibn, v antes de presentar la descripcion del contenido
del presente estudio, se ofrece una breve introduccidn sobre estas
investigaciones sectoriales.

A. Descripcidon de las investigaciones sectoriales en curso
1. £l sector agropecuario

En numerosos trabajos sobre la economia argentina se ha destacado el
rol critico del sector agropecuaric en la determinaciéon del nivel de
actividad econbmica, fendmeno que cabria atribuir al doble papel como
principal proveedor de bienes exportables y de alimentos para el merca-
do interno. En las fluctuaciones de corto plazo de la oferta agropecua-
ria, el ciclo ganadero funciona como un factor condicionante de prime-
ra importancia: asi, en periodos de reconstitucion de los stocks, dismi-
nuye tanto la oferta de ganado como la de granos, en este Gltimo caso
debido al desplazamiento del uso de la tierra hacia la ganaderia. Este
deterioro del abastecimiento provoca alternativas conflictivas entre ex-
portacidn y consumo intesno que, por lo general, han desembocado en
crisis de balance de pagos y de estabilidad interna. Ha interesado, por lo
tanto, la elaboracién de indicadores sobre la evolucién de la oferta
agropecuaria que permitan una descripcidon de este proceso tomando
como elemento ordenador el ciclo ganadero. Se ha elegido un lapso de
tiempo suficientemente largo (1953-1978) para examinar, en distintos
periodos, los mecanismos que llevan a las variaciones recurrentes de la
oferta agropecuaria y sus consecuencias sobre el resto de la economia.

Se ha considerado, también, que la disponibilidad de indicadores
para un lapso de esta longitud hara mas facil llegar a conclusiones sobre
la influencia de los cambios de largo plazo en la productividad del
sector sobre una posible moderacién de las fluctuaciones de la oferta y
de sus efectos en la evolucidn de la economia.

La construccidén de los indicadores requirid la reunion de un gran
nitmero de series bisicas y su compatibilizacién, En este aspecto debe



destacarse: la evaluacibn de las estimaciones de producciéon de los
principales productos agricolas, sobre la base de datos de demanda de
estos productos; y la elaboracion de series compatibles de existencias
ganaderas y de faena. Por otro lado, fue menester confeccionar por
primera vez indices como el del volumen fisico de las exportaciones
agropecuarias previamente homogeneizadas en términos del producto
original.

El sector agropecuario merece atencibn, ademés, como deman-
dante de bienes industriales. Para el estudic de este aspecto, se ha
avanzado en la elaboracidén de indicadores de ventas de los principales
bienes intermedios y de capital adquiridos por €l sector. Los indicadores
v el analisis sobre el papel del sector como oferente y demandante
—seghn lo resefiado mds arriba— se incluirn en un primer estudio
actualmente en preparacion.

Durante el lapso considerado se han producido frecuentes cam-
bios en la orientacién de las politicas dirigidas hacia el sector, en
particular en lo que se refiere a la administracidon de precios y a las
medidas cambiarias. Un sepundo estudio se propondra, entonces, descri-
bir estas politicas, analizando los distintos instrumentos aplicados y la
oportunidad y duracidbn de 1gs estimulos. Se intentara, ademas, exami-
nar los condicionantes de dichas politicas —situacibn de los mercados
internacionales y factores climaticos, por ejemplo— asi como también
conocer y obtener la respuesta de la produccidén a las medidas adoptadas.

2. Elsector industrial

a)  Fluctuaciones de la produccion en el perfodo 1950-1978

Las variaciones de la produccion manufacturera son probablemen-
te las que mejor reflejan las modificaciones en el estado general de la
actividad econdmica. El programa se orientd entonces a precisar la
descripcion de dichos cambios, con miras a su utilizaciébn en analisis
ulteriores sobre la propia actividad y como referencia para los estudios
de otros sectores.

La tarea estadistica se dirigié principalmente hacia la obtencibn
de series suficientemente largas, de periodicidad trimestral y de desagre-
gacion adecuada. Se trimestralizaron datos anuales para el periado
1950-1967, utilizando informacion de diversas fuentes y mediante la
aplicacion de técnicas desarrolladas a tal efecto. También se puso el
acento en la recopilacion y evaluacidn de indicadores estrechamente
relacionados con la produccion, como son los correspondientes a la
demanda y a los inventarios.

En el primer analisis de esta informacidbn —cuyos resultados se
presentan en este estudio— se utiliza un enfoque de tipo ciclico, por el
cual se determinan los momentos de cambio de direccidn de la produc-
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cidon manufacturera, y se obtienen medidas sintéticas sobre el comporta-

-miento de la actividad en las fases asi definidas. El método no prejuzga
sobre si las fluctuaciones son los resultados de fuerzas internas al
sistema econdmico o de fendmenos autdbnomos.

La eleccidon de este método tuvo en cuenta el estado actual del
analisis macroecondmico, segin surge del debate que se esti desarrollan-
do en el terreno tedrico. Sin ignorar los avances ya realizados en la
explicacién de las fluctuaciones econdmicas en la Argentina, se conside-
r0 que existe campo para la biisqueda de hechos estilizados, a partir de
la observacion empirica, como estimulo para la formulacién de hipéote-
sis de comportamiento més precisas.

Por otro lado, algunos aportes tebricos recientes —no sbdlo los
trabajos sobre expectativas racionales, sino también otros estudios,
inspiradas en Keynes— han destacado que en diferentes situaciones es
posible esperar reacciones distintas de la actividad 2 un estimulo dado.
De alli surgiria que el método que debe utilizarse en un trabajo
preliminar como éste debiera servir de base a un analisis de coyunturas,
Asi ocurre en este estudio, en el que se presentan medidas descriptivas
de ]a evolucidon de la actividad, en el corto plazo, gue son muy fttiles
para el andlisis de casos, y a partir de las cuales no se pretende alcanzar
generalizaciones rigurosas. Ademds, v dado que solamente abarca un
aspecto de Ia economfia, los resultados obtenidos necesitan ser comple-
mentados con el anilisis de otras variables, pues ellos no son suficientes
para elaborar una descripcidon completa de las coyunturas econdmicas.

b)Yy  Empleo y distribucion del ingreso

Son conocidos los trabajos empiricos que muestran que las fluc-
tuaciones de la produccibn industrial van generalmente acompafadas de
modificaciones en la distribucién del valor agregado, como consecuen-
cia de los cambios de la productividad del trabajo y de los precios de la
produccibn relativos al de los insumos. Se ha comprobado, en general,
que en las fases de expansién aumenta la participacién de los beneficios,
mientras que ésta decrece en los periodos recesivos. Con el objeto de
obtener indicios sobre las caracteristicas de este comportamiento en la
industria argentina, se pretende estudiar, para el periodo 1960-1978 ¥
en el marco del ciclo de la produccion, la evolucion del margen bruto de
beneficios ¥ de la remuneracion de los asalariados de un conjunto de
actividades industriales, a la vez que examinar el comportamiento del
empleo y de la productividad.

Para analizar la evolucion del margen bruto se esta calculando un
indice de costos ¥ uno de precios de la produccidn de las actividades
seleccionadas. El {ndice de costos se compone de dos partes, una que
refleja la variacion de los precios de los insumos y otra la de los costos
salariales. En cuanto a la productividad de la mano de obra, caben dos



tipos de anélisis. Por un lado, se trata de verificar la existencia de una
marcada inflexibilidad del empleo ante variaciones en la produccién v la
consiguiente evolucion de la productividad. Por otro lado, se pretende
comprobar si —como ha sido empiricamente verificado en otros paises—
los cambios en la productividad inciden en forma importante en las
variaciones del margen bruto de beneficios.

3. La construccion

Es conocida 1a carencia de informacién completa y confiable que
permita analizar, entre otros aspectos, los cambios en la produccién y
en ¢l financiamiento de esta actividad. De ahi que el programa haya
puesto el acento en el mejoramiento de esa informacidon. Hasta el
momento se han preparado estadisticas trimestrales de permisos de
construccion de edificios residenciales y no residenciales, durante los
Nltimos veinticihco afios. Sobre esta base ¥ a partir de datos técnicos
sobre duracion de la construccidn de distintos tipos de edificios, se
intenta también obtener series que reflejen aproximadamente ¢l trabajo
ejecutado en cada periodo. También se ha avanzado en la preparacion
de estadisticas sobre la accion crediticia oficial en la construccion de
viviendas, y sobre el financiamiento bancario.

En una segunda instancia, y teniendo como base este material, se
ha previsto examinar la correspondencia entre los cambios en la cons-
truccion de edificios, en la actividad econdmica, y en la formacién
bruta de capital. Otro tema que se estudiard es el tipo de relacion que
existe entre Jos cambios inducidos por el sector oficial en materia de
viviendas y la evolucion de la construccion residencial total, en particu-
lar, aquella financiada por el sector privado.

4, El sector externo

Se ha destacado frecuentemente la relacion entre la variabilidad del
crecimiento de la economia argentina vy los cambios en su sector
¢xterno, En las fases ascendentes del ciclo disminuirfan los saldos
agropecuarios exportables y crecerfan las importaciones debido al au-
mento de la actividad indusitial. A ello se agregarian —a medida que
aumenten las expectativas de una devaluacion o de controles— factores
especulativos, que inciden tanto sobre las importaciones como sobre el
movimiento de capitales. Por otro lado, son muy conocidos los efectos
de las flucteaciones en los mercados internacionales en ¢l nivel de
actividad interna.

Con el fin de enriquecer ¢l conocimiento sobre los mecanismos de
transmision entre la situacion del sector externo y el nivel de actividad,
se ha previsto la necesidad de relacionar los diversos indicadores de la



evolucion de este sector y examinar su asociacidbn con el ciclo de
referencia industrial, poniendo de relieve l1a bisqueda de regularidades
¢n la cronologia de los puntos criticos de las diferentes series.

Para ello, se utilizardn los resultados del programa en lo que hace
al mejoramiento ¥ ampliaciéon de la base estadistica disponible sobre el
sector externo. Se han elaborado a estos efectos series trimestrales —que
abarcan los Gltimos veinticinco afios— de cantidades y precios de las
exportaciones e importaciones, con clasificaciones adecuadas; del poder
de compra de las exportaciones; de ia relacion de precios del intercam-
bio vy de las reservas internacionales.

B. El contenido de este estudio

En el primer capitulo, se pasa revista a los trabajos que se han escrito
sobre el ciclo econdmico en Argentina, destacandose la importancia que
muchos autores atribuyen a la relacién de las coyunturas con la politica
econdmica, lo que permite extraer algunos criterios que han servido
para precisar Jos métodos de anailisis empleados, los cuales se discuten
en el signiente capitulo junto con las técnicas desarrolladas por el
NBER. En el capitulo IIT se examina la evolucidn de mediano plazo de
la industria manufacturera desde 1950, lo cual sirve para enmarcar la
discusion de los ciclos que s¢ plantea en el capitulo IV,

Allf se exponen los principales resultados de la investigacién sobre
los ciclos de la produccion industrial, los cuales se agrupan en cinco
apartados. En el primero se determina la ubicacion de los méaximos y
minimos del cicle de referencia (concepto que destaca la difusion de las
fases entre distintas actividades) y se examina la longitud de las fluctua-
ciones. En los dos acdpites siguientes se resefian la amplitud y forma de
las mismas. En el cuarto, se incluye un analisis sobre la correspondencia
entre extremos ciclicos v transiciones de politica econdmica y en el
fltimo se hace un analisis desagregado del ciclo en gque se trata de
identificar adelantos y rezagos de los puntos criticos de produccion de
las distintas ramas industriales respecto del ciclo de referencia, junto
con evaluar la ampiitnd de cada serie especifica y su contribucién a la
amplitud de las fluctuaciones del agtegado.

En el capitulo V se hace uso de algunos indicadores cualitativos
de demanda e inventarios que existen sblo para un periodo mas recien-
te. Se trata de complementar aqui la descripcibén del ciclo de la
produccion con estas variables, que estin estrechamente relacionadas
con ese ciclo. Este capitulo tiene también como objeto obtener algunas
conclusiones sobre la confiabilidad de esos indicadores. En el capitu-
lo VI se resumen los principales resultados logrados y se adelantan
algunas conclusiones gue pueden servir de orientacidon para futuros
trabajos en este campo de investigacion.



Por lltimo, se incluyen ocho anexos y un apéndice. Algunos
anexos contienen cuadros estadfsticos v graficos, en tanto que en otros
se describen en forma detallada Ja informacién y los métodos utilizados
en esta investigacion. El apéndice contiene una breve descripcion del
periodo mas reciente (1978-1979), posterior a la version preliminar de
este estudio.

I. LOS CICLOS ECONOMICOS EN LA ARGENTINA
SEGUN ESTUDIOS RECIENTES

La observacion de algunas series representativas del nivel de actividad-en
la economia argentina muestra claramente desde mediados del siglo
XIX' la presencia de fases hien definidas de expansion y contraccion.”
En general se ha aceptado como rasgo distintivo del perfodo mas
temprano la preeminencia del sector externo como promotor del movi-
miento ciclico. Por el lado de la oferta, los factores climéaticos introdu-
cian inestabilidad en el volumen de la produccion exportable y por el
lado de la demanda, el estado del ciclo de los paises industriales
—principalmente ¢l del Reino Unido— determinaba fluctuaciones en las
cantidades v precios de los productos primarios exportades por el pais,
asi como variaciones en el fluyjo de capitales, fuente principal de
financiamiento de las inversiones en infraestructura. Estas Oltimas,
junto con las exportaciones, constituian motores principales de la
actividad econdomica. El caricter relativamente simple y abierto de la
economia, asi como la pasividad fiscal y monetaria permitian una
rapida transmisién a la actividad interna® de las perturbaciones prove-
nientes del sector extemo.

La crisis de 1930 originé una extension del papel del Estado, con
la creacion de instituciones y mecanismos cuyo objetivo fue amortiguar
los efectos de la depresién internacional sobre la actividad interna.’
Este papel mas amplio de la politica econdémica, como asimismo los
cambios estructurales ocurridos a raiz de la mayor complejidad de la
economia, por el crecimiento relativo del sector manufacturero, han
modificado en el periodo mas reciente los mecanismos determinantes
del ciclo.

vgase, por ejemplo, Di Tella y Zymelman (1),

2En un sentido amplio, en lo que sigue se designa indistintamente con los
términos ciclos o fluctuacienes de una actividad a la sucesion de periodos de
expansidén y contraccion de la misma FEllo no implica que se asigne a este
fendmenao un caricter necesario o periodico. Se entendera por fase el componente
del ciclo que abarca un periode de expansion o contraccion.

*Para un desarrollo del tema, véase Prebisch (2) y BCRA (3).

Hy7¢ase Prebisch (2)



Desde el punto de vista de la investigacién econdmica, también ha
cambiado la interpretacion de las fluctuaciones. No se enfatiza ahora en
los mecanismos de respuesta automdtica de la actividad interna los
cambios en el comercio exterior. Del mismo modo que en los paises
industriales se ha tendido a conceder mayor importancia al caricter
activo de la politica econdmica,® varios esquemas presentados para
analizar el caso argentino han subrayado la inestabilidad de las politicas
para explicar los cambios de fase de la actividad.

A, Las hipotesis del stop-go

Diversos estudios sobre la economia arpentina® se basan en dos observa-
ciones. En primer término, se sefiala la particular inestabilidad de las
politicas econdomicas. En segundo lugar, se enfatiza el papel limitativo
del crecimiento que recurrentemente parece haber tenido el balance de
pagos.

En este marco, las hipbtesis desarrolladas sobre variaciones de
corto plazo de la actividad no suponen que la propia dinamica del
sistema econdmico provoque una transicion continua entre expansiones
y contracciones. Mas bien, cada fase estaria caracterizada por un valor
alto o bajo del estado de equilibrio —en el sentido keynesiano de
“equilibric con desempleo”— de la actividad. Los cambios de un estado
a otro se originarian por una inversibn del signo de la politica econdomi-
ca (stop-go), por la cual en un momento dado, un conjunto de medidas
que frenan la actividad sustituiria a otro que estimula la expansion. Es
importante destacar el énfasis otorgado a la consideracion integral de las
politicas. En la medida en que los movimienfos de corto plazo se
vinculan a los cambios globales de la politica econdomica, el interés se
centra menos en el andlisis del efecto de ciertas variables particulares
que en el estudio de las condiciones que generan dichos cambios.

SKalecki (4), Nordhaus (5), Lindbeck (6), por ejemplo. Estos modelos
difieren sin cmbargo entre si respecto del origen de los ‘conflictos’ que dan lugar
al cambio de las politicas. Para Kalecki, al llegar la economia al pleno empleo se
produce un relajamicnto de la disciplina laboral. El intento de corregir esto
conduce a la recesion, la que a su vez produce presiones sociales para la vuelta al
pleno empleo. Nordhaus basa su esquema en el efecto de compensacién reciproca
(trade-off) de 1a curva de Philips, v en la conducta racional de los politicos, que
tienen en cuenta la miopia de los electores. Lindbeck, por su parte, invoca el
deterioro de la competitividad extcrna provocado por aumentos cn los salarios,
seguido por la neccsidad de equilibrar ¢l balance de pagos,

6 Mallon y Sourrouille {7}, Canitrot (8), Ferrer (9), Brodcrsohn (11), Braun
y Joy (10), Villanueva (12).



1. La politice economica y el balance de pagos

En términos generales, estos autores asocian el stop-go con la alternan-
cia de esguemas divergentes de politica, que difieren marcadamente en
cuanto a la importancia relativa asignada a los objetivos, y a su concep-
cibn sobre el funcionamiento de la economiz v el alcance de la interven-
cidbn del Estado. De esta manera, se suele distinguir entre esquemas
expansivos y estabilizadores. Los primeros tendrian como objetivos
principales el logro del pleno empleo, la redistribucién de ingresos hacia
los asalariados y una mayor participaciobn del capital nacional en la
economia, Para cumplir estas metas se asignaria una gran importancia a
la accibn del Estado, no sblo mediante la utilizacién de instrumentos
globales —monetarios y fiscales— sino también a través de la aplicacion
de mecanismos especificos, particularmente la administracidon de precios.

Por el contrario, los esquemas estabilizadores supondrian que la
libre actividad de los mercados y una mayor integracion en la economia
internacional son requisitos para el buen funcionamiento del sistema.
Por lo tanto, limitarian la intervencion estatal a las medidas de caracter
global, rechazando el uso de medidas especificas. Desde el punto de
vista de la politica de corto plazo, sus objetivos serian el equilibrio
externo y €l control de la inflacidn, basicamente a iravés de la reduc-
cion de la demanda agregada. Cada uno de estos esquemas estaria
asociado, en las hipdtesis de stop-go, con un determinado comporta-
miento del nivel de [a actividad industrial. La crisis —es decir, el pasaje
de una expansion a una contracciébn— se identificaria con la transicion
hacia una politica estabilizadora.

Entre estos sistemas puros de politica suelen reconocerse algunas
alternativas intermedias.” pese a que ello no modifica el caricter esen-
cial de las hipétesis de siop-go: el énfasis en la alternancia de politicas
que difieren significativamente en sus objetivos y la relacion entre estos
cambios y las variaciones del nivel de actividad. En consecuencia, el
anélisis de las fluctuaciones se ha dirigido hacia el estudio de los rasgos
determinantes de la inestabilidad de las politicas. Asi, se ha sefialado
que el principal factor limjtante que encuentran las expansiones es la
restriccion del sector externo.® En alglin momento, el intento de llevar
la economia al pleno empleo provocaria el desequilibrio del balance de
pagos, lo cual daria lugar a la crisis del esquema y a la consiguiente
aplicacion de politicas estabilizadoras.

Tpor ejemplo, la politica econdmica del periodo 1967-1970. Véase
Caniirot (8), Ferrer {9), De Pablo (13).

8 También se han seialado otros conflictos, como el existente entre redisiri
bucion de ingresos ¢ inversibn. Véase Canitrot (8).



No hay acuerdo entre los especialistas sobre las causas de esta
restriccidén externa, Algunos autores’ destacan la inelasticidad de la
oferta agropecuaria agregada, las caracteristicas ciclicas de la actividad
ganadera v la relacion incomprensible entre actividad industrial ¢ impor-
taciones, como causas de la incompatibilidad entre plenc empleo y
equilibrio externo. Otros sefialan el papel de los intentos de redistribu-
ciom, que impiden alcanzar una estructura de precios relativos orientada
a conciliar el crecimjento con el equilibrio del balance de pnagos.mI

En particular, se ha destacado que la contencion de los precios de
los alimentos como medio para mejorar ¢l salario real ha estado general-
mente asociada con una sobrevaluacidon del peso. Se sumaria, entonces,
a la disminucién de saldos exportables, el aumento de la demanda de
importaciones y el estimulo 2 la fuga de capitales. Los analisis han
asignado menor atencion a las causas por las cuales son reemplazados
los esquemas estabilizadores, aunque se han sefialado las tensiones socia-
les generadas por la contraccién.

En resumen, la presion de los objetivos no privilegiados por cada
uno de los esquemas y la propia inflexibilidad de las politicas genera-
rian crecientes dificultades a lo largo de su aplicacibn y darian lugar a
su reemplazo por un sistema de distinta orientacion. Este énfasis en los
sesgos de las politicas ha llevado a destacar los aspectos politicos y
sociales como explicaciones de Gltima instancia del stop-go. Los esque-
mas expansivos responderian a los intereses de los asalariados y empre-
sarios urbanos,'! mientras que los estabilizadores tenderfan a mejoratr
la situacion del sector exportador,

2. Los mecanismos economicos de corto plazo

En relacion con los enfogues de tipo sfop-go se han discutido particular-
mente las peculiaridades que presentaria el andlisis en un pais semi-
industrializado como la Argentina, ¥ se han desarrollado hipotesis que
subrayan los movimientos de variables asociados con el sector externo.
No se ha alcanzado atin a definir un cuerpo de explicaciones detalladas
sobre el papel y la importancia de las diferentes variables que influirian
en la actividad y la manera en que el sistema econdmico responderia a
sus cambios.}?

Véase Braun v Joy (10), por ejemptlo.

10v¢ase Brodersohn (11).

" Canitrot (8). Este autor ha destacado Ia compatibilidad entre los intere-
ses de ambos grupos tuego de una contraccion de la actividad y sus divergencias al
reducirse el margen de capacidad ociosa en la fase de expansion.

2porto (14) combina en un modelo aigunas de las hipotesis inas difundidas.
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Se ha centrado el anilisis en la explicacién de las crisis asociadas
con los intentos de ajuste del balance de pagos. Se acepta, en general,
que la devaluacion v las restricciones monetarias y fiscales que usual-
mente la acomparian explican el comienzo de las contracciones. Especi-
ficamente, y en relacién con los efectos de las devaleaciones, algunos
autores han destacado la influencia de la redistribucion de ingresos que
ellas implicarian sobre la propension a consumir.'® Otros sefialan la
disminucion de la cantidad real de dinero provocada por el aumento de
precios posterior a la devaluacién (en ausencia de una politica moneta-
tia compensadora),*? o la pérdida de capital de las empresas, asociada
con la revaluacién de sus deudas en moneda extranjera.!’

En cuanto a los mecanismos de la reactivacion, algunos autores les
asignan un caricter tipicamente simétrico a los de las crisis: 16 sobreva-
lnacion del peso, aumento de los salarios en detrimento de los precios
agropecuarios, expansion monetaria y fiscal.

Sin embargo, se ha tendido —en mayor medida que en el caso de
las crisis— a considerar factores especificos en cada episodio, distin-
guiéndose entre reactivaciones populistas (basadas en el aumento de los
salarios) y reactivaciones apoyadas en el crecimiento de la demanda
autbnoma,!” o bien, enfatizindose ¢l efecto de circunstancias especia-
les como el ingreso de capitales extranjeros en 1960-1961.18

B. Las hipotesis monetaristas

La pregunta basica que se plantea respecto- del sistemna del stop-go se
orienta hacia el largo plazo: ;Qué condiciones son responsables de la
restriccion externa o impiden la formulacion de un esquema estable de
politica econbmica? Por otro lado, su enfoque del corto plazo es
keynesiano: dada una perturbacidn descendente, no se supone que
existan fuerzas equilibradoras que restauren automaticamente el pleno
empleo.

Otro grupo de autores adoptan un enfoque distinto. Del lado de
la demanda agregada, enfatizan la relacidon entre cambios en la cantidad
de dinero y del ingreso noniinal. Por otra parte, consideran que las
variaciones de la oferta alrededor de un valor normal o de tendencia
obedecen en altima instancia a la dificultad para distinguir entre precios

3niaz Alejandro (15). Braun y Joy (10) también conceden importancia a
este efecto.

"4 Sidrauski (16).
lsBCIOZeICOVSky amn.
18 prodersohn (18).

17 Canitrot (8).

1Bp aun y Joy (10).
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nominales y reales, dado que los agentes no disponen inmediatamente
de informacion sobre el conjunto de precios relevantes para sus decisio-
nes. Una reduccion no anticipada en la demanda global —que estaria
asociada con un cambio inesperade en la tasa de variacion de la
cantidad de dinero— conduciria entonces inicialmente a un descenso en
la actividad, en la medida en que los oferentes interpreten la menor
demanda como particular a su mercado, ¥ no como un hecho general.

Pero esta recesion seria solo transitoria, ya que existirian fuerzas
que por ultimo provocarian un retorno de la actividad a su sendero de
equilibrio, A medida que la informacidon se difunde, las expectativas se
irfan modificando —los oferentes reconocerian que los precios de equili-
brio no s0lo en su mercado, sino en todos, son menores que lo
anticipado— de manera que la cantidad ofrecida tenderia a crecer. Una
vez producido el ajuste, la menor tasa de variacibn en la cantidad de
dinero se reflejaria entonces en una menor tasa de inflacién, y la
produccion variaria nuevamente segiin su tendencia de largo plazo. En
estos términos, se interpretaria que las fluctuaciones en general son
provocadas por shocks monetatios siendo el ajuste posterior de la
produccion primero en la direccion del shock y luego de convergencia al
equilibrio.

Modelos con estas caracteristicas han comenzado recientemente a
ser aplicados a los datos sobre Argentina.!® Puede considerarse que se
trata ain de esfuerzos preliminares; en particular, y a pesar de los
esfuerzod implicitos en la hipdtesis de expectativas racionales sobre los
cambios en los regimenes de determinacién de la cantidad de dinero, no
se han construido modelos que intenten incorporar estas variaciones
para la Argentina. Por otro lado, como se seiald en la introduccion, en
la actualidad no existe consenso sobre los fundamentos teéricos de
estos esquemas y los keynesianos.

C. Alcance de este estudio

En este estado del conocimiento, parece necesario aumentar la precision
y detalle de las hipotesis. Se reconocen dos modos de hacerlo, que son
complementarios entre si desde el punto de vista del analisis aplicado.
Uno de ellos partiria del estudio de perfodos individuales,?® con el
objelo de precisar mejor la definicion y la dinamica de la politica
econdmica y buscar relaciones de la evolucion de los distintos procesos
econdmicos entre si y con los instrumentos de politica. Por otro lado,
los recursos pueden concentrarse en el andlisis de relaciones parciales

l‘)Véasc, por ¢jemplo, Lucas (19) y Fernédndez (20).

2Como Io han hecho Mailon v Sourrouille (7), Ferrer (9), etc.
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entre variables a lo largo de un periodo prolongado, con miras a la
integracién de un modelo cuantitativo general.?!

El propdsito de este trabajo es contribuir a esas tareas, teniendo
en cuenta que una de las restricciones basicas para el anilisis, segiin
cualquiera de las dos lineas expuestas, ha sido el empleo de informacién
muy agregada v de periodicidad poco adecuada para los estudios de
corto plazo. Por otro lado, se considera que un intente de descripcibn
es un paso previo muy adecuado para incorporar nuevos antecedentes
que contribuyan a mejorar la formulacién y verificaciéon de las hipdtesis
de comportamiento, Este trabajo se centra en la descripcion de un
proceso especifico que es clave en los analisis sobre las fluctuaciones de
la actividad econdmica: la produccion de las industrias manufactureras.

II. EL METODO DE ANALISIS

Como se sehald en el capitulo anterior, en esta investigacibn se ha
considerado que en el estado actual del conocimiento sobre las fluctua-
ciones econbdmicas en la Argentina, resuitan {tiles los esfuerzos para
mejorar la informacion estadistica y realizar una descripcién ordenada
de ellas, con el objeto de aportar pruebas que puedan ser Gtiles para
ampliar o ajustar las hipdtesis que se han venido desarrollando sobre el
tema,2?

Por otro lado, este trabajo se concentra en un aspecto particular
del proceso econdmico: 1a produccion de las industrias manufactureras,
No parece necesatio insistir en el hecho de que el analisis de 1a actividad
industrial ocupa un lugar central en el estudio de las fluctuaciones
econdmicas. También en la Argentina —como se menciond en el capitu-
lo antericr— el comportamiento de este sector es de importancia funda-
mental en la explicacidon de los cambios coyunturales.

En este marco, resulta conveniente definir el campo de la descrip-
cidn que se realiza vy los métodos que se utilizan. La literatura resefiada
en el capifulo anterior brinda orientaciones respecto de algunos puntos
de particular interés y caracteristicas de lo que podria constituir una
descripcion adecnada, En primer: término —como se vio— no se ha
asignado a los cambios de fase un caracter automatico. Cada periodo
tendria rasgos particulares, en buena medida definidos por 1a accibn de
la politica econdmica. De esta manera, aunque no pueda descartarse
que en una economia compleja como la argentina existan mecanismos

21 Un esfuerze en este sentido es el que ha venido desarrollando e] CEMYB.

Véase, por ejemplo, (21), (22}, (23), (24), (25}, (26), (27) y (28).

*2Fg usual en los estudios sobre fluctuaciones econdmicas hacer preceder
una descripcidm a la presentacion y evaluacidn de las teorias. Véase Bober (29),
Tinbergen y Polak (30), Lee (31), Estey (32).
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propios de difusion de la actividad, ese énfasis en el caricter historico
de los ciclos en el pafs hace conveniente la utilizacidon de métodos que
permitan el estudio individual de las diferentes coyunturas.

En segundo lugar, también se ha observado que buena parte del
esfuerzo analitico en la Argentina se ha dirigido a estudiar los puntos
criticos, es decir, los periodos en los cuales la direccion de la actividad
cambia de signo, principalmente en funcién de lo acontecide en las
industrias manufactureras. Estos cambios de fase han ido asociados
ademas con acontecimientos particulares (aplicacidn de nuevos esque-
mas o conjuntos estructurados de politicas).

Teniendo en cuenta lo anterior, en este trabajo ha parecido
razonable pomner especial acento en la determinacidbn de los puntos
criticos de la actividad de la industria manufacturera (en otros térmi-
nos, en definir un ciclo de referencia para esa actividad) y ordenar la
descripcion alrededor de ellos. El logrg’ de una relativa precision en la
determinacion de esos puntos es importante para el estudio cualitativo
de hipotesis de causalidad.

Buena parte del trabajo empirico sobre las fluctuaciones econdmi-
cas estd vinculade con las investigaciones realizadas por el National
Burean of Economic Research (NBER). En particular ¢l NBER ha
desarrollado y utilizado intensamente criterios y métodos para la deter-
minacion de puntos criticos (turning points). Esos métodos —que no
prejuzgan sobre la naturaleza y causa del ciclo— han sido el punto de
apoyo de los que se utilizaron en este trabajo para identificar el ciclo de
referencia industrial.

Para la descripcion del ciclo de referencia se utilizan —como surge
de la lectura de la seccidbn C de este capitulo— técnicas e indicadores
basados en menor medida en los del NBER. Para estos propbsitos, a lo
largo de Ja investigaciébn se han adecuado o desarrollado indicadores que
parecen reflejar mas fielmente algunas caracteristicas particulares de la
evolucidon coyuntural en la Argentina subrayadas en el capitulo I (como
por ejemplo, las de la forma de las transiciones entre fases) o destacar
hechos de particular interés, como los que surgen al combinar la
gravedad y duracion de las contracciones con la recuperacion posterior.

A. El ciclo de referencia

La primera cuestibn que se plantea es una definicidn operativa de la
nocién de ciclo de la industria manufacturera y los indicadores que se
utilizardn para medirlo. Podria parecer gque el problema se resuelve
automaticamente si se cuenta con un indicador global como el producto
interno bruto o alguno de sus grandes componentes. El uso de estos
indicadores finicos (o sus medidas conexas, como la brecha dei produc-
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t0)?? ha sido criticado desde un punto de vista practico, dado que las
incertidumbres en la mediciébn dei producto interno bruto y sus muy
frecuentes revisiones (que 2 menudo alcanzan varios afios) aumentan el
peligro de seleccionar puntos criticos equivocados.**

Es posible, por otro lado, utilizar un concepto distinto del nivel
de actividad, por ejemplo,. definiendo una expansion no por el creci-
miento de un agregado en particular siho por un consenso de series en
movimiento ascendente. 2’ El eriterio para definir la existencia de una
fase, por lo tanto, es la difusidn de un determinado signo de variacion.

Es muy probable que, desde el punto de vista de la percepcion de
los propios agentes econdmicos, la difusidn de un determinado compor-
tamiento sea méas importante que la evolucidén de un agregado, en la
medida en que éste no es directamente observable. Asimismo, en una
coyuntura dada —de crecimiento, por ejemplo— ser{a preferible identifi-
car un descenso en una determinada actividad (que implique un cambio
de tendencia del nivel general) tal vez como detonante de ese cambio de
fase, pero no sefialarlo mientras la reduccion no haya alcanzado una
cantidad apreciable de otras actividades.?®

Finalmente, el criterio de difusidbn permite en principio incorpo-
rar en la determinacion de los puntos criticos algunas series que concep-
tualmente no pueden ser agregadas. Mas adelante se discuten los proble-
mas que esto iltimo implica para la interpretaciébn de los puntos
criticos, pero es indudable que esta caracteristica otorga posibilidad de
mayor generalidad a los indicadores.

2 Este indicador mediria el grado de utilizacién agregado de la capacidad
de la economia. Se obtendria relacionando el producto interno bruto del perfodo
con un nivet de pleno empleo, para cuya determinacidn se han propuesto varios
métodos (uso de tendencias entre maximos, utilizacién de funciones de produc-
cion, ctc.).

*Vease, por ejemplo, Mintz (33). Los problemas introducidos por la
propia medicidn son aiin mds serios cuande la serie es sujeta a analisis como la
extraccidn de tendencias.

25g1 concepto de ciclo definido por Mitchell (34) responde a este criterio
.. .an cicle consisie en expansiones que ocurren casi al mismo tiempo en muchas
actividades econdmicas, seguidas por reccsiones y rccuperaciones igualmente gene-
ralizadas. . .”".

28 Es cierto que este criterio, como proposicion general, debe complemen-
tarse con una seleccibn adecuada de las seties sobre las cuales se observara ja
difusion, ya que cl resultado dependera criticamente de las que se incorporen. En
este sentido, ¢l criterio de difusion es inferjor al uso de un concepto definido con
precisidon, como el producto internc bruto. Se considera que su vaguedad, sin
embargo, ¢capta un aspecto suficientemette importante de la idea intuitiva de ciclo
cOmo para merecer una medicion.
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En este sentido, el criterio de difusion debe ser precisado en
mayor medida, ya que puede pensarse en un ciclo definido por el
movimiento conjunto de varios aspectos de la coyuntura (produccion,
ventas, empleo, precios, por ejemplo), o bien desagregaciones de un
aspecto en particular. Esto serd sujeto a discusion mas adelante.

En lo referente a la confiabilidad estadistica, es probable que las
criticas en torno a la utilizacion del producto interno bruto comeo tnico
indicador sean alin mas validas para series mas desagregadas (como por
ejemplo, sus componentes), al menos en cuanto a la medicidn misma de
las series. Sin embargo, un indice de difusidon de varias series sera
probablemente menos sensible a errores en, por egjemplo, la estimacién
de tendencias. Por otro lado, no cabe descartar 2 priori que las mismas
compensaciones que aumentan la confiabilidad de un agregado respecto
de la de sus componentes jueguen también para un indicador de
difusidn.

Ahora bien, el criterio empleado para definir el ciclo de referencia
segiin ¢l concepto de difusidn ha partido en general, no de un anélisis
desagregado de series que respondan a un tnico aspecto del proceso
econdmico, sino del tratamiento simultineo de varios aspectos (produc-
cién, ventas, empleo, precios, etc.), representando a cada uno por un
pequefo niimero de series bastante agregadas.

Muchos han criticado esta definicibn (implicita) por ser demasia-
do inclusiva. Por ejemplo, Eckstein criticd al concepto de actividad
econbmica agregada usado por el NBER como una “mezcolanza de
cosas diferentes’”, mostrandose partidario del analisis separado de cada
proceso econdmico —produccidbn, precios, etc. Sin embargo, se ha
defendido 1a metodologia del NBER sefialando que “‘el ciclo de referen-
cia resume a los subindices, del mismo modo como las realidades que
representan estan relacionadas en la economia. Si se aboliera el ciclo de
referencia, debiera pronto resurgir, ya que haria falta relacionar los
subindices entre s{, y el ciclo de referencia es una manera riapida de
hacer esto’.27

En la presente investigacion se sostiene que la necesidad de incluir
los diferentes procesos para alcanzar una descripcién completa de lo
que sucede en un cicle no implica necesariamente sostener gue estos
procesos deban estar juntos en la definicién del ciclo de referencia. En
otras palabras, no existe conceptualmente ningin obstaculo para privile-
giar un determinado proceso (como por ejemplo, la produccion indus-
trial), determinar un patrén de referencia basado en é1 y luego referir las
otras variables a este patron. Es por ello que en este trabajo se ha
decidido definir el ciclo de referencia sobre la base del comportamiento
de series desagregadas de produccidn industrial.

2TEckstein en Zarnowitz (35) v Mintz (33).
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Este concepto presenta, en principio, algunas ventajas. Es maés
pieciso y mantiene una diferencia —deseable desde muchos puntos de
vista— entre la actividad como tal v las variables relacionadas causal-
mente con ella, Por ejemplo, una variacion en la tasa de interés podra
ser interpretada como causa, como efecto, ¢ hasta como sintoma de un
cambio en la actividad, pero dificilmente se la podria concebir como
parte de las variaciones de la actividad. Decidida la construccién de los
puntos criticos de referencia a través de la difusion de las fases de
actividad entre series de produccion manufacturera, quedan sin embar-
g0 por resolver dos aspectos antes de poder determinar con alguna
justificacion la lista de indicadores que se han de utilizar,

En primer lugar, se debe decidir la inclusidn o exclusidbn de
actividades cuyas fases no estan relacionadas con la situacién de la
coyuntura. No parece razonable incluiflas en una medida que intenta
reproducir un movimiento comiin a las diversas variables. En segundo
término, se debe discutir la inclusibn de series que, aun siendo ciclicas,
muestran un cambio desfasado respecto de aquel grupo seleccionado
como representativo del ciclo. El primer punto se rclaciona con las
series no ciclicas; estrictamente el concepto de fase difundida implica
limitar el analisis a aquellas series de variacion coyuntural conforme.?®
Del mismo modo, las series tomadas para definir el ciclo de referencia
no deberian incluir aquellas que se desfasan consistentements respecto
del conjunto que define una variacion central.

En términos practicos, no es sencille decidir si una serie es no
ciclica o muestra un desfase significativo con la variacidn comiin. Esto
en principio deberfa basarse en el anilisis de una gran cantidad de
puntos criticos. Debe tenerse ¢n cuenta, sin ermbargo, que algunas
variables pueden comportarse ciclicamente en unos casos y en otros no.
En este trabajo en particular, la informacidén homogénea de que se
dispuso abarca pericdos limifados, lo que desaconsejd, en general, la
eliminacién de series del analisis. So6io para uno de los periodos
(1960-1976) se complementd el analisis del total de las variables elegi-
das con el de aquellas que parecian mas conformes. (En el anexo 6
figura un analisis de conformidad de las series.}

Qtro aspecto que queda por definir es el grado de agregacion de
las actividades industriales cuyas series de produccion servirin para
identificar el ciclo de referencia. Un alto grado de desagregacion deter-
minari una aita influencia de elementos aleatorios. Aparte de los errores
de medicidn, generalmente elevados, no seria sencillo extraer de su
analisis aquella variacién comin necesaria para definir ¢l ciclo de
referencia.

28T decir las series cuyas cambios estén asociados con la coyuntura

exceptuando las que estan influidas principalmente por factores especificos de la
variable.
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Es necesario entonces encontrar una lista de actividades de nivel
intermedio de agregacibn que, junto con mantener un grado de especifi-
cidad suficiente (necesario para determinar la difusion de un determina-
do comportamiento entre actividades diferentes, lo cual forma parte de
la definicion adoptada de ‘estado de la coyuntura), no presente los
problemas comentados respecto de las series excesivamente desagre-
gadas. El paso signiente serfa definir este grado de agregacion y los
criterios para diferenciar entre diversas actividades.

En este trabajo, se considerd que una clasificacion aceptable
debia tener dos dimensiones: respetar las diferencias de las ramas segiin
el uso econdmico de los bienes que elaboran,?® y tener en cuenta el
tipo de bienes producidos. Los grupos fueron constituidos sobre la base
de las ramas de tres o cuatro digitos de la Clasificacibn Industrial
Internacional Uniforme (CIIU). En el caso de la industria metalmecani-
ca se considerd aconsejable un mayor detalle.3®

Ahora bien, aun admitido que el criterio del consenso ciclico de
series que representan cada una un aspecto determinado de 1a actividad
sea razonable para definir los puntos criticos de referencia, el criterio
para la identificacion del ciclo no es abn lo suficientemente preciso
como para definir un fnico indicador resumen de difusibn. D¢ hecho
pueden definirse los puntos criticos con un método esencialmente
cualitativo, Sobre la base de las variaciones de las series consideradas,
dependeria del juicio del analista ubicar los méiximos y minimos
ciclicos.

Algunos trabajos maés recientes han definido, sin embargo, méto-
dos mas mecénicos para este fin. Por un lado, los extremos de las series
especificas se definen de manera homogénea, mediante ¢l analisis sucesi-
vo de promedios moviles de distinta longitud y graduacion.®® Por el
otro lado, se han propuesto varios indicadores sintéticos que permiti-
rfan determinar los extremos de referencia. En el anexo 6 se discuten
las alternativas adoptadas en este trabajo como indicadores ciclicos, que
se basan en la cuenta del nimero de series que en un momento dado
aumentan o disminuyen (indices de difusién), o en un agregado de
variaciones de las series, sin ponderacidon (indices compuestos).?? Este
procedimiento permite dar un caricter mais independiente del juicio del

29 Para el tratamiento de casos de dudosa asignacion, se utilizaron resul-
tados del estudio CONADE-CEPAL (36) dc 1a matriz de transaccioncs interindus-
triales estimada por el INDEC(37).

30 vsase el anexo 4.

3 vzase el anexo 5 para una discusion de este método, y del programa de
computo adoptado para este trabajo.

32 Fstos Gltimos fueron propuestos por Shiskin (38). Véase el anexo € para
una definicion precisa de estos indices.
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analista (y por lo tanto reproducible) a la definicion de los ciclos de
referencia. Aun asi, la multiplicidad de indicadores posibles muestra
que los resultados obtenidos deben interpretarse cualitativamente, y
denunciar a asignar a los ciclos de referencia un sentido rigurosamente
operativo.

En definitiva, en este trabajo se han determinado puntos criticos
de referencia sobre la base de: indices de difusion, indices compuestos,
y también, como medida complementaria, el nivel general del producto
interno bruto de las industrias manufactureras.

B. Ciclos absolutos y ciclos de crecimiento

En la version tradicional, se considera el ciclo como una alternancia de
fases con variaciones positivas y negativas de la actividad. La experien-
cia de los paises industriales en los decenios de 1950 y 1960, que se
caracierizaron por un crecimiento de menor variabilidad —y aun con
varios periodos sin declinacion en el nivel de actividad— llevé a plantear
un enfoque distinto que reconoce como recesiones los retardos que se
manifiestan en los periodos de tasas positivas de crecimiento. Se ha
difundido el concepto de ciclo de crecimiento, que intenta captar este
fenomeno.>® El uso comin de indicadores como la brecha del producto
interno bruto es una manifestacion de ello.

En 1a economia argentina todo el periodo 1964-1974 mostrd
tasas anuales positivas de crecimiento. Este fenbmeno es interesante
—comg@ se ha dicho— no s6lo desde el punto de vista de las causas que lo
provocan {que no es la preocupacidon principal de este trabajo), sino
también porque permite investigar si las caracteristicas de las fluctuacio-
nes de crecimiento que se han dado en ese perfodo han sido similares a
las de los periodos de fluctuaciones absolutas®® El problema bisico
para definir el concepto de ciclo de crecimiento {(aun para una serie
dada) es que las bases para determinar los puntos criticos son mas
imprecisas que en el caso de las fluctuaciones absolutas.

Uno de los métodos més comunes consiste en estimar el residuo
de la serie considerada luego de haber extraido una tendencia de
mediano plazo. Este residuo medirad el ciclo puro, neto de la com-
ponente secular, y serd el objeto de andlisis. Este método y su interpre-

3 Mintz (33), por ejemplo, generaliza la definicidon de ciclo de Burns y
Mitchell, postulando gue consiste en ... un petiodo de tasas de crecimiento
relativamente altas. .. seguido por un petriodo de tasas bajas igualmente difun-
didas. .."”,

34 Brodersohn (18), por cjemplo, utiliza el concepto del ciclo de creci-
miento para estudiar las variaciones de corto plazo en la Argentina durante el
periodo 1950-1972,
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tacion han sido atacados por varias razones. Estadisticamente, se cues-
tiona la arbitrariedad que existe en la eleccidn de la tendencia. Algunas
verificaciones realizadas sobre algunas series revelan que la ubicacion de
los puntos criticos puede variar, a veces apreciablemente, segiin la
formula utilizada para definir la tendencia o la longitud del promedio
movil. Mas alin, en la medida en que la extracciébn de una tendencia
necesariamente define puntos por encima y por debajo de ella para
cualquier serie, podria decirse que ¢l ciclo obtenido de esta manera es
un fendmeno espireo.**

Desde el punto de vista econdmico, también se ha puesto en duda
la validez de la discriminacion tendencia-ciclo. Asi, Burns y Mitchell*®
observan que “Una tendencia de cuadrados minimos ajustada (a una
serie). . . puede moverse majestuosamente en un grafico, pero su signifi-
cado analitico es confuso. Cuando un fictor continuo de tendencia es
eliminado de los datos, es por lo tanto dificil decir qué influencias que
afectan la actividad han quedado eliminadas y cuiles se mantienen en la
serie. . . Si estas observaciones estin bien fundadas, resulta que al
intentar explicar los ciclos economicos deberiamos trabajar con medi-
das ciclicas que tengan en cuenta las tendencias seculares v también
sustanciales movimientos aleatorios™.

En este sentido podria argumentarse, ademias, que la forma de
desatrollo propia de la economia es ciclica, v que por lo tanto ciclo y
tendencia estan relacionados de tal manera que se excluye una discrimi-
nacion en procesos diferenciados.

Por profundas que sean estas criticas, no se considera que anulen
la utilidad del concepto de ciclo de crecimiento y del método de los
desvios de tendencia. En primer lugar, las fluctuaciones del crecimiento
son centros de atencion del anilisis v la politica econdmica, v ésta es
una manera de medirlo. Por otro lado, si bien es cierto que los desvios
de tendencia muestran necesaripmente valores positivos y negativos, ello
no es suficiente para imputar al método el generar ciclos esplreos, si
éstos deben satisfacer (para ser reconocidos como tales) condiciones de
longitud y amplitud que den cuenta de su caracter sistematico.?”

Ademas, si se hace abstracciébn por el momento de los problemas
asociados con la eleccion de la tendencia, estimar desvios de tendencia
¥ ubicar sus puntos criticos no implica necesariamente romper una serie
en componentes sin significado analitico. En efecto, si se acepta que 1a

35 Py . .

Una opinidn como €sta es la de Irving Fisher (39).

3 Burns y Mitchell (40).

37 At utilizar un criterio de difusién patece reforzarse la idea de que
probabilisticamente no es de esperar que una cantidad apreciable de series
coincida en los momentos en que sus desvios de tendencia son crecientes o
dectecientes, si estas variaciones no son sistematicas.
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tendencia refleja el ritmo medio de incremento de la serie, un desvio
creciente indica sblo que la serie esti aumentando a mayor velocidad
que ese promedio, ¥ el punto maximo marca ¢! momento en el cual la
serie pasa a mostrar aumentos menores. Gcurre entonces que estimar los
extremos del desvio implica solamente distinguir entre perfodos de
mayor y menor crecimiento sin que para ello sea necesario asignar
ninguna interpretacidn a la magnitud de los desvios. Tampoco la extrac-
ciébn de la tendencia significa considerar el resultado de ese ajuste como
el ritmo que mostraria la economia si no hubiera ciclos, o una interpre-
tacidn similar, aunque aparentemente no existe ningin obsticulo con-
ceptual parausarlo como una medida convencional de una cierta tasa de
crecimiento medio.’® De este modo, si se renuncia a interpretar los
resultados de! cilculo mis alli que como una manera relativamente
comoda de diferenciar periodos de crecimiento mas que normal y
menos que normal, parecen superarse en gran parte las criticas al uso de
la division tendencia-ciclo,>®

Queda finalmente la objecidn respecto de la arbitrariedad de la
tendencia.*® Si bien ésta se desptende de la vaguedad del concepto
mismo de tasa normal de crecimiento, plantea de cualquier modo un
problema estadistico dificil de resolver. Por estas razones, en este
trabajo se aplica a todos los indicadores medios méviles cuya longitud
parecid adecuada para definir una tendencia de mediano plazo (cuatro a
seis afios), con lo cual se procura reducir en lo posible la arbitrariedad
del ajuste.*! En efecto, la uniformidad no hubiera sido posible con
tendencias ajustadas utilizando un modelo de regresién, debido a la
diversidad de movimientos de largo plazo entre indicadores. De este
modo, aun cuando no se gana mas rigor en la definicién de la tendencia,
al menos se reduce la subjetividad en el tratamiento de cada indicador
por separado, De cualquier manera, parecié conveniente analizar la
sensibilidad de los puntos criticos encontrados respecto de la eleccidén
de la longitud de los promedios moviles, dentro del rango ya definido.

8 : L . : o
3 En este sentido, una tendencia ajustada da una idea mejor del crecimien-
to medio en un periodo que una tasa de aumento entre extremaos, por ejemplo.

3% Sin embargo, estas criticas marcan un punto respecto de las medidas que
deben emplearse para el anilisis del ciclo de crecimiento. Una vez encontrados los
maximos ¥ minimos ciclicos, resultaria mas conveniente realizar el estudio de
amplitudes ¥ formas, no sobre los desvios de tendencia sino también sabre lag
tasas de crecimiento de la serie original.

*®Puede sefialarse gue este problema es similar al de definir el producto
potencial para la estimacion de la brecha del producto interno bruto.

* Cabe sefialar que este procedimiento mtroduce a su vez el problema de
los extremos de las series. Sin embargo, si el promedio movil es suficientemente
lise, puede extrapolarse sin excesiva impresicion.
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Los indicadores sintéticos que sirven para determinar los puntos
criticos de referencia (véase la seccidn A de este capitulo) se extienden
inmediatamente al ciclo de desvios. Los indices de difusidn se calculan
contando las series en fase de alza v de baja en su propio ciclo de
desvio, o bien aquellas cuyo desvio aumenta o disminuye. Para el indice
compuesto se trabaja con diferencias de los desvios de tendencia.

Otro método gue ha sido utilizado para definir el ciclo de creci-
miento es el de ciclo de tasas step cycle).?? Este concepto esti basado
en la definicion de una fase de baja, por ejemplo, no como un periodo
de tasas de crecimiento menores que las normales, sino menores que en
los periodos adyacentes. Un punto critico ocurrir{a en el momento que
separa dos periodos de tasa mas diferenciada.*® En este sentido, el ciclo
de tasas se diferencia del ciclo de desvios, al considerar como tasa
normal en cada ciclo al promedio de la tasa de crecimiento de la serie en
ese ciclo. Por eso mismo, se ve que es necesaria una idea previa sobre los
puntos extremos relativos.

Al concentrarse directamente en las tasas de crecimiento, el ciclo
de tasas elude los problemas asociados con el célculo de tendencias.**
Puede plantearse, sin embargo, la pregunta de en qué medida el ciclo de
tasas responde al concepto de ciclo de crecimiento. En efecto, si bien
pueden existir cortos pericdos (para no afectar sensiblemente la fen-
dencia) de tasas de crecimiento altas pero bien diferenciadas y que por
lo tanto serian reconocidos como fases distintas por el ciclo de tasas no
es seguro que constituyan efectivamente un ciclo. Por otro lado, la
experiencia en el calculo de puntos criticos del cicle de desvios y del
ciclo de tasas indica que los resultados son generalmente similares.*®
Para facititar el calculo, en este trabajo sblo se analiza el ciclo de
desvios,

2 Eyto concepto fue introducido por Friedman y Schwartz (41).

Bpor supucsto, un méiximo de la tasa de crecimiento no define un extremo
ciclico, porque puede existir un perfodo de desaceleracion previo al auge, El
concepto intuitive de expansion de crecimiento implica una tasa de aumento alta,
no creciente.

*3in embargo, si s¢ quisiera mecanizar la bisqueda de los extremos
preliminares, habria probablemente que introducir de alguna manera un cileulo
de tendencia,

45 yéase Mintz (33). Podria patecer que el ciclo de tasas tendria resultados
mis inciertos en el caso de series irregulares (ya que su método de verificacion esti
basado exclusivamente en la serie ofiginal, mientras que en el ciclo de desvio se
hace determinando sucesivos promedios méviles (véase el anexo 4),

Sin embargo, para las series analizadas por Mintz no existe relacibn entte la
irrepularidad de la serie v la existencia de diferencias en los resultados de los dos
tipos de ciclo.
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C. Analisis de las fluctuaciones

La ubicacion de los puntos criticos de las fluctuaciones puede ser hitil
—como se pudo apreciar— para verificar las hipOtesis generales respecto
de la asociacion de los cambios de fase con acontecimientos particula-
res, asi como para servir de posible base a una historia de las variaciones
de 1a actividad.

Se puede lograr una descripcion més completa analizando ciertas
caracteristicas de las fases de referencia, longitud, amptlitud y forma, lo
cual se orienta hacia dos objetivos: estudiar la posible existencia de
regularidades en las fluctuaciones o, en su defecto, establecer indica-
dores que contribuyan a sistematizar sus diferencias. Ademas, el analisis
desagregado por ramas de actividad permite dar cuenta de las peculiari-
dades de las fluctuaciones de cada una de ellas y aportar elementos para
analizar los mecanismos de transmision de las fases ciclicas. Se realiza
aqui un breve examen de los alcances del anilisis y de las decisiones
metodolbgicas realizadas.

|. Longitud

La observacidén de las fluctuaciones registradas en la economia de otros
paises muestra una marcada asimetria entre expansiones y contrac-
ciones de los ciclos absolutos. Salvo casos particulares, estas filtimas
aparecen como corfas interrupciones del c¢recimiento, La economia
argentina parece seguir igual comportamiento; sin embargo, en este caso
merece discutirse la existencia o inexistencia de regularidades que
sugieran un tiempo propio de absorcion de las fuerzas contractivas o
por el contrario, una determinacidén totalmente exdgena del cambio de
fase.

Respecto de las fluctuaciones de crecimiento, también interesa
verificar si se mantiene aquella asimetria o bien si ésta proviene simple-
mente de la existencia de una tendencia creciente. En este punto no
interesa la definicion del indicador.

2. Amplitud

Huelga destacar que una de las medidas mas importantes para definir
una fluctuacidon es su gravedad o su amplitud. Desde el punto de vista
operativo su definicidon presenta algunas dificultades ya que, como se
vio, el concepto de actividad con que se trabaja no se deja facilmente
resumir en un indicador,

El primer problema entonces consiste en determinar sobre qué
base se medird la amplitud. De los indicadores ciclicos posibles, s6lo dos
se prestan al anilisis de amplitud: el nivel general del producto interno
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bruto manufacturero v el indice compuesto. En este trabajo se resolvid
presentar todos los resultados en términos del producte interno bruto
industrial,*® por ser de uso mas comiin. Esta decisibn puede parecer
contradictoria con la discusion de la seccidn A de este capitulo sobre
los indicadores que se han de utilizar. Sin embargo, es probable que
exista una cierta independencia entre los problemas de definir cuando
ocurre un cambio de fase y cudn grave es una fluctuacion ya identifi-
cada. ‘

El segundo punto concierne especificamente a la medicion de la
amplitud. Para expansiones y contracciones absolutas, Burns y Mitchell
esfudian esta magnitud refiriendo ia diferencia entre los indices en un
maximo ¥ en el minimo siguiente {por ejemplo) al valor medio de¢ la
seri¢ en el ciclo correspondiente. Nuevamente, aquf se prefirio utilizar
medidas méas usuales, por lo cual el analisis se basd en el calculo de tasas
anuales de crecimiento enire extremos o de tasas de variacion totales
en cada fase. Para las fluctuaciones de crecimiento, en forma equiva-
lente, las amplitudes se definen de dos maneras: como la tasa de
variacibn de la serie entre dos extremos de referencia, y como la
diferencia entre aquélla y 1a tasa de crecimiento de la tendencia entre
los mismos puntos,

Por otro lado, y pese a que es usval definir el ciclo como unidad
de anélisis, ach se calculan las medidas por fase (esto es, el periodo que
media entre dos extremo$ sucesivos: méaximo-minimo, o minimo-
miximo), dado que ésta constituye la unidad elemental. De esta manera,
se evita la arbitrariedad en la definicion de ciclo (minimo-miximo-
minimo o miximo-minimo-maximo).

Finalmente, se han definido indicadores que intentan captar fend-
menos de interés: la pérdida de actividad que determina una contrac-
¢ion, teniendo en cuenta gque una parte del crecimiento posterior se
debe a la recuperacion de niveles anteriormente alcanzados; la intensi-
dad T_:’ una fase expansiva si se descuenta su componente de recupera-
cidn.

3. Forma

El analisis de la forma de las fluctuaciones es tal vez uno de los que
mejor se presta para la verificacioén de hipbtesis sobre el ciclo. Se orienta
a contestar preguntas tales como: “;Son los ciclos de los grandes
agregados industriales de forma sinusoidal, y . . .reflejan caracteristicas
sinusoidales como puntos de inflexion? ;Muestran las series de inver-

% pudo comprobarse que los resultados son similares alos obtenidos sobre
el indice compuesto.

4Tvéase el capitulo IV, seccién B, en que figura la definicién precisa y la
descripcidn del modo de aplicar estos indicadores.
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sidn la rapida declinacidbn que puede esperarse de hipdtesis como el
colapso de la eficacia marginal del capital? ;Es cierto que los principios
de la recuperacidn y finales del auge se caracterizan por cambios
particularmente ripidos y, consecuentemente, los patrones de expan-
sién muestran una atenuacién en su etapa media? *.*®

El andlisis que se realiza en este trabajo es relativamente limitado.
Por un lado, se refiere inicamente a los ciclos de referencia, y concreta-
mente s¢ basa en el nivel general del producto interno bruto manufactu-
rero (seghn la discusién y con las calificaciones hechas en el punto 2).
Por otro lado, debe tenerse en cuenta que ¢l poder de control del
estudio de forma no es absoluto; aparentemente, sélo pueden verificarse
hipétesis muy simplificadas, dado que, en primer lugar, variantes de
hipOtesis generales del misme tipo (por ejemplo, multiplicador-
acelerador) pueden dar lugar a formas previstas distintas. En segundo
términa, porque las series estan afectadas por perturbaciones aleatorias
en buena medida independientes de los determinantes generales de los
movimientos ciclicos.

Aun asf, seria de esperar que la existencia o inexistencia de
regularidades en la forma pueda aportar datos sobre la posibilidad de
atenuaciones o aceleraciones propias de las fases.*®

Desde el punto de vista metodoldgico, el analisis ciclico tradicio-
nal se ha basado en la division del ciclo en nueve etapas sugeridas por
Bumns ¥ Mitchell.’? Es decir, se calculan los valores referidos al prome-
dio en el ciclo en un entorno de los minimos y del maximo intermedio
vy se dividen las fases de expansidbn ¥ contraccidon restantes en tres
etapas, cada una de aproximadamente igual duracién., De modo que
estas etapas no representan una longitud determinada de tiempo sino
una cierta proporcion del largo total del ciclo, Aunque disefiada en
principio para series mensuales, Burns y Mitchell la extendieron a
indices trimestrales,

El método utilizado en este trabajo es distinto. En primer térmi-
no, porque la unidad de observacién es la fase, no el ciclo, pero sobre
todo porque la cantidad de observaciones (trimestrales) en cada fase es
relativamente pequefia, de modo que un criterio mecanico de ese estilo
es diffcil de aplicar, pues las etapas incluirian en muchos casos sdlo un
trimestre vy los resultados pueden llegar a depender excesivamente de
decisiones adoptadas en casos dudosos de inclusién en una etapa u otra,

48Bry y Boschan (42).

®vale la pena insistir en que se trata sblo de un andlists del ciclo de
referencia. De hecho, en estudios realizados para otros pafses (por Butns y
Mitchell, por ejemplo) se indican formas tipicas diferentes segiin la setie consi-
derada,

50 2
Burns ¥ Mitchell (40).
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Por lo tanto, se decidid no realizar una divisibn a priori de las
fases sino definir las etapas en funcién de los quiebres observados en la
tasa de crecimiento de la actividad. De este modo, la cantidad de
subperiodos en una fase dada no es fija, sino que depende del compor-
tamiento observado. No hay duda que este método da mucho mds lugar
a un juicio subjetivo que el de Bumns y Mitchell, pero por otra parte, no
hace depender los resultados de criterios rigidos que pueden forzar el
analisis,

4. Desagregacion de las fluctuaciones de referencia

Se ha tratado de analizar el comportamiento deniro de los ciclos de
referencia de algunas ramas de la industria manufacturera, en términos
de sus adelantos, rezagos y amplitud. Dado el caricter de las series
consideradas, es necesario precisar el alcance de los resultados. No es
posible pretender investigar las causas de las fluctuaciones. Aunque
probablemente ¢l comportamiento de cada rama manufacturera esté
mas relacionado con algun grupo particular de causas posibles, no seria
adecuado utilizar desde el principio las variaciones de actividad de esas
ramas como indicador de la influencia de ciertas variables sobre el ciclo,
sino solamente como clemento de orientacidn en la busqueda de estas
relaciones.

Tampoco se trata de analizar detalladamente el comportamiento
de un grupo extenso de ramas industriates. Elio escapa a los limites de
este trabajo, porque no se pretende estudiar el comportamiento ciclico
propio de las diferentes agrupaciones industriales mas que en relacién
con el ciclo de referencia industrial. Este analisis se orienta a describir
caracteristicas ciclicas, o peculiaridades de cada fase, y estd dirigido a
contestar preguntas tales como: jExiste alguna rama que ha desempefia-
do un papel especial en su determinacién o en la explicacion de su
amplitud? ;Existe¢ una pauta regular de transmision, por ejemplo, de los
bienes finales a los intermedios? ;La dispersion de los puntos criticos
da indicios de una difusiébn gradual, o bien, su concentracion. hace
pensar en la existencia de cambios macroeconémicos mas definidos?

El caricter general de estos objetivos ¥ la debilidad probablemen-
te mayor de los datos mis detallados han sugerido el uso de una
clasificacion de ramas mdas agregada que la que se empled para los
puntos criticos de referencia.’! Respecto de los indicadores que se
deben utilizar, 'a medicion de los adelantos y rezagos es obvia, una vez
que se define la correspondencia entre un extremo especifico y uno de
referencia. Como se verd, esta correspondencia no ¢s siempre inmediata.

51 Antes, los puntos criticos de cada rama sexvian sdlo como parte de un
indice general. Abora, interesa estudiarlos por separado.
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La solucién adoptada es simplemente una decisidén sobre base cualitativa
caso por caso. Respecto de las amplitudes, no se trata de estudiar el
comportamiento de cada actividad en su propio ciclo especifico, sino
dentro de las fases de referencia. Por otro lado, los indicadores que se
pueden utilizar, como en el caso de la amplitud del ciclo de referencia,
estan basados en el cialculo de tasas anuales de crecimiento de la serie ¥
de su tendencia entre extremos de crecimiento.

El Oltimo problema concierne a la definicidn de la participacion
de una actividad en la amplitud de una fase dada. Ello se ve facilitado
por el hecho de haber considerado que la amplitud total entre extremos
de referencia estaba indicada por las variaciones del producto interno
bruto manufacturero. Ahora bien, como la medida debe realizarse para
las fluctuaciones de crecimiento, surge el problema de la descomposi-
cidn de las variaciones en el desvio de tendencia de ese nivel general.
Esto puede enfocarse de dos maneras. En la primera, se considera que la
tendencia del nivel general es un dato, independientemente de la varia-
cion de las ramas componentes. En este supuesto, solo valido en una
primera aproximacion, es sencillo -descomponer la variacidon del des-
vio.®? De manera mas correcta, puede suponerse que la tendencia del
nivel general es —~del mismo modo gue su valor absoluto— un agregado
de las tendencias (con una misma longitud de promedio mévil) de las
ramas que lo integran.

Se buscaria ¢n este caso una contribucion con un sentido distinto
del anterior: si alli una rama contribuyera positivamente a una expan-
sibn de crecimiento al aumentar a un ritmo superiot a la tendencia del
nivel general, se esperaria que lo hiciera ahora cuando su crecimiento
fuera mayor que el de sy propia tendencia.

Sin embargo, no se ha podido encontrar una descomposicidén
exacta en que se emplee un criterio de este tipo, es decir, donde la
variacion del desvio total sea el resultado de la suma simple de las
contribuciones de las ramas componentes. Por lo tanto, se decidié
emplear solo &l primer tipo de formula.

52 ¢
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donde P}[. es el valor del total en t; T,tr el valor de la tendencia del total en t; P.1 el

valor del producto de la rama i en el afio base, I; el indice de la tamaien t.
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III. EL CRECIMIENTO DE LA INDUSTRIA MANUFACTURERA
ARGENTINA EN EL PERIODO RECIENTE

El propésito de este capitulo es describir brevemente el comportamien-
to de la industria en el mas largo plazo, con el fin de tratar de ubicar el
sujeto de las fluctuaciones en la totalidad del periodo que abarca el
estudio.

La separacién entre movimientos coyunturales y de tendencia es
s6lo una abstraccién conveniente en una etapa del anélisis. De hecho, es
probable que exista interaccién entre los cambios en los factores de
dinamismo de largo plazo de la industria y en la estructura industrial,
por una parte, ¥ el patron ciclico, por otra, En particular, podria
pensarse que la aparicion de oportunidades de inversidn en nuevas
actividades, o por el contrario, la incertidumbre sobre el futuro patrén
de crecimiento de la economia hayan influide en algunos episodios de
corto plazo. Y viceversa, que en condiciones de una mayor inestabilidad
ciclica, se reduzca el ritmo de crecimiento. Sin embargo, no s¢ avanza
en el anilisis de estas relaciones, ya que ello escapa a los objetivos de
descripcidén que aqui se plantean. Tampoco se tratan aspectos que
serian bésicos en una interpretacién del comportamiento de largo plazo
de la industria. Este capitulo se limita, por lo tanto, a resefiar en forma
somera los cambios en la velocidad de crecimiento v en la composicidn
de la industria.

Desde el punto de vista estadistico, los fendmenos de tendencia se
pueden definir de dos maneras. Una de ellas consiste en representar la
evolucion de largo plazo a través del movimiento de una tendencia
ajustada a las series, por ejemplo, un promedic movil’>?® Como la
longitud adecuada de este promedio no es obvia, a los efectos de este
trabajo se consideraron medidas que combinan observaciones de entre
cinco y seis afios. Se supuso que estas longitudes permitirian detectar
cambios en la tendencia, por un lado, y obviar los efectos de las
fluctuaciones menos amplias, por otro.

Debe tenerse en cuenta que al emplear promedios moviles se hace
dificil interpretar de manera inmeliata los quiebres que pueden encon-

53Fgta forma de tendencia tiene Ia ventaja respecte de un ajuste exponen-
cial, por ejemplo, que permite identificar en forma natural cambios en el creci-
miento de largo plazo.

54 las ciclos tienen una longitud de ese orden —cinco afios— esa seria una
medida ciclo a ciclo. De cualquier modo, como se verd, la presencia de lag
fluctuaciones mds fueries afecta los valores de Ia tendencia. No estd claro si este
hecho es perjudicial, ya que deberia resolverse si, por ejemnplo, la existencia de un
periodo de baja actividad de gran longitud (tres o cuatro afios, por ejemplo) debe
considerarse como un hecho que afecta también el largo plaze. Con las medidas
utilizadas en este trabajo, implicitamente se supone que si lo hacen,
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trarse en las tendencias. Esta reserva, que es obvia si se considera que los
cambios estudiados tienden a ser lentos, debe prevenir contra la biisque-
da de un refinamiento demasiado grande en las periodizaciones que
estas medidas permiten construir.

En parte por esta razon, y para tener en cuenta, desde el princi-
pio, las periodizaciones mas intuitivas, se decidié trabajar también con
medidas de variacion entre los miximos de las fluctuaciones considera-
das particularmente significativas. Estas medidas captarian la actividad
en dos coyunturas similares. Ademas, la intensidad de las fluctuaciones
parece afectar menos a la actividad en los maximos que, por ejemplo, en
los minimos.%3

La seleccion de los momentos entre los que deben observarse las
variaciones puede hacerse de dos maneras. Una es observar directamente
los movimientos de alghn nivel general, e identificar regiones de evolu-
cion distinta de las tendencias. Otra forma consiste en utilizar como
criterio la relaciéon entre dinamismo y estructura industrial.

En este Oltimo caso se trataria de definir de antemano los perio-
dos en los cuales la industria adquiere una configuracion distinta, y
estudiar las variaciones de la actividad entre ellos. Esta alternativa, que
permite un andlisis mas fructifero, es la utilizada en este estudio. Ha
habido discusion sobre los momentos que mejor definirian los cambios
en la estructura de la industria;®® no obstante, generalmente se¢ acepta
que la puesta en marcha o amptliacién de actividades metalmecanicas
(en particular la industria antomotriz) alrededor de 1958 marca uno de
estos cambios. Ello habria implicado importantes aumentos en la capa-
cidad productiva. Se consideréd que el proceso de instalacién y absor-
cidén de la nueva capacidad habria ido culminando hacia mediados del
decenio de 1960; de ahi la eleccidén de los miximos de 1958 y 1965
para definir el intervalo 37

53E1 hecho de que de antemano, por esas razones de conveniencia practica,
se elijan especificamente esos momentos para centrar el andlisis, no implica que se
afirme que los cambios de largo plazo ocurtan precisamente en los miaximos
elegidos. Como se menciond, es claro que esas variaciones se producen generalmen-
te en forma pradual; por lo tanto, pareceria que todo lo que puede hacerse es
identificar regiones, no puntos bien definidos en el tiempo en que suceden. De
esta manera, no debe interpretarse que la eleccion de maximos indique que esos
periodos marcan definidamente un quiebre de tendencia, sino mds bien que
aquéllos se habrian producido en un cierto entorno de ellos.

56y¢ase, por ejemplo, Katz (43); Gerchunoff y Llach (44); Azpiazu,
Khavisse y otros (45); estos dos ultimos trabajos examinan en particular la
identificacion de 1965 como afio de quiebre.

57En la seccidn C de este capitulo s analizan algunas ramas de actividad
donde se discrimina entre los subperiodos 1958-1961 v 1961-1965 para destacar
el especial papel que habian tenido algunos sectores en ¢l primero de ellos.
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También se acepta el hecho de que en la primera parte del
decenio de 1950, se habria ido modificando el patrén de crecimiento
anterior basado en la industria textil y en otras actividades livianas.
Parecié razonable adoptar como maximo representativo del comienzo
de este fendmeno a1 1952 (véase el cuadro 1).

Finalmente se considerd que ¢l maximo de 1974 —en ¢l cual la
produccién industrial fue la mayor registrada hasta el momento— defi-
nia la terminacién del periodo analizado, Este punto marca estadistica-
mente la transicidn entre el largo periodo de expansibn miciado a
mediados del decenio de 1960 y otro de baja actividad, también de
duracién prolongada.

Por ello, aunque en ese entorno no aparecen claramente cambios
importantes en la estructura industrial, parecié conveniente utilizarlo
para representar la region donde podria haber culminado el intervalo
que se hizo partir desde 1965,

A. La evolicibn global

Entre los maximos extremos éonsiderados —11952 y IV 1974— el
producto interno bruto industrial crecid a una tasa anual de alrededor
de 5.4% (hay coincidencia entre las medidas obtenidas sobre tendencias
¥ sobre los valores absolutos de la serie).

En el cuadro 1 se muestra la descomposicion de este crecimiento
en los periodos considerados:

Cuadro 1

ARGENTINA: TASAS ANUALES DE VARIACION DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTO INDUSTRIAL, 1952-1974

(Porcentafes}
Indicador F1952- Hr 1958 - HI 1965 —
1 1958 HI 1965 V1974
1. Serie absoluta 5.8 43 6.0
2. Medidas de tendencia
a) a base de un promedio
moévil de 17 trimestres 5.6 4.5 59
b} a base de un promedio
movil de 23 trimestres 5.7 4.0 6.1

30



Estos tres periodos se distinguen en su tasa de variacibn y tam-
bién en su evolucion ciclica.’® En ¢l periodo 1952-1958 hubo una sola
contraccion del nivel absoluto de actividad, de corta duracidn, y ningu-
na en el intervalo 1965-1974. Por el contrario, de los siete afios entre
1958 y 1965, cerca de tres corresponden a periodos recesivos.

En términos generales, por lo tanto, quedarian definidas algunas
caracteristicas de los Gltimos tres decenios: a) un primer periodo de
crecimiento relativamente sostenido; b) una demora, en la cual a la vez
que se producen, como se verd, importantes cambios en la configura-
cibén industrial, la expansion se realiza en forma irregular; y ¢) una
nueva etapa, donde se expande la industria sobre la base de la nueva
estructura.

B. La evolucion por ramas de actividad

Queda por examinar la descomposicién por ramas del comportamiento
de las tendencias de la industria en los periodos analizados, y sobre
todo, precisar el tan repetidamente mencionado cambio en la estructura
industrial,

En el cuadro 2 figura un anilisis relativamente agregado del
crecimiento global, Mds adelante, y sobre datos anuales, se enfoca el
pape! de un conjunto limitado de ramas dinamicas.®®

Cabe destacar la difusién del descenso en las tasas de crecimiento
en ¢l periodo 1958-1965, excepto para la industria automotriz que
muestra anmentos tipicos de un perfodo de instalacibn. % Se observa el
dinamismo de las ramas metalmecénicas y quimicas en 1952-1958, que
contrasta con la baja del crecimiento de las industrias textiles. Esto
estaria en consonancia con lo dicho anteriormente acerca del cambio en
el patrén de crecimiento a partir de los primeros afios del decenio de
1950.

En el intervalo posterior a 1965 se verifica una disminucién de la
dispersion de las tasas de crecimiento sectoriales.®? Aunque no alcan-

*8yéase el capitulo IV,

595, presentan los resultados de los cdlculos basados en las series abselutas.
Las conclusiones cualitativas no se modifican si se consideran las variaciones en las
tendencias.

L2 tasa del periodo —111 1958111 1965— puede estar sesgada hacia arriba
por el bajo indice de produccién de la rama en 111 1958, De cualquier modo, Ia
variacién anual 1958-1965 es significativamente mayor que las de la rama de los
otros dos periodos, y que la de las restantes ramas en el mismo intervalo.

5! Esta mayor homogenidad de los crecimientos se observa aun cuando se
elimine la industria automotriz de los calculos. Como hecho ilustrativo adicional
puede mencionarse que, mientras en 1952-1958 el rango de elasticidades con
respecto al nivel general (medido sobre tendencias) fue de 0.2-1.9, éste sé redujo a
0.6-1.3 en ¢l periodo 1965-1974,
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Cuadro 2

ARGENTINA: CRECIMIENTO GLOBAL DEL PRODUCTO INTERNQ
BRUTO INDUSTRIAL, 1952-1974

(Porcentajes)

F1952- IT 1958~  HI 1965

Ramas de actividad 117 1958 IIT 1965 1V 1974

Productos alimenticios, bebidas y

tabaco 4.7 1.2 4.8
Textiles, prendas de vestir e industria

del cuero 1.0 0.2 3.9
Papel y productos de papel ¢ imprenta 7.4 0.5 5.4

Sustancias quimicas y productos
guimicos derivados del petréleo y del

carbén, de caucho y plistico 8.1 7.1 6.9
Madera y productos minerales no

metilicos 35 2.0 4.5
Industria automotriz 58 30.7 8.0
Otras industrias metalmecanicas 11.0 4.3 6.6
Dispersion alrededor de la media 33 10.9 1.5

zan los aumentos de las actividades mds dinidmicas, puede verse la
aceleracién del crecimiento de las ramas de productos alimenticios,
sobre todo textiles,5?

C. El comportamiento de zlgunas industrias dindmicas

Para que se puedan apreciar mejor los cambios en la composicién de la
produccién industrial a fin de estudiar con mdés detalle el papel de
algunas industrias dindmicas, se seleccioné un grupo reducido de acti-
vidades.®?® (Véanse los cuadros 3 y 4). Los céleulos se realizan sobre
datos anuales, ya que de esta manera es posible trabajar con esta
desagregacibn y como antes, se consideran afios de mixima en las
fluctuaciones absolutas o de crecimiento.

%25j se considera el periodo 1965-1972, también la variacién de la indus-
tria textil seria mayor, aunque de manera menos marcada, que en los dos
intervalos anteriores.

638e analizan entonces los crecimientos, la participacidn en el producto
interno bruto manufacturero y la contribucidn a los cambios de éste de las ramas
3411 (fabricacién de pulps de madera, papel y cartdn), 3511 (fabricacibén de
sustancias quimicas industriales bdsicas), 3513 (fabricacién de resinas sintéticas y
materias pldsticas), 3710 (industrias bdsicas de hierro y acero), 382 (construecidn
de maquinaria, excepto la eléctrica), 3843 (fabricacidn de vehiculos automaviles).
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Cuadro 3
ARGENTINA: EVOLUCION DE ALGUNAS INDUSTRIAS DINAMICAS, 1951-1974

{Porcentajes)

Participacion en el nivel general

Tasas anuales de crecimiento

Rama de actividad 1958-1965 1965-1974
51- - 1 - 1965 1969-

1951 1958 1961 1965 1969 1974 A7k 1958 1961y gy 1900 200% Total

Papel y productos del papel L1 1.1 1.1 L3 L2 14 63 2.1 9.9 6.5 2.8 103 6.9
Sustancias y productos quimicos industriales

basicos 1.3 1.0 1.1 1.3 1.7 1.8 2.2 5.1 8.6 7.1 13.0 8.7 106

Materiales plsticos 06 07 1.0 24 22 27 79 169 299 241 30 107 1.2

Industria basica del hicrro y del acero 1.7 32 37 48 50 61 161 74 123 104 57 11.3 88

Magquinaria no eléctrica 27 63 58 57 59 87 196 01 45 26 59 154 111

Industria automotriz 25 30 89 103 106 135 87 478 91 243 56 121 9.2

Total ramas consideradas 9.9 153 216 258 266 342 128 152 99 122 57 123 93

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos anuales del Banco Central de 1a Republica Argentina.



Cuadro 4

ARGENTINA: ALGUNAS INDUSTRIAS DINAMICAS: PARTICIPACION EN
LOS AUMENTOS DEL NIVEL GENERAL, 1951-1974

{Porcentajes)
1958-1965 1965-1974

1951 1958-11961- 1965- 1969-

1958 1961 1965 1'% 1og9 1974 O
Papel y producios de! papel 12 08 22 18 07 19 LS5
Sustancias y productos quimicos
industriales bisicos 65 19 19 19 318 22 27
Materiales plasticos 09 49 85 75 15 38 3.1
Industria basica del hierro
y del acero 64 89 98 96 58 89 80
Maquinaria no eléctrica 140 02 50 38 71 158 13.2
Industria automotriz 41 7.7 165 323 121 208 181

Total ramas consideradas 27.1 944 439 569 31.0 534 46.6

En primer término, se aprecia claramente que resulta adecuado
considerar el periodo 1958-1965 (y mas particularmente 1958-1961)
como el de la industria automotriz. En efecto, ésta aporta més del 30%
del incremento en el producto interno bruto manufacturero en el
intervalo (78% en 1958-1961), v aumenta su participacioén en el produc-
to interno bruto en 7 puntos (6 en 1958-1961). Este periodo ostenta
ademas una fuerte tensidon aun dentro de este grupo de actividades
dinimicas. Mientras que algunos sectores muestran gran crecimiento (el
caso ya mencionado de la industria automotriz y la industria de mate-
riales plasticos), otros parecen sufrir demora del mismo modo que las
actividades vegetativas (principalmente la rama de maguinaria no eléc-
trica, debido tal vez a las facilidades otorgadas a la importacion entre
1958 v 1962).

En términos globales, se observa un menor crecimiento de estas
actividades durante los periodos 1961-1965 y 1965-1969. En el primer
caso, el menor dinamismo es atribuible exclusivamente a la industria
automotriz; en el segundo, se percibe también una atenuacién en la
industria plastica y la siderirgica. En el guinquenio mis reciente
(1969-1974) se observa una aceleracion difundida, pero particularmente
importante en las ramas metalmecinicas: maquinaria no eléctrica y
automotriz,

Con todo, la elasticidad con respecto al nivel general del conjunto
de ramas dinimicas seleccionadas, como s¢ aprecia a continuacidéu, no
alcanza los valores del decenio de 1960:

34



1958-1965 1965-1974
1951-1958 1958-1961 1961-1965 Total 1965-1969 1969-1974 Total

2.0 5.5 1.9 2.9 1.2 1.8 L6

Combinando estos coeficientes con las tasas de crecimiento del
cuadro 3, se puede observar que una vez maduras estas ramas aparecen
en el quingquenio 1969-1974, individualmente, con crecimientos inferio-
res a los de su periodo de instalacion ya que habrian existido expansio-
nes adicionales de menor magnitud y menos concentradas sectorialmen-
te, de manera que se pudo mantener relativamente el dinamismo del
conjunto,

IV. LAS FLUCTUACIONES DE LA PRODUCCION DE LA
INDUSTRIA MANUFACTURERA ARGENTINA

A. Los puntos criticos de referencia

A partir de los puntos criticos de los indicadores ciclicos discutidos en
la seccibn A del capitulo I1, se determinaron los extremos de referencia.
Debe tenerse en cuenta también en este caso que esta determinacion no
estd basada en una de estas series en particular, sino que se recurrid a un
juicio cualitativo cuando se observaron discrepancias.®® Por ello en el
grafico 1 que representa la serie del producto interno bruto manufactu-
rero total, los extremos de referencia sefialados no coinciden necesaria-
mente ¢on miximos o minimos de la serie.

1. Las fases del nivel absoluto de actividad

Los puntos que sefialan transiciones de fases del nivel absoluto de la
actividad se ubicaron de la manera signiente:%°

Miximo Minimo Maximo Minimo Miximo Minimo Miximo Minime Maximo
152 153 I 58 1V 59 162 163 1175 177 1177

$3v/gase el anexo 7 para un detalle de los resultados sobre los distintos
indicadores y un examen de los criterios para la seleccidn definjtiva de los
extremos. Conviene insistir en la menor confiabilidad de las series basicas para el
decenio de 1950 respecto del periodo posterior ¥ en el caricter provisorio de los
datos para 1977-1978.

651.a indicacién del trimestrc en que se ubicaron los maximos y minimos se
hara anteponiendo un niimero romano que indique cl trimestrc a los dds tltimos
digitas del afio. Asi, por ejemplo, 152 indica el primer trimestre de 1952.
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No existieron discrepancias entre los indicadores en sefialar estas
fluctuaciones. Sin embargo, existiria la posibilidad de reconocer una
contraccion%® en el perfodo 1965-1967, para lo cual hay evidencias
contradictorias sobre si alcanza a definirse un descenso en el nivel
absoluto de actividad.

Por otro lado, la ubicacién precisa de los extremos en un trimes-
tre determinado se presta a discusion en algunos casos,®”? aunque buena
parte de los resultados que se presentan posteriormente no se modifican
cualitativamente de adoptarse los puntos alternativos.

Estos resultados no hacen sino confirmar la reconocida existencia
de las contracciones de 1952, 1959, 1962-1963 y 1975-1976, aunque la
ubicacion trimestral de los extremos permite poner de manifiesto algu-
nos puntos de interés (véase el cuadro 5),

Cuadro 5

ARGENTINA: FLUCTUACIONES ABSOLUTAS DE LA
INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1950-1978

Expansiones Contracciones
Periodos Qw‘acron Pertodos foraczon
(rrimestres) {trimestres)
91 22
1502~ 152 9 152 - 1353 4
153 ~ III 58 22 III 58 — IV 59 5
IV59 — 162 9 162 — 163 4
163 — 1175 49 175 - 177 7
177 - 1177 2 m?7 — 1782 2
Duracion media: 18.2 Duracion media: 4.4

aPeriodos inicial y final analizados.

Como se desprende del cuadro 5, la duracidbn media de las
contracciones fue menos de la' cuarta parte de la de las fases de
crecimiento y, si se exceptiia la corta recuperacion de 1977, ninguna
recesiobn fue mas larga que una expansidn. Por otro lado, no se produje-

6 A partir de aqui, el término contraccibn sc utilizars para indicar una fase .
de declinacion del nivel absoluto de actividad.

57Tal vez el caso mis dudoso es el del punto IV 59, ya que ¢l trimestre
anterior muestra un claro minimo en las series del producto interno bruto
manufacturero vy el indice compuesto. La eleccion realizada obedecié a la conside-
racion de que la actividad en ese trimestre puede haber sido afectada por hechos
extracrdinarios (conflictos gremiales) 1o que restaria significacidon al descenso
(véase el anexo 7).
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ron contracciones de duracidn mayor de dos afios, y su periodo medio
aparece bastante bien definido en alrededor de un afio.®® Puede obser-
varse claramente que no existe ningln elemento que permita afirmar
una periodicidad de las fluctuaciones; sin embargo, el contraste entre la
marcada variabilidad en la longitud de los periodos de expansion y la
homogeneidad en la de las contracciones plantea un interrogante de
interés. ;Ese perfodo de contraccion de alrededor de un afio constituye
un tiempo propio de ajuste de la actividad a los desequilibrios que
determinan la recesidn (y que por su parte no han tenido una periodi-
cidad sistematica), o bien resulia de una mera coincidencia sobre la
duracion de los estimulos contractivos definidos exégenamente? Ex-
presado de otra manera: si se supone dados los elementos que dan lugar
a una contraccidn (variables de polftica econdmica u otros) se produ-
cird una reaccion de la actividad tal gue al cabo de un afio existan las
condiciones para una reactivacién, o ello depende exclusivamente de
como se modifiquen aquellos pare'lmetros'.’69

Otro hecho que aparece bien definido es la diferencia de variabili-
dad ciclica entre los afios 1963-1974 y el resto del periodo. Sien los 13
aiios entre 1950 y 1963 ocurrieron seis inflexiones, v al menos tres
enire fines de 1974 y 1978, todo el intervalo intermedio estd marcado
por una Gnica fase ascendente,

Este fenémeno sin duda merece un examen més detenido. En
primer lugar, como se verd mas adelante, a lo largo de ese periodo es
posible distinguir varias fases en las fluctuaciones de crecimiento, es
decir intervalos de crecimiento definidamente mas altos v mas bajos,m
lo cual significa que no es posible sostener que las coyunturas hayan
sido homogéneas entre 1963 v 1974. Sin embargo, resalta el hecho de
que ninguna de las recesiones de ese periodo alcanzd la gravedad de una
contraccidn del nivel absoluto de actividad.

2. Fases de los ciclos de crecimiento {desvios de tendencia)

Los puntos criticos de referencia de las fluctuaciones de crecimiento
son:

(’Blncluso, en la contraccion del periodo 1975-1977, los tltimos trimestres
revelan una situacion de estancamiento mis que de declinacioén. Véase la seccién C
de este capitulo.

%% Ambas posibilidades no son logicamente excluyentes. La baja de la
actividad tiende, por ejemplo, a equilibrar el balance de pagos, de manera de
permitir la accidn de una politica expansiva. De cualquier manera la diferencia de
énfasis parcce importante.

Mgy particular, el lapso comprendido entre fines de 1965 y 1967 es casi
una recesion del nivel absoluto de actividad.
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Maximo Minimo Mdximo Minime Maximo Minimo

152 153 IV 54 IV 56 1158 IV 59
Maximo Minimo Miximo Minimo Miximo Minimo
I 61 163 111 65 V67 70 v 70
Miximo Minimo Maximo Minimo Mdximo
IV 71 I 73 v 74 177 111 77

Como se ve, la generalizacibn del concepto de recesion para
incluir aquellos periodos de difundido menor crecimiento agrega varios
ciclos: uno a mediados del decenio de 1950 y tres durante ¢l largo
crecimiento del periodo 1963-1974.

Conviene senalar desde ya la heterogeneidad de las fases de
crecimiento. Considerando las recesiones, €stas abarcan desde contrac-
cicnes del nivel absoluto, con pronunciadas declinaciones, hasta peque-
fiisimas recesiones, apenas perceptibles en el grafico. Respecto de estas
ultimas, sin embargo, existe una cierta seguridad sobre su determinacion
debido a la difusién observada en los descensos de las desviaciones de
las tendencias.”! Desde el punto de vista de la longitud de las fluctua-
ciones aparece ahora una mayor regularidad en la periodicidad de las
fases. (Véase el cuadro 6.)

Cuadro 6

ARGENTINA: FLUCTUACIONES DEL CRECIMIENTO DE LA
INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1950-1978

Expansiones Recesiones
Periodos Df:racic'm Periodos Dz‘.'raca'én
{trimestres) {trimestres)
59 54
1500 - 152 9 152 - 153 4
153 - IV 54 7 V354 — IV 56 8
IV 56 — Il 58 7 158 — Ivs9 5
V59 - Illel 7 61 - 1163 7
163 — 1165 9 IIe6s — Ive7 9
Ive7 — 170 9 170 - IV 70 3
W70 - IvTL 4 w7l - 1173 7
73 - 1vi4 5 w74 - 1717 9
177 — 11177 2 Mm77 — 1782 2
Duracion media: 6.6 Duracion media: 6.0

APeriodos inicial y final analizados.

11 os resultados obtenidos aqui concuerdan en parte con los de otros auto-
1es. Brodersohn (18), por ejemplo, destaca el menor crecimiento a principios del
decenio de 1970, annque incluye 1971 dentro de la recesion.
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De esta manera, ninguna de las fases encontradas aqui mostrd una
duracion superior a nueve trimestres, notindose que las expansiones
han tenido una llamativa homogeneidad en su longitud hasta principios
de} decenio de 1970, a partir de cuando se produjo una clara disminu-
cion. :

Por otro lado, si las fluctuaciones del nivel absoluto de actividad
se correspondian con la difundida idea de largas expansiones y contrac-
ciones cortas y pronunciadas, no sucede asi cuando se considera el ciclo
de crecimiento. Ello es el resultado de la extraccion de tendencias que
produce la aparicidn de un mayor nhimero de recesiones y el desplaza-
miento de algunos puntos criticos en favor de maximos mas tempranos
¥ minimos mas tardios.”?

Desde el punto de vista econdmico, esa mayor simetria sugiere, en
sentido figurado, una normalidad en la alternancia de expansiones y
recesiones alrededor de la tendencia, al revés de la imagen que surgia del
analisis de los niveles absolutos de actividad conm bruscas y cortas
declinaciones del nivel de actividad.

De cualquier manera, si se acepta que durante la larga fase de
expansion absoluta 1963-1974 han existido periodos coyunturales bien
diferenciados —a raiz de la presencia de varios ciclos de crecimiento— se
puede volver a plantear la cuestion de su gran longitud. Es decir, ;la
inexistencia de contracciones proviene de una menor variabilidad ciclica
o de una aceleracion de la tendencia?

En realidad, parecen haberse producido los dos fendomenos, pero
el primero seria ¢l responsable de la atenuacion observada. Si se cons-
truye una serie combjnando una tendencia que crece al mismo ritmo
que en el periodo 1950-1963 con los desvios del producto interno
bruto manufacturero (respecto de un promedio mévil de 23 trimestres})
en 1963-1974, aun asi no aparecen contracciones durante la larga fase
de crecimiento, exceptuando la recesion 1965-1967, que ahora se
feconoceria como una fase de descenso de! nivel absoluto.

B. La amplitud de las fazses de referencia
1. Fases de nivel absoluto de actividad

Este analisis pretende describir la magnitud de las expansiones ¥ con-
tracciones de la actividad. Si bien se intenta extraer algunas regularida-
des sobre el comportamiento a lo largo de todo el periodo, el interés de
estas medidas reside basicamente ¢n la nbicacitn relativa de cada una de
las fases, como base para su mejor caracterizacion histérica. Por otro
lado, como ya se sefiald, los cilculos se realizaron sobre la base del

"20bviamente, estos resultados son de esperar cuando la tendencia es
creciente.
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producto interno bruto manufacturero total, Sin embargo, se mantiene
la conclusion general de utilizar el indice compuesto. En el cuadro 7 se
resumen las variaciones totales y por unidad de tiempo entre extremos
de referencia.

Cuadro 7

ARGENTINA: AMPLITUD DE LAS FASES DE REFERENCIA DE LOS
CICLOS ABSOLUTOS DE CRECIMIENTO, 1950-1977

Variacion total Tasa anual
Fase entre extremos equivalente
{porcentajes) {porcentajes)
150 — 152 8.4 4.7
[52 — 153 -13.0 -13.0
[53 — [H58 65.9 9.6
I 58 — IV 59 -10.4 -8.4
V359 — 162 25.5 10.6
162 — 163 -15.9 -15.9
163 — II75 139.2 7.4
m7is - 1717 -1.8 -4.6
177 - M177 9.8 20.5
ms7 - 178 -19.4 -35.0

Si se considera el comportamiento medio, las contracciones han
tenido una mayor velocidad que las expansiones, as{ como Una mayor
varjabilidad en su magnitud por unidad de tiempo.”™ De este modo, se
confirma la impresion general de la presencia de contracciones cortas y
abruptas en comparacién con las fases de expansidon més largas y de
menor variacion por unidad de tiempo. No se observa, por otro lado,
una pauta definida en la evolucién de los incrementos o disminuciones.
La relativa atenuacidn observada en el ciclo 1963-1974 contrasta, en
efecto, con 1a gran amplitud de las cortas oscilaciones de 1977,

La baja total en las contracciones se ubica entre el 10 y el 20%.
Tal vez, curiosamente, la declinacién total més aguda (1977-1978) se
produjo en un corto perfodo de solo dos trimestres mientras que la mis
débil (1975-1976) fue también la mis larga. Ea recuperacion de 1977
tuvo por otro lado la peculiaridad de revertirse antes de que se hubieran
recuperado los niveles de actividad industrial maximos previamente
alcanzados.

TIEstas observaciones se refuerzan si se considera un minimo en I 59 en
lugar de IV 59, Las variaciones, de considerarse a aquel trimestte como extremo,
serian:

Total ’ Anual
LI 58 — IIl 59 -18.7 -18.7
111 59 — 162 33.4 13.9
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Una medida complementaria de la intensidad de las fases contrac-
tivas puede obtenerse considerando todo el periodo de baja actividad
que las acomparia. En tanto que la expansion posterior tiene un compo-
nente de recuperacion, el efecto del descenso dura en cierto modo hasta
después de su terminacion,

Maximo
. Recupe-
racion

Minimo

El periodo méximo-minimo-recuperacion (excluyendo los limi-
tes) se define como de baja actividad. Una medida del efécto total de Ia
contraccion es la superficie del valle, es decir la diferencia entre el
producto interno bruto manufacturero total durante el lapso relevante
v el que se hubiera acumulado de haberse mantenido la actividad del
méximo anterior.”

En el cuadro 8 se muestran los resultados de este calculo. La pér-
dida total se expresa en términos del producto interno bruto del maximo
anterior, es decir, indica cuantos trimestres de produccién se han perdi-
do en el intervalo de baja actividad.

Se observa por un lado la homogeneidad en la longitud del valle si
se exceptua el {tltimo periodo, en el cunal la recuperacién de 1977,
aunque intensa, no fue suficiente como para llevar a la actividad a su
maximo anterior, Midiendo con este indicador, por otro lado, se obtie-
ne una imagen diferente de la gravedad de las contracciones. De este
modo, se observa una clara diferencia entre las del decenio de 1950 y
las posteriotes, que aparecen como significativamente mas agudas.

2. Fases del ciclo de crecimiento
Como se indichd en la seccibn C del capitule 11, el analisis de amplitud

de las fluctuaciones de crecimiento puede hacerse en términos de los
propios desvios de tendencias o considerando directamente las variacio-

74 pyede notarse que esta magnitud ¢s independiente del punto de Ia serie
en el cual se ubique el minimo de referencia.
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nes de las series. Esta Gltima alternativa probablemente permite un
analisis mas intuitivo. De cualquier modo, las variaciones del desvio de
tendencia pueden verse en el grafico 1 gue se incluye al comienzo de
este capitulo. En el cuadro 9 se indican variaciones totales, tasas anuales
de crecimiento y diferencias entre las tasas anuales de crecimiento del
producto interno bruto ¥ de su tendencia de 23 trimestres”* entre los
puntos criticos de las fluctuaciones de crecimiento.

Cuadro 8

ARGENTINA: PERDIDA TOTAL DURANTE LOS PERIODOS DE BAJA
ACTIVIDAD MANUFACTURERA, 1952-1977

PIB medio Trimes-

Periodo de baja actividad ng;r:fﬁ Mixino pe.ri'odq ”?S _de
o B Recupe- tres) anteriord baja acti- mdxima
Miximo Minimo racion vidad® perdidos
152 I53 III 54 9 70.7 65.6 0.65
I 58 1V 59 1V 60 8 102.0 95.0 0.55
162 163 111 64 9 114.7 103.1 . 0.91
1175 177 c 11 234,44 2148 092

AExcluye el trimestre de miximo y ¢l de recuperacibn.

blndices 1960 = 100.

€Para el clculo, se utilizé 1 78, iltimo dato disponible.

dCorresponde at maximo anterior del producto interno bruto (1V 74), que
no coincide en este caso con el extremo de referencia.

Puede verse que la variabilidad de la tasa de crecimiento de la
tendencia introduce algunas diferencias —no significativas a los efectos
del analisis- entre el ordenamiento basado en las tasas de la serie
absoluta y el ordenamiento basado en las variaciones netas de tenden-
cia. En lo gue sigue, se toma en cuenta el primer concepto. Al igual que
en los ciclos absolutos se observa una mayor variabilidad en las tasas de
crecimiento en las recesiones que en las expansiones. Las primeras, en
efecto, muestran una fuerte heterogeneidad: desde una contraccion con
una tasa equivalente a 35% anual hasta pequefias recesiones con creci-
mientos de hasta el 3.5%.7®

75 £ s . - 3 ’ ’ s .
Esto Oltimo indicarfa cuanto més rapidamente crcece la serie que su
tendencia. Con todo su parecido, el ordenamicnto que surge dc cste indicador
puede diferir del que corresponde al cambio en los desvios de tendencia.

T6q, < 1 . .

Seria valido preguntarse si en general, los mecanismos quc dan tugar a las

contracciones son los mismos que, actuando con diferente intensidad, generan las
Teccsiones de crecimiento.
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Cuadro 9

'‘ARGENTINA: AMPLITUDES DE LAS FASES DEL CICLO DE CRECIMIENTO
MANUFACTURERGO, 1950-1977

{Porcentajes)
Expansiones Recesiones
Varia- Tasa anual Tusa gnual Varia- Tasa anual Tasa anual
L . neta de ! . neta de
Fases cion equivalen- . Fases cion equivalen- ]
total te (r) tendencia toral e tendencia
frl - (t} )= t)
I50 ~ 1522 8.4 4.1 -1.3 152 — 153 -13.0 -13.0 -18.1
153 — IV 54 27.6 15.0 9.5 IV354 — IV 56 1.5 0.8 -5.9
IV56 — 1158 28.0 15.1 9.9 1158 — IV 59 -10.4 -84 -12.8
IV 59 — Ill61 25.3 13.7 125 e — 1163 -16.6 -9.8 -16.0
63 - I165 43.8 17.5 13.1 165 — Va7 -3.5 -1.6 -9.0
Ive? - 170 301 12.4 5.8 170 - IV70 1.5 1.9 -6.0
IVi0o — IV 7Y 13.7 13.7 6.3 Iviy - 1173 6.3 3.6 -1.2
73 - 1v74 10.9 86 6.0 w7 — 177 -9.3 -4.2 -6.3
77 -~ 77 2.8 20.5 17.9 ur77 — 178 -19.4 -35.0 -37.6

3No esth suficientemente dilucidado cuando ubicar el minimo de crecimiento que precede a I 52. La decisién provisiona! adoptada
consistib —a falta de otro elemento de juicio— en considerar todo ¢l periodo inicial como expansién. Ello conduce a resultados atipicos
en el anilisis de amplitud, pero parecié preferible a la determinacibn arbitraria de un minimo. De cualquier manera, aun considerando,
por gjemplo, IV 50 como punto ¢ritico, la amplitud de la fase resultante sigue siendo débil (véase el anexo 7).



Respecto de las expansiones, resulta destacable su gran velocidad
media, la que aparentemente no es forzada por el requisito de ser mayor
que la de la tendencia. Esto se deduce de los valores relativamente altos
de (r)—(t) y también de que, a excepcidn de la fase 1950-1952,7" y la
corta expansion 1973-1974, todos los crecimientos han sido superiores
al 10%.

Es comiin la observacion de que los pronunciados crecimientos en
algunos periodos son debidos a la recuperacion a partir de bajos niveles
anteriores de actividad. Por ello, parece interesante comparar las ampli-
tudes de las fases de expansion que han seguido a periodos contractivos
(v que por lo tanto tienen un componente apreciable de recuperacion)
con las que ocurren después de los periodos de recesibn pura.”®
Promediando sobre las fases de cada uno de estos grupos las tasas
anuales de variacion, se obtiene:

Fases
(Porcentaje}

Posterjores a Posteriores a Total

contracciones  recesiones puras ol
Promedio de tasas anuales
de crecimiento 16.7 12.5 14.6
Dispersion 3.0 2.8 3.5
Nimero de casos 4.0 4.0 8.0

Aun cuando el pequeifio nimero de casos estudiados no permite
extraer una conclusion general, pareceria que luego de una contraccién
se producen aumentos de mayor magnitud.”® Esta diferencia, que no es
atribuible a la inclusion de la recuperacion de 1977, no parece, sin
embargo, de gran magnitud.®®

La influencia del efecto de recuperacion sobre la intensidad de las
expansiones puede enfocarse también de otra manera. Se puede cons-
truir una medida del crecimiento neto en la fase, es decir, relacionar al
maximo no con el minimo c¢iclico anterior, sino con ¢l maximo valor
previo a ese extremo.

77véase Ia aclaracién hecha en el cuadro 8.

78 £l tdrmino recesiones puras serd utilizado para describir toda recesion de
crecimiento que no alcance a configurar una contraccion del nivel absoluto de
actividad.

™ Sin embargo, esto no debiera interpretarse en sentido cuantitativo, La
correlacién entre las {asas de variacidn en las expansiones y las de Ia recesion o
contraccion anterior es muy débil.

80%n 10s chlculos anteriores no se tuvo en cuenta la fase 1950-1952, cuya
clasificacion era dudosa,

45



Para las expansiones que siguen a una recesion de crecimiento
pura, este punto puede coincidir con el minimo; si el crecimiento sigue
a una contraccidn absoluta, este punto de referencia es el méiximo
anterior del ciclo absoluto.?!

Recesion pura Contraceidn

Creci-
micnto
neto

Crecimiento
neto

Creei-
imiento
wal

Esta medicién se presenta en el cuadro 10.

Se aprecia claramente que el orden de las expansiones obtenido
anteriormente se altera al usar este concepto, ya que se elimina el efecto
de recuperacion de las fases que siguen a caidas absolutas. Expresado de
esta manera, ademads, las fases posteriores a recesiones puras aparecen
con crecimientos netos por unidad de tiempo mayores que las demis (se
incluya o no la fase de 1977), aunque la diferencia no parece muy
significativa.

Se observa también la acentuacion de la velocidad de las expansio-
nes en el periodo 1963-1971, asi como el caricter marcadamente
atipico de la corta fase de 1977, Resuita entonces, que aquellos perio-
dos de variabilidad ciclica menos marcada {(en el sentido de no mostrar
contracciones absolutas) han tenido fases expansivas tanto ¢ mdés rapi-
das, en términos netos, que los de fluctuaciones més intensas.

En esos términos, no parece haber existido el “‘rrade off” que
hubiera podido esperarse por la posible existencia de una politica
anticiclica en el periodo de las fluctuaciones menos marcadas: la menor
gravedad de las recesiones no se pagd con fases expansivas mis débiles.

C. Formas de las fluctuaciones de referencia

Una primera idea sobre la forma de las fases puede obtenerse de la
simple comparacion entre los extremos de las fluctuaciones absolutas y

81 Existen dos excepciones en el caso de las contracciones: &) cuando los
puntos criticos de referencia no surgen inicamente del examen de la serie sobre la
cual s¢ mide la amplitud; ¥y b) cuando existen extremos dudosos y se decide
seleccionar el més reciente como punto critico.
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Cuadro 10

ARGENTINA: CRECIMIENTO NETO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LAS INDUSTRIAS
MANUFACTURERAS EN LA FASES DE EXPANSION, 1953-1977

Fases de expansion Trimestre Indices, base 1960=100 Creci- Crecimiento
de getivi- . miento heto en Ia
Caracte- dad méxima Del frimes- L. neto fase, equi.
Periodo ristica anterior a fre de ac'tr-. Del maximo {Porcen- valente
ia fase vidad maxi. de la fase rajes) anualb
a ma anterior {Porcentafes)
153 - 1v 54 c 1 1952 70.7 78.5 11.0 6.1
IV 56 — TiI 58 T 1 1956 89.2 1020 14.3 7.9
IV 59— 111 61 c IV 1958 102.7 114.5 11.5 6.4
II 63— 11165 ¢ 11962 114.7 137.3 19.7 8.3
IV 67— 170 t 1 1967 141.4 172.4 21.9 9.2
IV 70 - 1v 711 T Il 1970 175.8 198.8 131 13.1
m 73 - 1v 74 4 I 1973 213.8 234.4 9.6 7.6
177~ 1177 c vV 1974 234.4 233.5 -0.4 -0.8

28e indica con la letra r las fases de expansibn posteriores a recesiones puras, y con la letra ¢ aguellas que siguen a contracciones.
bgj ¢ — crecimiento, b = crecimiento neto en la fase, equivalente anual; L = longitud de la fase de expansién; b =(1 + c)"”" -1;
es decir, el crecimiento neto repartido en toda la longitud de la fase.



de crecimiento. En efecto, ¢l hecho de que un miximo, por ejemplo,
del ciclo de desvios anticipe el maximo correspondiente de las fluctua-
ciones absolutas, sugiere la existencia de un periodo de crecimiento
menor que la tendencia previa a la contraccién. A la inversa, si coinci-
dieran los extremos absolutos y de crecimiento se estaria frente a una
transicion mas brusca.

Sin embargo, la informacibn que puede obtenerse de esta manera
es limitada, y por lo tanto debe realizarse un anélisis més completo. En
éste, una inspeccién del grafico de los niveles generales del producto
interno bruto manufacturero ¢ del indice compuesto revela la existen-
cia de variaciones bastante diferenciadas a lo largo de las fases de
referencia.5? Surge entonces la posibilidad de definir subfases sobre la
base de los quiebres en la tasa de crecimiento de un agregado. Para este
analisis, la definicidon de estas subfases se hizo sobre bases cualitativas,
teniendo en cuenta los periodos determinados por los extremos de
referencia alternativos no aceptados en definitiva, y la evidencia que
surge del uso de técnicas de analisis grafico,®?

La interpretacién de estos resultados depende, por supuesto, de
los juicios empleados en esta eleccidn.-Debe tenerse en cuenta que en
varios casos eran posibles varias opciones igualmente razonables, princi-
palmente por la existencia de irregularidades en las series. En este
sentido, aunque ho se definid un nimero fijo de etapas por fase, se
procurd que cubrieran periodos de varios trimestres. Por la misma
razbn, algunas fases cortas no fueron abiertas. Finalmente, aunque se
discrimina en el anilisis entre fases del ciclo absoluto y del ciclo de
crecimiento, todos los cilculos y praficaciones se realizaron entre pun-
tos criticos de las fluctuaciones de crecimiento, para no recargar la
exposicidbn, De este modo, una contraccidn, por ejemplo, es analizada
en términos de la recesién de crecimiento asociada.

1. Periodos asociados con las contracciones

En el grifico 2 se describe la forma de las fases previas a las contraccio-
nes, de éstas y de las fases posteriores.®*

82Esta técnica, que difiere de Ja desarrollada por Burns y Mitchell para el
andlisis de la forma de las fluctuaciones (la division del ciclo en nueve etapas), se
la considera mis adecuada para el andlisis de las fluctuaciones en Argentina, no
solo por la dificultad de analizar las fases mds cortas, sino también porque,
careciendo de hipotesis detalladas sobre las etapas que se deben esperar en las
fases, parecié razonable que aquéllas surgieran de la observacion de los datos
mismos.

83 En este caso, se empled el método denominado “Cusum” (sumas
acumuladas).

84 En los graficos se representa el indice (base 1960=100} del volumen
fisico de la produccidn de tas industrias manufactureras. Se ha comprobado que et
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Recesidn 1974 — 1977 (Contraccibn 1975 — 1977)
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No hace falta insistir sobre las dificultades de generalizar sobre la
base de estas observaciones. Sin embargo, del examen de estos grificos
parecen surgir algunas regularidades de interés:

Las tres contracciones en que se observd un patron discernible
-1952-1933, 1962-1965, 1975-1977— muestran una atenuacién
en la caida, previa al minimo. Otro hecho de interés es la
magnitud de las declinaciones en la primera etapa de la contrac-
cidn: éstas fueron en todos estos casos (v en la de 1977-1978)
superiores al 20% anual. Ademé4s, esta etapa parece ser relativa-
mente ¢orta, del orden de dos trimestres.

Las contracciones de 1962-1963 y 1975-1977 fueron precedidas
por un periodo de crecimiento leve o ligeramente negativo, ¢on

comportamiento del indice compuesto tiene caracteristicas similares. En todos los
gréficos, se marca con linea llena las fases de expansién v con linea punteada las
fases de recesion. En cada subfase, se incluye en el grifico la correspondiente tasa
de variacion, en equivalente anual.
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dos maximos bastante bien marcados. Es decir, hubo una declina-

cibn en el trimestre posterior al miximo de crecimiento ¥ un

nuevo aumento en el trimestre del maximo absoluto.®®
— Todas las recesiones asociadas con contracciones —excepto la de

1977-1978— fueron precedidas por subfases de crecimientos rela-

tivamente bajos (inferiores al promedio de todas las expansiones

de crecimiento).
- Las primeras subfases de las expansiones posteriores a las contrac-
ciones muestran en general elevados crecimientos (del orden de

15% anual, o mayores), para luego marcar una atenuacién.

De este modo, si fuera valido resumir griaficamente la forma tipica
en que se produjeron y recuperaron las contracciones, se obtendria una
imagen de este tipo:

/

/
/.-:: ]

Velocidad media g,
de las expansiones /

Y/

/
/
/

v
Atenuacidn

matrcada con
dos maximos

- Las observaciones anteriores pueden tal vez ser Gtiles para inter-
pretar el comportamiento de la actividad en 1977-1978, ya que
este ciclo no coincide con la descripcidon anterior. Las magnitudes
de las variaciones —tanto en la expansion del I y 111 trimestres de
1977, como en la contraccibn posterior— son similares a las
observadas en las primeras etapas de las fases estudiadas. De este
modo —algo figuradamente— podria considerarse este perfodo
€coOmo una recuperaciéon que no alcanza a desarrollarse antes de
convertirse en el comienzo de una nueva contraccion.

8 - " - . ..
% Obviamen te, no basta sefialar esta coincidencia para definir si se trata de
fenbmenos similares.
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2. Periodos asociados con las recesiones puras

Como se observa en el grafico 3, los comportamientos son mucho
menos definidos, pudiéndose apreciar la irregularidad del periode
{953-1956. Este hltimo hecho dificulta la interpretacion de la similitud
de los patrones de las dos “‘largas recesiones” ocurridas en los periodos
1954-1956 y 1965-1967.

Por otro lado, en términos generales, puede observarse el caracter
relativamente abrupto del cambio en las tasas de crecimiento entre las

™
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{conclusion grifico 3)

Recesiim 1972 - 1973
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expansiones v las recesiones, aun cuando en varios casos se observa una
atenuacion de las primeras antes de definirse ¢l cambio de fase.

Puede ser interesante —con las limitaciones naturales de la confia-
bilidad de la informacién y la naturaleza del analisis —la posibilidad de
contrastar los resultados cualitativos obtenidos con diferentes esquemas
de interpretacion de las fluctuaciones. Esto puede ser mis clato en los
casos de variaciones més definidas, como aquellas que alcanzan a
configurar contracciones.

No parece razonable, en este punto, pasar revista a una gran
cantidad de modelos posibles, que a su vez generan formas diferentes de
variacion de la actividad. Se considerarin, entonces, dos casos lHmites, a
sabiendas de que no representan el conjunto de posibilidades que
podrian desarrollarse sobre sus hipOtesis generales de partida.

En el modelo endogeno de ciclo mas simple —un esquema tradi-
cional de multiplicador acelerador— las fluctuaciones generadas tienen
una forma sinusoidal y las fases se siguen unas a otras de manera
gradual. De hecho, es la propia desaceleracibn de! movimiento de la
actividad a lo largo de la fase la que, a través de cambios inducidos en la
inversion, provoca el pasaje de una expansién a una contraccidn, o
viceversa.

La forma observada de las fluctuaciones en la industria manufac-
turera argentina no coincide con esa descripcion, que no resulta compa-
tible con la relativa brusquedad aparente de los cambios de fase, y con
la intensidad de las primeras etapas de las expansienes o contracciones.

En el extremo opuesto, un esquema particular de tipo stop-go
postularia la existencia de periodos bien diferenciados de politicas
econdmicas expansivas o contractivas. La definicidén del caracter de las
politicas serfa suficiente para determinar la fornra en que se manejan los
instramentos que influyen sobre la actividad, y las transiciones entre
esquemas serfan discontinuas: en un momento dado, se invertiria el
sentido de variacion de los instrumentos y la actividad se ajustaria a las
variables de politica.
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En este modelo ideal, se esperaria la existencia de transiciones
abruptas entre las fases y relativa homogeneidad al interior de éstas,
debido al mantenimiento de un determinado esquema de politica. Esto
parece ajustarse solo parcialmente a lo observado, si se tienen en cuenta
las desaceleraciones en las fases.

Fl analisis esquematico de las hipbdiesis consideradas impide,
obviamente, extraer conclusiones sobre ¢l marco analitico mas adecua-
do para interpretar los hechos examinados en esta seccion. Por un lado,
no puede descartarse que existan elementos de una dindmica propia de
la economia en su reaccién a variaciones de los pardmetros; por otro, no
cabe ninguna duda sobre la variabilidad de la politica econdmica v su
influencia sobre la actividad. Sobre esto ultimo se vuelve en la seccion
siguiente.

D. Contracciones de la actividad y politica econdOmicas

El objeto de esta seccidn es sblo presentar algunas observaciones que
surgen al contrastar los puntos crificos de la produccion manufacturera
con momentos en que habrian ocurrido cambios importantes en la
politica econdmica. No se pretende describir las politicas ni investigar
sus relaciones con la actividad, sino simplemente mostrar de qué manera
se comesponden en el tiempo los cambios de la actividad industrial con
fransiciones entre esquemas de politica econdmica, definidas de manera
simplificada. Se irata de un ejercicio preliminar que puede contribuir a
plantear algunos hechos que deben ser estudiados.

El analisis se centra en los comienzos de las contracciones de la
actividad manufacturera. L.os momentos de cambio de politica econé-
mica elegidos, que se suponen probablemente asociados, corresponden a
los anuncios o comienzos de la aplicacién de medidas macroeconomicas
de caracter estabilizador. De este modo se¢ han considerado:

- el anuncio de un plan de austeridad econdmica en febrero de

1952;

- las medidas vinculadas con el acuerdo de stand-by conel FM1en

diciembre de 1958;

- el cambio politico de marzo de 1962, seguido de devaluacion y de

politicas monetarias restri¢tivas, y
— la renovacibn ministerial v la devaluacion de junio de 1975.

En el cuadro 11 se comparan los trimestres de cambio de
esquemas ¢on 1os mdximos ciclicos.

De la lectura del cuadro se desprende que puede establecerse una
correspondencia temporal entre los cambios de politica definidos ante-
riormente v los maximos del ciclo absoluto. Esta asociacion ha sido
destacada en diversos estudios. La excepcion seria el maximo de 1977,
aunque se ha tendido a relacionarlo también con importantes modifica-
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Cnadro 11

ARGENTINA: CONTRACCIONES DE LA PRODUCCION DE LAS
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS Y PROBABLES CAMBIOS
DE ESQUEMAS DE POLITICA ASOCIADOS

Actividad industrial
T Cambios en
Maximo en las Mdximo en las Ia polfiica
Auctuaciones fluctuaciones econdmica
absolutas de crecimiento
I 52 I 52 I 52
I 58 III 58 IV 58
162 1 61 I 62
Il 75 1V 74 )|
mr 77 I 77 -

ciones en ¢l manejo de las variables monetarias. En cambio, los mixi-
mos de las fluctuaciones de crecimiento de 1958, 1961 y 1974 son
claramente anteriores a los momentgs de introduccidén de los nuevos
esquemas de politica, lo que sefiala que la actividad se habria desacele-
rado con anterioridad.

Por otro lado, y de acuerdo con el anilisis de la forma de las
fluctuaciones presentado en la seccién anterior, en todos los casos, el
semestre inmediatamente posterior a los de cambios de polftica fue de
intensa declinacién, la que tendid a atenuarse posteriormente.

Aun cuando es posible sefalar estas regularidades en los maximos,
no resulta obvia la correspondencia entre variaciones de politicas,
definidas cuatitativamente como aqui se lo hace, con los minimos
ciclicos.®® Debe tenerse en cuenta, sin embargo, que la identificacion
de los momentos en que comienzan a aplicarse politicas expansivas
puede ser mas dificil que en ¢l caso de las estabilizaciones.

Como conclusiones de este breve andlisis pueden sefialarse las
siguientes:

i) Se confirma una correspondencia entre politica econdmica y
contracciones de la actividad industrial. El cuadro 11 sugiere ademés,
que los rezagos han sido cortos.

ii} Pese a lo anterior, cabe destacar que el analisis se ha realizado
en una sola direccibn: dado ¢l méaximo de referencia, se buscd una
transicién de esquemas que podria haber estado asociada con él. No se
intentd establecer la correspondencia reciproca, es decir, identificar
cambios de politica econdmica y estudiar luego la existencia de un

86 Una excepciOn seria el cambio de gobierno de octubre de 1963; sin
embargo, el minimo II 63 fue anterior a éste.
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punto critico correspondiente. Ello requerirfa un ensayo de anélisis de
la politica a todo lo largo del periedo considerado, lo cual esta fuera del
alcance de este trabajo.

iii) La cuestibn sefialada mas arriba respecto de la precedencia de
las atepuaciones plantea, por un lado, las limitaciones del ejercicio
realizado, ya que las politicas pueden haber ido cambiando antes de los
momentos identificados como de transicidon entre esquemas. De esto
resultaria la conveniencia de estudiar particularmente los movimientos
de variables instrumentales especificas en los periodos inmediatamente
anteriores a los maximos ciclicos. Puede surgir, ademds, un interrogante
sobre la posibilidad de que en ciertos momentos la actividad sea
especialmente sensible a perturbaciones contractivas. Las atenuaciones
podrian estar reflejando la presencia de esas condiciones, que contri-
buirian a la intensidad de la declinacion posterior a las medidas de
estabilizacién,

E. Analisis desagregado de las fluctuaciones
de referencia

Puede obtenerse una descripcidon mas completa de las fases de referencia
5i se considera el comportamiento de la industria por ramas de activi-
dad.

Este anilisis se divide en dos partes. En la primera se estudian los
adelantos y rezagos de los puntos criticos de las ramas consideradas
respecto de los extremos de referencia, a fin de determinar la posible
existencia de patrones de transmisidon de los cambios de fase y de
hechos sistematicos sobre las actividades que activan el punto critico.

En la segunda seccibn se analizan las amplitudes de los ciclos de
las ramas a lo largo de las fases de referencia desde dos puntos de vista.
Un enfoque adecuado a cada actividad, bajo el cual se determinan
aquellos sectores mas sensibles a las variaciones del conjunto, Desde el
otro punto de vista, se analiza la importancia de las ramas en la
determinacidén de la amplitud de las fases de referencia. Es decir,
reciprocamente a lo anterior, se intenta describir las fases segin los
sectores responsables de su amplitud. Esta descripcidn de amplitudes se
realizari solo para las fases de las fluctuaciones de crecimiento (gue en
buena medida incluye los ciclos absolutos), a fin de no recargar la
exposicion.

La conveniencia de realizar una descripcion comiin para todo el
periodo 1950-1978 y las limitaciones de la informacion para los prime-
ros y Giltimos aiios, restringieron las posibilidades respecto de la clasifi-
cacion adecuada de industrias. La base de esta descripcidn es entonces
un conjunto de ramas muy agregadas, a un nivel aproximado de dos
digitos de la ciiu, Para el periodo 1960-1976 se han podido construir
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seties con una clasificacion aproximada segin el destinc econdmico
ptincipal de los bienes producidos,

Estas restricciones de informacidn limitan el alcance de las con-
clusiones, sobre todo en el estudio de adelantos v rezagos. En este
mismo sentido, el hecho de haberse tenido que limitar el anilisis
fnicamente a la produccibn —por debilidades de la informacién por
ramas de las series de pedidos, inventarios y ventas— restringe significa-
tivamente las posibilidades de interpretacion.

El anilisis se limita en buena medida a una lectura de los resul-
tados obtenidos. Parecidé conveniente, en esta etapa de la investigacion,
tratar simplementie de presentar los hechos més destacados que parecen
surgir de los datos.

1. Adelantos y rezagos respecto de los extremos
de referencia

a) Fluctuaciones absolutas

En ¢l cuadro 12 se muestra la corresponclencia87 definida entre
los extremos de las series individuales y los de referencia, para las
fluctuaciones absolutas. Esto no es siempre un problema trivial. Existen
casos de duda en los que debe decidirse si un extremo especifico estd
sefialando un desfasaje respecto del de referencia, o si define una
fluctuacion extra, sin relacién con el movimiento general. Salvo cuando
algunas fluctuaciones de una serie son claramente no correspondientes
{como por ejemplo, si existe un ciclo completo dentro de la misma fase
de referencia), se recurrié a un juicio cualitativo.®®

Algunos de estos resultados dependen de los criterios utilizados
en la definicién de los extremos de referencia. En particular, buena
parte de los extremos no correspondientes encontrados pertenecen al
periodo 1965-1967, que como se sefislo en la primera seccidon -de este
capitulo, aparecia como una contraccidon dudosa, por lo que se decidio
no reconocerlo comeo tal. Por otro lado, 1a tendencia general al adelanto
de las series registrada en los mdximos de 1962 y 1975 proviene de
haberse seleccionado como extremo de referencia el punto posterior
entre las alternativas posibles.

8En 1o que sigue, se entiende que un punto critice (o extremo) de una
serie cspecifica se corresponde con uno de referencia cuando se lo supone
asociado con los factores que dieron lugar al cambio de fasc de referencia.

88y8ase ol anexo 8 para una descripcidn de los extremos de las scries y los
criterios utilizados para establecer la correspondencia. Desde va, éstos suelen
fequerir unz consideracidn previa sobre si un extremo especifico responde a lo
mismo que un punto critico de referencia.
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Al margen de estos problemas practicos, el anilisis puede enfocar-
se desde dos 4ngulos. Puede pensarse en la definicidbn de indicadores
ciclicos en el sentido de series que muestran adelantos o rezagos
sistematicos respecto de los extremos de referencia. En este sentido, se
privilegiaria la consideracién del comportamiento rama por rama a
través de los puntos criticos de referencia (es decir, se examinarian las
filas del cuadro). En realidad, aunque éste ha sido uno de los temas
fundamentales del anilisis ciclico tradicional, no seria de esperar en este
trabajo resultados significativos. Por un lado, la pequefia cantidad de
extremos considerados dificulta cualquier intento de generalizacibn.
Pero ademas, en la medida en que las fluctuaciones en la economia
argentina hayan estado influidas fuertemente por factores exdgenos, las
actividades industriales analizadas no mostrarian un comportamiento
regular. De hecho, de la observacién de los desfases encontrados, no
surge claramente definide un patrén de transmisidon general de los
cambios de fase, pudiéndose observar que actividades de diferentes
caracteristicas son alcanzadas en un mismo trimestre. Ello sugerirfa la
existencia de causas externas de los puntos criticos que actuarian sobre
toda la industria, mis que de un proceso de difusion por etapas dentro
del sector industrial, ®® Respecto de los resultados detallados por ramas
de actividad, puede observarse que la industria metalmecanica participa
en todoslos extremos de referenciay rezaga sélo en una oportunidad.®®

Con la calificacién del pequefio niimero de extremos considera-
dos, puede parecer sugestivo el adelanto observado en las ramas produc-
toras de bienes de capital. También se observa el comportamiento
peculiar de la industria alimenticia.

Con un enfoque alternativo, pueden utilizarse los adelantos y
rezagos por ramas, no para generalizar sobre comportamientos ciclicos,
sine como medio para una caracterizacion més detallada de cada punto
critico (por columnas del cuadro). Se presentan entonces a continua-
cidn las observaciones que parecieron mas significativas en cada caso.

i) La concentracién de las actividades m4s livianas en el minimo
de 1953, posterior a la recuperacién de la metalmecéanica.

ii) El hecho de que la industria automotriz omite la fase de
contraccibn de 1959, y la homogeneidad de los extremos especificos en
un entorno de un trimestre del méximo y el minimo.%?

8 por supuesto, tampoco puede descartarse totalmente una hipotesis de
este tipo, pero harfa falta aparentemente que la difusion firera ripida.

gin embargo, algunos de los adelantos son dudosos. El mdximo de 1958
parece responder a un extremo no comrespondiente de la industria automotriz en
ese trimestre; ya sc sefiald la incertidumbre sobre la validez de minimo en III 59.

Mg tezaga de Ja industria del papel e imprenta puede estar influido por el
valor extremo en IV 1960.
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Cuagro 12
ARGENTINA: ADELANTOS ¥ REZAGOS DE PUNTOS CRITICOS DE LAS ACTIVIDADES INDUSTRIALES,

RESPECTO DE LOS DE REFERENCIA. FLUCTUACIONES ABSOLUTAS

{Trimestres)

Exiremos de referencio?

Canridad de extremos no correspondientes
con lor de referencia

Actividages Mdximos Minimos Mdximos Minimor
- M- - O~ M- I- V- - I 1965] Ofros 1gse; Ot
52 38 62 75 77 53 59 ez 77 Towel  Tiog7 perfe Toml o5 perfo
o5 aos
1. Productos alimenticios,
bebidas y tahaco -2 +1 - =2 - 4] -1 - - 2 1 1 2 - 2
Z Textiles, prendas de vestir
¢ industtia del cuera 0 0 2 - - ] 1] [ 3 1 2 2 1 1
3 Sustancias ¥ productos
quimices, detivados del
pettdleo y del carbon,
de ¢aucha y plastico — 0 -1 -2 ] — [ o -5 - - - - - -
4. Papel y productos de
papel e imprentas -4 -1 -2 - 0 ot 0 2 1 1 2 1 1
5. Industria d¢ Ja madera y
productos minerales no
metalices -2 -1 o ] - -1 0 =2 - 1 - 3 1 ~ 1
6 Industrias metalmecdnicas 0 -2 -2 -2 0 -2 -1 <1 -4 2 2 - 2 2 -
6.1 Industria automotriz -2 - 0 -2 +5 -+l 4 2 2 4 2 2
6.2 Otras industrias metak
mecanicas 0 1 -2 0 -1 -1 +1 - 2 2 - 1 2 -
6.2, 1. Industrias metilicas
bdsicas . -1 0+ -1 -1 L 1 - 1 1 -
k. Urres bienes de consume
no durables - —3 Q -1 1 - 1 i - 1
Z Textiles e industria del
cuero - -2 = Q 2 i 1 1 1 -
3 Otros bienes intermedias o o -2 - 0 1 1 - 1 1 -
4. intermedios metalmecd-
nicos .. -2 0 Q 1 t — 1 1 -
5. Bieres de consumo durables — =2 - +1 - 4 2 2 3 2 1
6. Bienes de capital, excepio
moiores, talleres de fetro-
carril y astilleros ~% =2 -2 - 1 1 - 1 1 -

A_t: indica que la seric adelanta 1 trimestre el exttemao de referencia; +1: indica que rezaga de 1 trimestre; 0: indica que existe coincidencia con
el extremo de referencia; un guibn indica que no hay extremo correspondiente; tres puntos indican falta de datos,



iii) La industria automotriz es de las pocas actividades que sefiala
un punto critico en I 1962. Se observa la difusidn del cambio de fase
entre 11 y III 61, indicado por los adelantos de dos y tres trimestres en
162, que alcanza tanto a la industria de bienes finales como interme-
dios, o que abastecen tipos diferentes de demanda.

iv) El minimo de 1963 sefiala una clara anticipacion de las ramas
productoras de bienes de capital. Podria pensarse en una difusién a
partir de esa recuperacion, si se observa ¢l adelanto de la industria
metalica basica y el posterior cambio de fase de otras actividades
intermedias. De cualquier modo, resultaria dificil interpretar de esta
manera el adelanto de 1as ramas de otros bienes no duraderos.

v) El miximo de 1975 viene también precedido por difundidos
cambios de fase en IV 74 {cabe recordar que se trata de un periodo con
dos méximos), de manera que no es facil determinar un patron de
cambios. Las actividades adelantadas en efecto, incluyen ramas de
caracteristicas bien diferentes. Dos casos particulares ofrecen una ima-
gen peculiar: las industrias de bienes de consumo duraderos muestran
un extremo temprano (considerado como no correspondiente) en
1V 73, mientras que las productoras de otros bienes de consumo no
duraderos recién decrecen a partir de 11 75. También se destaca el
tardio cambio de fase de 1a industria textil (1 76).

vi) Como en el caso de 1 63, las ramas de bienes de capital
adelantan e] minimo de 1977. Es probable que en este caso esté mejor
definida la existencia de un centro de la recuperacion, que por otro lado
no alcanzéd a difundirse fotalmente: las actividades alimenticias y texti-
les no alcanzaron a definir un cambio de fase.

b)  Fluctuaciones de crecimiento

Un anilisis similar al anterior puede realizarse sobre los puntos
criticos de las fluctuaciones de crecimiento. E! cuadro 13 muestra los
adelantos y rezagos encontrados ’? entre los extremos de crecimiento
de las actividades consideradas y tos de referencia. Como caracteristicas
generales, se observa la no correspondencia de las actividades alimenti-
. cias ¥y su aparente puesta en fase en los pequefios ciclos, de principios
del decenio de 1970. Ello contrasta con la aparicién de no correspon-
dencia en algunas ramas metalmecanicas en ese periodo, en particular
en las productoras de bienes de consumo duraderos y bienes de capital,
Sin embargo, esto Gltimo habria sido un fendbmeno particular de este
lapso, ya que esas actividades parecen haber participado significativa-
mente en las fuertes variaciones del periodo 1977-1978.

92yéase nuevamente el anexo 8§ para un detalle de tas correspondencias
realizadas entre punfos criticos especificos y de referencia.
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Cuadro 13

ARGENTINA: ADELANTOS Y REZAGOS DE PUNTOS CRITICOS DE LAS ACTIVIDADES INDUSTRIALES,
RESPECTO DE LOS DE REFERENCLA. FLUCTUACIONES DEL CRECIMIENTO

[Trimestres)
Extrenios de referencia® Cantidad
de extre-
y Méximos Minimaos mos ne
Actividedes carrespon-
I— V- HI- - V- I~ [V= V= I~ I- V- IV— - [¥~ IV- V- [I=  dientes

52 54 38 61 65 70 M 74 77 53 36 59 63 67 I 92 7?7 Sy wim

L Productos alimenticios,

bebidas y tabaco -2 -+ P T | L] [¥] - 4] - =B = 1 4 0 - 5 6
2 Textiles, prendas de vestir

& industria del cuero 0 - 1] 9 -2 - -1 a - ] - 0 -1 o V] Q - 2 1

3. Sustancias y productos
qufrl:_licos, derivados del
petrleo y del carbon,

de caucho y plastico -4 1 -1 -1 -1 -1 ]
4, Papel y productos de '

papel € imprentas -4 +1 o+ o+ o+ - %2 o 0 0 0 M -1 4 - -2 o 1 1
5 Industria de la madera ¥

productos minerales no

metalicos -2 4 -1 +2 - - g +2 - -1 4 0 # Q - [
6. Industrias metalmechnicas ¢ +5 -2 Q o V] - -2 0 o o -1 a o [+) - ~4 - 1
6.1 Industria automotriz -3 0 - 2 V] 0 -2 0 .. *5 0 - ] V] o -3 P01
6.2  Otras industrias metal

mecénicas LU 1 0 o 0 a - -2 . -1 a4 -1 L] 0 0 +1 . 1 1
6.2.1. industrias metdticas

bésicas -1 +# -1 +3 2 + 0 0 6o -1 -1 - -
1L Otros bienes de consumo ’

no durables e -1 =2 LI 0 .. .. - =2 ] o i3 - -
2 Textiles ¢ industria det

cuern . W] 0 -3 = 0 . .. =1 L] V] a .. - -
3 Otros bienesintermedios . S B | 0 - 0 & = -3 . 1 -
4, Intermedios metalmecs-

nicos o -l L] - % . o ae 1 4] 1 . 1 -
5 Bienes de consumu durables .. .- [ ¢ - -2 . - . o [H -3 3 2
6. Bienes de capital, excepto

motores, res de ferre-

carxil y astilleros . 0 o -2 - = e e a3 [ 1] - -6 1 -

8_1: indica que 1a serte pdelanta en 1 trimestre al extremo de referencia; +1: indica que rezaga do un trimestre; 0: indica que existe coincidencla con
€l extremo de referencia, Un guitin significa qoe no bay extremo correspondiente. Tres puntos indican Falta de datos.



Aparte de lo mencionado sobre los extremos absolutos, los
hechos mas destacados respecto de las caracteristicas de cada punto
critico que surgen de la lectura de las columnas del cuadro IV-9 son los
siguientes:

i) La escasa definicidn de los maximos de 1952 y 1954, de los
cuales este Gltimo tiene la particularidad del largo rezago de la metalme-
cénica;

ii) El caricter relativamente concentrado del minimo de creci
miento en IV 56, aungue no es obvio que esto tenpa necesariamente
una interpretacion ciclica, ya que la actividad de ese trimesire estuvo
afectada por conflictos gremiales;

iii) La ya sefialada ausencia de un patrén definido se observa en
el maximo de HI 65, aunque tal vez pueda considerarse significativo el
adelanto de las ramas de bienes de consumo no duraderos v el posterior
cambio de fase de las otras industrias de bienes intermedics, relaciona-
das con aquéllas. En el perfodo 1965-1967, por otro lado, la industria
automotriz y la de bienes de consumo duraderos marcan netamente las
subfases de la recesion, un minimo en Il 66 y un maximo en Il 67,

iv}) El minimo de IV 1967 esta significativamente difundido;

v) El miximo de principios de 1970 sefiala el comienzo de un
pequefio ciclo que no alcanza a todas las actividades; en particular no
muestran correspondencia las de bienes de consumo duraderos y algu-
nas intermedias. Se observa que en este caso, todos los anticipos
corresponden a actividades intermedias y de bienes de capital. Cabe
sefialar, por otro lado, el crecimiento relativamente débil®® de las
industrias textiles y de confecciébn desde fines de 1968;

vi) Para las ramas que intervienen en el cambio de fase de fines de
1970, es digna de mencidn la homogeneidad de los puntos criticos en el
minimo de referencia;

vii) El periodo 1971-1974 es uno de los que presenta caracteristi-
cas mas confusas, ya que aparece una diferenciacién en el comporta-
miento de algunas actividades. Mientras que para algunas existe una
clara recesion desde principios de 1972 hasta el tercer trimestre de 1973
(que, en el caso de la rama de madera y productos minerales no
metalicos alcanza a definir una contraccidbn absoluta), otras ramas
(metalica basica, textiles y cuero, y papel ¢ imprenta) muestran un
méximo tardio para entrar en recesiébn poco antes del momento en que
varias actividades comienzan su recuperacion (fines de 1972), Esta
diferenciacion se nota también con claridad considerando el minimo
II1 73. Este alcanza basicamente a ramas relacionadas con el consumo:
alimenticias, textiles, otros bienes no durables, ¥ a aquellas probable-
mente mas ligadas a la construccidn, mientras que algunas actividades

93Fstas actividades tienen un méximo de crecimiento en III 68, Véase el
anexo 8.
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intermedias y los bienes de consumo no duraderos ya crecian por
.encima de su tendencia desde fines de 1972, v

viii) Considerado como un extremo de las fluctuaciones de creci-
miento, €l miximo de 1V 74 también muestra caracteristicas especiales.
En efecto, 1a tardia declinacidén de la industria textil advertida en
el analisis de las fluctuaciones absolutas (I 76) se convierte en una
coincidencia con el punto critico de referencia del cicle de crecimiento.
Pero principalmente, se destacan los tempranos puntos criticos de otras
actividades, como las quimicas y metalmecinicas —en particular las
ramas de bienes de capital- que ocurren a fines de 1973 o mediados de
1974,

2. Amplitudes de variaciones de las ramas en las
fluctuaciones del crecimiento

En el cuadro 14 se muestran, para cada una de las fases de las
fluctuaciones del crecimiento, las elasticidades ciclicas de cada rama.
Este concepto se define como el cociente entre las tasas anuales equiva-
lentes del crecimiento de la rama v del nivel general, ambas corregidas
por sus respectivas tendencias. El numerador de este coeficiente recoge
Ia variabilidad entre los puntos criticos de referencia y esta influido por
su mayor 0 menor coincidencia con las fluctuaciones del conjunto. Al
referirlo a las variaciones del nivel general, se facilita el analisis a través
de fases de referencia de distinta amplitud.94

De la lectura del cuadro surgen algunas regularidades sobre las
amplitudes relativas de las series:

i} En promedio, las ramas metalmecdnicas han sido las de mayor
variabilidad en el periodo. Esto vale, tanto si se las considera en su
conjunto como si se tienen en cuenta sus componentes. Resulta particu-
larmente marcada la amplitud de la industria automeotriz y, segim el
destino de los bienes producidos, 1a de las ramas de bienes de consumo
_ T

1
o ‘ - G~ ré
riacion de la rama i en una fase, L lo mismo sobre 1a tendencia de esa rama, o la

94 " . c _ i
La formula seria entonces Ei = donde I; es la tasa deva

tasa de variacion del nivel general, ré la de Iz tendencia de ese nivel general. Los

calculos fueron realizados sobre la base de las tendencias de 23 trimestres. En la
primera expansion I 5¢-1 52 (debido a la incertidumbre respecto del minimo), la
tasa de variacion del nivel general es menor que la de su tendencia. El calculo E‘l:

hubiera conducido a resultados poco razonables. Por ello se trabajo en este caso
particular con elasticidades no corregidas por tendencia:

I,

1

F. = we——

1 IG
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Cuadro 14

ARGENTINA: ELASTICIPADES CICLICAS ENTRE PUNTOS CRITICOS DE REFERENCIA,
FLUCTUACIONES DEL CRECIMIENTO#

I50a I52a 153a IV34a IV56a III58 IV59a NI6I IH63a 165 IV67a I7a IV?0a IV7ia [II73 [V7dq }]77a 77
Is2  [33 IV34 IVsé III38 a V39 [frs! affsx M43 alVer 120 IV 1V 1173 alIv?4 I77 1?7 ai78

Productos alimenticios, bebidas

y abaco 0.7 04 05 -02 04 0.2 -03  -01 -01 ¢1 02 -02 OB 4.9 2.0 10 0.5 0.7
Textiles, prendas de vestir ¢

indusitia del cuero 1.7 L4 1.0 04 {1 1.6 1.7 L3 13 11 07 10 07 1.3 1.4 1o -02 11

4 ¥p
quimicos derivados del petrdleo
¥ del carbon, de caucho

y plastico 23 04 05 -03 05 L1 09 08 09 08 08 08 16 1.8 03 06 05 06
Papel y productas de papel,

e imprentas 01 20 25 0 28 1.8 1.0 0.8 08 08 08 01 0% 4.2 15 1.3 1.5 0.7
Tndustria de la madera y

productos minerales no

metalicos 0.7 0.8 1.0 0.5 06 1.9 L3 0.9 07 0.7 1.1 0.4 04 4.0 1.4 1.0 05 0.3
Industrias metalmecdnicas 2.0 14 L7 4.0 3.2 0.8 1.5 1.7 1.8 1.7 1.8 18 1.0 -21 04 1.2 2.1 1.4
Industria autorotriz -6 05 41 43 19 o1 6.8 28 28 3 28 28 13 -37 1.1

Otras industrias metak

mecanicas 23 15 13 34 34 0.7 0.7 1.3 15 14 1.4 15 09 ~-L3 0.1
Tndustrias metélicas bistcas 0.8 1.0 L7 1.9 15 1.2 0.7 -34 1.2 22 1.7 0.9
Otros bienes de consume

no durables o.b 09 08 0 L2 1.2 07 23 1.1 {1.3%

Qtros intermedios 0.7® p7 1.0 0.2 0.6 65 20 21 =01 {l.4)c

Textles, e industria del

cueLo o3t L3 14 1.0 07 1.0 €3 1.1 14 (L2 ..

Intermedios metalmecénicos 04b 32 15 1.4 24 21 05 -13 0.1 (1.8 .

Bienes de consumo durzbles 260 21 z8 23 22 06 05 -05 1.2 (28

Bienes de capital, excepto
motores, talleres de Ferro-
carril y astilleros 1.8 15 20 19 1.8 34 L9 3.7 0.3 (L2 .. -

Variacion anual squivalente
det nivel general, neta de N
tendencia -14 -181 95 -59 9% -12&8 126 -160 130 -%0 58 -39 63 12 6y —-63 180 -3N6

BV &ase cn el tex to para la definicién del pto de elasticidad ciclica.
bCarcutado con respecto af nivel generol de In Industria manufacturero para T 60 — 111 61,
Calculado con respecto al nivel general de la industria manufacturera para IV 74 — IV 76.



durables. Esto responde a la difundida nocion de fluctuaciones domina-
das por las ramas de bienes de inversion y de consumo dutables. Un
hecho aparentemente significativo es 1a variabilidad de alguna de estas
actividades (automotriz, por ejemplo) en sus periodos de instalaciom, en
los cuales se hubiera podido esperar una menor sensibilidad a las
variaciones ciclicas generales: el fuerte crecimiento de tendencia con-
trasta con descensos importantes en las recesiones del decenio de 1960.

ii) En el otro extremo, la industria alimentaria presenta, en
promedio, la menor amplitud y sefiala varios casos, ademds, de movi-
nmientos inversos.

iti) En un espectro intermedio, las deméas ramas tienden a acom-
pafar, en su amplitud, las variaciones del nivel general de la industria.

Si bienestos comportamientos parecen estar lo suficientemente
definidos, a lo largo del periodo han ocurrido cambios en las amplitudes
de variacion de las series que también deben ser temidos en cuenta.
Algunos de ellos son observados en una cantidad suficiente de fases
como para ser considerados indicativos de cambios en el comportamien-
to de algunas ramas a lo largo del tiempo:

i} La industria alimentaria muestra amplitudes pequefias 0 negati-
vas desde medjados del decenio de 1950 hasta principios del decenio de
1970, Aparece un cambio neto desde la expansion de 1971 la rama
presenta una variabilidad sensiblemente mayor que en el periodo pre-
vio,?* lo cual coincide con la ya mencionada mayor coincidencia de
esta actividad con el ciclo de referencia en el decenio de 1970 (véase el
punto 1 de esta seccidn).

ii) Las variaciones de las ramas textiles, aun cuando con algunas
excepciones en fases especificas, parecen haber perdide amplitud a
partir de mediados del decenio de 1960.

iii) Desde fines del decenio de 1950, excepcion hecha de la
recesion de 1971-1973, las industrias del papel e imprenta no volvieron
a mostrar el vigor que las habia caracterizado.

iv) En toda la industria metalmecanica se aprecia una atenuacion
de la amplitud a partir de 1970-1971, lo cual también esti relacionado
con la menor coincidencia de algunas de estas actividades con el ciclo de
referencia.

% Ello no depende de los valores extremos de las fases 1971-1973 y
1973-1974, ya que también se observa en las demis fluctuaciones del periodo, v si
s¢ adopta a IV 72 como minimo alternativo de III 1973, Debe seiialarse, sin
embargo, que las series para la industria alimenticia —en particular por los
problemas asociados a su desestacionalizacion— son de aquellas que menos confia-
bilidad ofrecen entre las utilizadas.
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3. Contribuciones de las ramas a las fluctuaciones
del crecimiento

Las caracteristicas particulares de cada fase se pueden tratar con mas
detalle si, ademds de las “amplitudes de variacidbn de las ramas, se
considera su peso. El cuadro 15 resume esta informacion. Como se
sefiald en el capitulo II, se trata de una descomposicion del cambio en
el desvio de tendencia del nivel general. Esta descomposicidn considera
como un dato las variaciones en la tendencia del total; es decir, no se
concibe que ésta estd compuesta a su vez por las tendencias de las
actividades individuales.”®

Los hechos mas destacados que surgen de estos resultados sen:

i) La gran participacién de las ramas textiles en las dos fases de
principios del decenio de 1950. Este es un pattdn peculiar, que no
vuelve a aparecer en todo el periodo estudiado (con la probable excep-
cibn de 1958-1939, pero &ste es un caso que presenta dudas segiin se
explica més adelante).

ii) La expansion posterior (1953-1954) muestra la aparicion de la
industria automotriz con una contribucion significativa y, en general,
un mayor peso de fa metalmecénica. También se observa la relativamen-
te alta ponderacion —ya sefialada— de la industria del papel ¥ de las
actividades alimentarias.

iii) Las dos fases de 1954-1958 habrian estado muy influidas por
los conflictos gremiales del IV 56, que afectaron sobre todo a las
actividades metalirgicas. Cualquiera sea su origen, este ciclo esta pre-
ponderantemente explicado por las varigciones de la metalmecanica.

% 1a f(')rmula emplcada es la siguiente: Participacion rama i entre extre-
mosly 2:

"

donde

P ponderacion rama i; 1.: indice Tama i en trimestre j y TJ indice de ta tendencia

(23 trimestres) del nivel general del producto interno bruto manufacturero en
trimestre j. Es de esperar que aquellas ramas con mayor crecimiento de tendencia
contribuyan mds a las expansiones que a las recesiones, y lo contrario, de aquellas
mis estacionarias. Los calculos para la fase 1950-1952 se realizaron sobre creci-
mientos absolutos (no corregidos por tendencia) por las razones expuestas ante-
riormente. Para aquellas ramas para las cuales la informacion disponible cubre
sblo el periode 1960-1976, se realizaren los calcudos considerando a L 60 y 1V 76
como minimos.
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Cuadeo 15

ARGENTINA: PARTICIPACIONES EN LOS CAMBIOS DEL DESVI0Q DE TENDENCIAS DEL NIVEL GENERAL DE LA
ACTIVIDAD MANUFACTURERA, POR FASES DE REFERENCIA DE LOS CICLOS DE CRECIMIENTO?

{Porcentgjes)

I50a [52a I53a IVS4q TVS62 MISR IVI9a M6} [i53a UI65 (V67 I70a fV70a iV?la IN73 IV?4a 1774 IH77

I52 153 IV34 V36 [l58 glvse HIs] all63 IINGS olV67 af70 IV V7Y IHI73 alV74 177 1077 eI78
Productos alimenticios, bebidas
¥ tabaco —19.6 151 &9 3.7 2 1l7, -72 25 20 W6 76 LS 55 1067 312 202 6.7 106
Textiles, prendas de vestir &
industzia del cuero 44.7 407 155 62 -81 393 213 256 161 196 G1 188 4.7 37 208 114 -2.90 123
Sustanmas quitnicas y productos
quimicos derivados del petrdles
v del carbin, de caucho
y plastico 2.3 40 1231 21 1G4 143 183 MRT 213 126 232 135 364 286 6.7 93 129 120
Papel y productos de papel,
e imprentas g 108 91 60 125 106 32 42 38 38 3t 20 27 132 5% 6.0 50 28
Tndustria dc la madera y
productos minerales no
metilicos 52 76 58 7.0 1.3 128 90 63 42 33 5% 60 -18 373 45 7.9 L0 L5
Industrias metalmecdnioas 9.1 21.7 506 750 802 113 556 3507 566 53.1 753 482 525 -955 289 452 764 60.8
Tndustria autom otz -1L5 11 125 251 7.8 -54 376 1§82 234 206 342 2211 227 -381 142
Otras industrias meta
mecanicas 40.6 20.6 381 499 724 167 1BO 325 332 Jx5 411 261 298 -57.4 147
Industrias metilicas bisicas 42 103 %6 121 27 16 -267 90 160 89 55
Productos alimenticios, bebidas
¥ tabaco . g2b 25 —20 16 -7.6 ILS 55 1067 332 2LIc
Otres hienes de consumo
no durables - 14b i34 70 95 1.8 4.0 50 199 132 7.9¢ o .
Textiles ¢ industria del
cuere - - 64b 19.0 137 141 ng 150 Qg 1.5 173 5.2¢
Otros intermedios . . - " 194b 81 204 123 146 51 386 303 29 16.0°
Industria de la madera y
productos minerales no
metalicos " e - - . 95k 63 42 33 59 60 -L8 323 45 7.9¢
Intermedios metalmecanicos . - 1L0b 161 187 155 365 278 83 -3t 07 21.3¢
Bienes de consumo durables .- - 2240 148 201 182 179 7.0 6D 69 1.1 218 ..
Bienes de capital, excepto
modores, es de ferro-

- - 19.5b 183 158 182 182 255 204 -375 81 6.9¢

carril y astilleros

2V ¢ase el texto para ta formuls considerada.

bCalculzda con respecto wl nivel genersl de la actividad manufacturers para { 60 — 111 61.

Calcylada con respecto al mivel general de la actividad manufacturers para IV 74 — IV 76,



iv) Del mismo modo, el patron de la contraccion de 1959 depen-
de netamente del minimo seleccionado, ya gque en III 59 fue muy
reducida la actividad metaliirgica. Pese a ello, la imagen que surge de los
datos indicaria una caida concentrada en 1as actividades tradicionales:
alimentacibn y textiles contribuyen en mds del 50% al cambio en los
desvios de tendencia, Por el contrario, la industria automotriz habria
escapado a la contraccion, dado que se trataba del momento de la gran
ampliacién en la actividad. También puede apreciarse una contribucién
relativamente débil del resto de la metalmecinica.

v} El periodo 1959-1967 presenta una relativa homogeneidad:
una participacién de la metalmecanica en la amplitud total que oscila
entre 50 y 60%, con una apreciable contribucién de 1a industria quimi-
ca en las expansiones (hecho que habia empezado a producirse a
mediados del decenio de 1950) y de las ramas textiles en las recesiones.
Un hecho interesante es que este patrdn mis o menos constante de las
contribuciones por ramas de actividad no parece depender de si se trata
de una fluctuacibn absoluta o de crecimiento: asi por ejemplo,
1961-1963 no difiere significativamente de 1965-1967.

Si el anilisis se efectila agrupando a las ramas segin el destino
economico de los bienes producidos, las participaciones muestran, sin
embargo, algunas diferencias entre estas fases. La expansidn de
1959-1961 parece haber estado muy influida por la produccidon de
bienes de consumo durables (con un gran peso de las automéviles, pero
también de las demés actividades del grupo). La contraccion de
1961-1963 por su parte, muestra una participacién relativamente eleva-
da de algunas actividades ligadas al consumo (otros bienes de consumo
no durables, textiles y cuero).

vi) La fase 1967-1970 esta netamente mis sesgada; practicamente
toda la variacién en el desvio de tendencias es atribuible a la metalmeca-
nica y las industrias ¢uimicas, con una contribucion nula de la textil
Sin embargo, la amplitud de las ramas productoras de otros bicnes de
consum¢ no durables {confecciones, quimicas, finales, imprenta) es
relativamente elevada. Dentro de la metalmecanica sobresalen la varia-
¢idbn de la industria automotriz'y de las ramas de productos inter-
medios.?”

vii) Los pequefios ciclos de principios del decenio de 1970 pre-
sentan caracteristicas especiales. En la recesion de 1970, es clara la
menor patticipacidén de la metalmecénica. Esto es atribuible a un
comportamiento inverso de las actividades de bienes de consumo dura-
bles, dado que las demds companentes del grupo —y en particular las
industras productoras de bienes de capital- muestran amplitud y

"Debe tenerse en cuenta que ambas actividades se superponen, por la

inclusidn de las fibricas de repuestos y partes para automotores dentro de las
industtias intermedias.
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contribucibn apreciables. Esta es la fase, por otro lado, donde comienza
a observarse el cambio ya sefialado en la contribucion ciclica de la
industria alimentaria.

En el periodo 1970-1971, de expansidn, se destaca la contribu-
cidbn de la industria quimica y, visto seglin destino econbmico, de las
ramas productoras de otros bienes intermedios, como asi también el
pape! importante de la fabricacion de bienes de capital y la reducida
participacion de las actividades intermedias metalmecanicas y de bienes
de consumo durables.

Las dos fases 1972-1974 son de analisis mas delicado, ya que
—como se destaco— éste depende de la eleccion entre los minimos
alternativos IV 72 y III 73. Cualquiera sea el extremo seleccionado, sin
embargo, se observa una alta contribucidon de las ramas asociadas a los
alimentos y a la fabricacidon de bienes de consumo no durables y una
menor variabilidad de la metalmecanica. Esta es particularmente apre-
ciable para las industrias de bienes de capital e intermedias que, o bien
disminuyen fuertemente su contribucion, o se comportan en forma
inversa al consenso. Otro hecho destacado parece ser el papel de las
actividades relacionadas con la construccion (madera y productos mine-
rales no metalicos) en la fase descendente. El punto de mayor duda s¢
refiere al comportamiento de las ramas automotriz y de bienes de
consumo durable:s,98 que experimentaron un crecimiento apreciable
desde principios de 1973, de manera que su variacion, conforme al ciclo
en 1972, se convierte en inversa si se conserva el minimo del ITI 73.

viii}) La industria de bienes de capital muestra una contribucion
relativamente reducida en la fase 1975-1977 en parte debido a su
temprana recuperacion. La industria alimentaria, nuevamente, participa
en forma apreciable en la determinacién de la amplitud, mientras que
las actividades textiles presentan una variabilidad relativamente reducida.

ix) El ciclo de 1977-1978 estd, aun en mayor medida que Ios del
decenio de 1960, determinado por las variaciones de las ramas metalir-
gicas. Se observa ademds, la contribucidn negativa de las ramas textiles
en la expansion, que contrasta con su fuerte cafda en la contraccién
posterior.

V. INDICADORES DE DEMANDA E INVENTARIOS EN LAS
FLUCTUACIONES DE LA INDUSTRIA MANUFACTURERA

Las variables de existencias y demanda son de aquellas que en forma
mas directa se relacionan con 1a evolucioén de corto plazo de la produc-
cidbn de las industrias manufactureras. Por lo tanto, una vez realizada la

98
Nuevamente, ambas se superponen,
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descripcion del ciclo de esta actividad, parece conveniente complemen-
tarla con la de las series de demanda y existencias.

Las series de demanda (nuevos pedidos recibidos, pedidos pen-
dientes, etc.), y los indicadores de nivel y variaciones de existencias han
sido extensamente examinados en los trabajos sobre el ciclo econdmico
de los paises industriales. En cuanto a los pedidos, ¢l interés reside
principalmente en la probable capacidad que tienen algunas de estas
series de anticipar las variaciones de la actividad y también en su
contribuciébn a la descripcién de los mecanismos de transmisidbn del
ciclo. Las fluctuaciones de los inventarios han recibide también aten-
cion desde el punto de vista de ia teoria. La mayor parte de los
esquemas desarrollados para explicar los ciclos atribuyen gran importan-
cia a las variaciones de sfocks en la determinacion de las fluctuaciones
de la economfa.

En los Giltimos tiempos ha aumentado el interés en la Argentina
por este tipo de indicadores y ha aumentado la difusién de encuestas
cualitativas que informan sobre esas variables. 8in embargo, no existe
un analisis sistematico de las series disponibles que permita determinar
mejor su confiabilidad estadistica y estudiar su comportamiento tipico
en la economia argentina.®® Con estos propésitos se presentan a conti-
nuacibon los resultados de un primer analisis de estas series. Se subraya el
caricter provisional de estos resultados: se trata principalmente de
presentar la informacién basica disponible, sefialar algunos problemas
que presenta su interpretacion y destacar las evidencias mds gruesas que
surgen de su examen,

A. Indicadores de demanda

Se ha destacado que el interés de las series sobre nuevos pedidos
recibidos por las empresas, ¢én un periodo dado, surge de que represen-
tan cantidades o valores demandados que pueden diferir —y tipicamen-
te asi ocurre— de las cantidades o valores producidos o despachados en
el mismo periodo.'%® Los datos sobre pedidos pueden entonces utili-
zarse para estudiar los “determinantes y efectos de los cambios en la
demanda, ya que son (. . .) preferibles en este sentido a los datos usados
cominmente sobre produccidm y despachos™. El comportamiento espe-
rado de estas series depende de la manera en que se organiza la

99F1EL', una de las instituciones que elabora indicadores cualitativos, ha
desplegado importantes esfucrzos en este sentido. Véase Lindlbauer y Eljzalde

(46).
100 zarnowitz (47). En lo que sigue, las propiedades esperadas de estos
indicadores ¥ los resultados obtenidos para los Estados Unidos se describen segin

la exposicion de este autor.
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produccién y del tipo de bienes producidos. Los nuevos pedidos tien-
den a coincidir con los despachos cuando se trata de bienes de consumo
corriente y otros ptoductos de estanteria, pero exhiben un adelanto
sustancial en el caso de la mayor parte del eqguipo durable de produc-
cibn. Por lo tanto, la id=a generalizada de que las ventas representan
demanda efectiva parece tener mayor asidero para los bienes de consu-
mo que para los de capital.

Esto refleja parcialmente la diferencia entre produccion a partir
de pedidos y produccibn destinada a stock. En el primer caso, la
secuencia logica consiste en nuevos pedidos, produccion, despacho. “El
rezago enire el pedido y la produccidon puede ser extenso, debido a la
longitud del periodo de produccibn, a una larga demora hasta que se
comienza a producir lo pedido, 0 a ambas cosas a la vez. El rezago de
los despachos respecto de la produccion deberia ser corto usualmente
[porque] todos los inventarios determinados estan ya vendidos™.!®!

En la produccidn para srocks puede esperarse coincidencia en-
tre pedidos y despachos; sin embargo, *““la asociacién de los pedidos
con la produccion es menos simple, Puede concebirse que ésta se
mueva con los pedidos y despachos, o la preceda. Con todo, la evi-
dencia estadistica demuestra que... las fluctuaciones de la produc-
cidbn rezagan respecto de las de los despachos, aunque por un inter-
valo pequeiio debido principalmente al tiempo requerido para reali-
zar ajustes en la produccion, a los costos asociados con éstos v a la
incertidumbre sobre la durabilidad de los cambios en la deman-
da”.'®? Por lo tanto, en términos agregados, es posible esperar que
las series de pedidos recibidos exhiban un adelanto respecto de las
de produccion industrial.

Al observar las series para los Estados Unidos se confirma esta
impresion. Para el periodo 1920-1961, los nuevos pedidos se adelantan
en alrededor de nucve meses respecto de los miximos de referencia, y
en cerca de cinco meses en relacion con los minimos.

Pel mismo modo, para industrias individuales se observa un
adelanto de la serie de nuevos pedidos respecto de sus propios despa-
chos o produccién, que es mayor ¥ mis regular para aquellos bienes que
no se producen para stocks (algunos tipos de maquinaria, de productos
siderurgicos, etc.).

En cuanto a la relevancia de estos resultados para e] caso de la
economia argenfina, cabe una observacidn. Es probable gue el adelanto
de los indicadores de demanda respecto del ciclo de la produccion
industrial dependa de Ia intensidad con que se producen los cambios de
fase. En la medida en que la produccion a partir de los pedidos no tenga

101 7 mowitz (47).
1027 mowitz (47).
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una ponderacidn excesiva, y si la transicion es abrupta, los cambics de
direccidn en la produccidon agregada pueden ser casi simultaneos (aun-
que no necesariamente en la misma magnitud} con los de la demanda.
Por lo tanto, v sobre todo si se utilizan datos trimestrales, seria de
esperar que los indicadores de demanda tiendan a coincidir con.los
extremos de referencia cuando los cambios de fase son bruscos. Por otra
parte, conviene aclarar que lo discutido mis arriba se refiere a los ciclos
clasicos, o sea a las fluctuaciones en los niveles de actividad.

Dado que en buena parte del periodo que abarcan las estadisticas
sobre demanda (1968-1978) las fluctuaciones han tomado la forma de
cambios en la tasa de crecimiento de la actividad, cabe preguntarse si las
consideraciones anteriores pueden extenderse a este tipo de ciclos.
Como primer paso, podria pensarse en una extrapolacion mecénica de
aquellos resultados; es decir, se podria esperar que los desvios de
tendencia mostrados por las series de nuevos pedidos tiendan a anticipar
los puntos criticos del ciclo de crecimiento.

1. Informacion bdsica

Aunque en el anexo 3 se detallan las fuentes de los indicadores
disponibles y los métodos usados para construirlos, es conveniente
considerar aqui més en detalle los problemas conceptuales asociados
con la medicion.

Un problema general reside en el hecho que en la Argentina las
series relativas a la demanda surgen de encuestas de tipo cualitativo: las
respuestas de cada firma encuestada se refieren al estado o a la direccion
del cambio de la variable, sin indicar su magnitud. En los Estados
Unidos, en cambio, los resultados publicados se basan en informacion
cuantitativa, gue recoge el valor de los nuevos pedidos recibidos por una
muestra de empresas. Deflactando ese valor, se llega a una medida de
volumen fisico.

Los indicadores disponibles presentan algunos problemas especifi-
cOS que Se examinan a continuacién:

a) Pedidos recibidos por las empresas

Estas series elaboradas por el Banco Central de la Repablica
Argentina (BCRA), responden al concepto de nuevos pedidos, ya anali-
zado. 13 Los agregados son indices de difusién no ponderados, que
resultan de la simple diferencia entre la cantidad de firmas que indican
aumentos y las que indican disminuciones.

193N0 existen datos sobre pedidos nctos (de cancelaciones) y el valor o
volumen de pedidos pendientes (stock de drdenes no cumplidas), que también han
sido utilizados en el analisis ciclico en otros paises.
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El empleo de estos indices entraiia algunas dificultades, ya que no
sblo se da igual peso a las empresas que tienen distinta magnitud de
ventas, sino que tampoco se tienen en cuenta diferencias en la magnitud
de los pedidos dentro del total de las ventas. Esto iltimo puede ser
importante para la consideracidn de firmas que producen en parte a
partir de pedidos y en parte para stocks.

b)  Estados de la demanda'®*

Cada empresa expresa su opinion sobre la demanda, que debe
calificar de aleniadora, normal o desalentadora, Las respuestas son
ponderadas por el valor de ventas de cada firma (dato que se obtiene en
la misma encuesta). Con el resultado se forma un agregado por rama de
actividad. $i bien éste parece ser un indicador de interés para medir los
incentivos que deben aumentarse o pata disminuir la act:lviclad,,105
surge el problema de interpretar el significado preciso de la respuesta.
En efecto, cuando una empresa considera que su demanda es alentado-
ra, jestd descontando lo que constituirfa un aumento normal en las
ventas o pedidos? No estd claro si-la serie responde al concepto de
variaciones absolutas en la actividad o al concepto de desvios de
tendencia. En este trabajo se ha considerado que lo mas razonable es
pensar que los encuestados aplican el segundo concepto (ciclos de
desvios). Afin asi, debe establecerse si una demanda alentadora estd
indicando que ella estd por encima de la tendencia o que esti creciendo
a mayor velocidad que la tendencia,

En el primer caso, la serie seria una aproximacion del desvio de
tendencia de la demanda y sus puntos criticos sefialarian el equivalente
de los extremos de las fluctuaciones de crecimiento. En el segundo caso,
se estarian midiendo variaciones en los desvios, v los comienzos de fases
recesivas estarian marcados por miximos de la serie acumulada; es
decir, que una recesidén quedaria definida cuando el indice de difusion
para el agregado comienza a indicar una demanda no satisfactoria, no
cuando comienza a indicar que es menos satisfactoria que en el periodo
anterior. Debe sefialarse que tampoco en este caso la decisibn es clara.
Para los efectos del trabajo, se decidid presentar ambas alternativas. De
cualquier modo, la discusidon anterior muestra que no se cuénta con una
definicion precisa del significado de la variable.

1045, i elaborada por FIEL.

105En cierta medida, el tipe de pregunta realizada rehuye el problema de la
diferencia entre la produccion sobre pedido o para el mercado, ya que se deja
libiado a la propia empresa la eleccion del mejor indicador para medir el estado de
su demanda: ventas o pedidos segin el caso.
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c) Ventas

No esti claro el concepto al cual responde la serie !%6 en los casos

de produccion a partir de pedido, es decir, si corresponde a despachos
oa pedidps. En el primer caso podria estudiarse el adelanto probable de
los pedidos respecto de las ventas.

2. Resultados del andlisis

El primer andlisis de estas series se realizd a nivel agregado. En efecto, si
bien los indicadores estan disponibles por rama de actividad, la clasifica-
cion utilizada difiere seglin la fuente. Por este motive, como en el
trabajo sOlo se propone una aproximacion preliminar, se juzgd conve-
niente centrar la atencibn en los resultados globales.

El cuadro 16 indica los puntos criticos de las series anteriores y su
relaciébn con las fluctuaciones de referencia, para ¢l periodo 1968-1978.

Cuadro 16

ARGENTINA: PUNTGS CRITICCS DE PEDIDOS Y VENTAS.
FLUCTUACIONES ABSOLUTAS, 1975-1977

Mdximos Minimos
Ciclo de referencia 1975 TI 1977 11577
Pedidos recibidos 1915 19772 111976
Ventasb IV 1975 TI1977 11977

2Determinacién grafica.
bComo elemento de verificacién, puede considerarse la serie de produccibn
de la misma fuente (FIEL), elaborada con la misma metodologia.
Los puntos criticos son:
Mdximos Minimos

IV 74 II1 77 111 76

Naturalmente, no es posible extraer conclusiones generales a
partir de la observacién de una cantidad tan reducida de puntos criti-
cos. Puede verse, sin embargo, ¢l caracter coincidente de la serie de
pedidos en los méximos, lo cual esta en consonancia con la discusion
anterior sobre el caracter abrupto de estas transiciones. Respecto del
minimo, no esti claro si la serie estd indicando un adelanto real, o si se
trata de un hecho particular proveniente de la poca determinacion de [

10614 serie es preparada por FIEL. Al igual que en el caso anterior, se trata
de un indice de difusién de respuestas cualitativas (+ — =), donde el dato de cada
empresa es ponderado por su valor de ventas.
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1977.1°7 Por lo tanto, no se puede deducir la existencia de un adelanto
o rezago; sin embargo, teniendo en cuenta los problemas mencionados
sobre la informacidn, parece significativa la correspondencia de la serie
con ¢l ciclo de referencia.

Esta correspondencia se observa también con el indicador de
ventas, pero el caricter tardio del maximo de 1975 arroja algunas dudas
sobre la significacién de la serie, ya que a partir del tercer trimestre de
1975 1a actividad era manifiestamente baja.'®®

Un anélisis similar puede realizarse sobre las fluctuaciones de
crecimiento, tal como se aprecia en €l cuadro 17,

Cuadro 17

ARGENTINA: PUNTOS CRITICOS DE PEDIDOS, VENTAS Y ESTADO
DE DEMANDA. FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO

Miximos Minimos

Ciclode referencia 170 IV71 Iv74 11177 Iv7e MI73 177

Pedidos recibidos IV69 IV71 1175 - 171 173 -
Ventasd II1 70 - IV 74 - V68 11173 -
Estado de

demandab - v, 1715 - - V72 -
Estado de

demandaC 169d IV7L V74 177 m70 M72 17

AL a serie de _produccién de 13 misma fuente indica:
Mdximos Minimos
mls9 IV71 11174 IVie IV 72

bMAximo: periodo en que la demsnda pasa de ser alentadora a desalenta-
dora. Concepto (1): la serie mediria variaciones en Ia demanda comparadas con
variaciones en su tendencia (véase el anélisis correspondiente en ¢l texto).

CMaximo: extremo de la serie absoluta {periodo en ¢l cual la demanda es
mas alentadora o menos desalentadora que en los trimestres adyacentes). Concep-
to (2): 1a serie mediria desvios de tendencis (véase el andlisis correspondiente en
el texto).

dpeterminacién grifice.

En relacibn con la confiabilidad de las series, se observa nueva-
mente el cardcter peculiar de Ia de ventas. Esta serie, en primer término,
matca un rezago Significativo respecto del minimo de referencia IV 67

1%7n este sentido puede recordarse que la serie del producto interno

bruto manufacturero total tiene su minimo en 111 76,

1MTampo:u:o puede pensarse que s¢ haya producido en un intervalo una
desacumulacion de stocks. Véase el examen de este tema m4s adelante.
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{no seiialado en estos cuadros), lo cual no responde a lo esperado ni
resulta coherente con la indicacibn del estado de la demanda (en
coalquiera de sus conceptos) de la misma fuente. Del mismo modo, es
de dificil interpretacién la existencia de una fase recesiva en 1971, que
contrasia con la expansion sefialada por los demis indicadores.

El indicador de pedidos recibidos muestra fluctuaciones claramen-
te asimilables con las de referencia, excepto que la recuperacion de
1977 no es captada por los desvios de tendencia. Con respecto al timing
de la serie, merecen examinarse los dos rezagos observados, en 171 y
Il 75. El primero resulta dificil de interpretar, ya que no hay pruebas
suficientes que indiquen acumulacibn de stocks a principios . de
1971.'%% Existe menos seguridad de que el maximo de 1975 responda
a caracteristicas internas del indicador, y no represente un hecho real,
ya que aqui no puede descartarse la existencia de un rezago en la
demanda respecto de la produccion, por restricciones en la oferta.

Este rezago se observa también en el estado de la demanda
(ptimer concepto): a principios de 1975 la demanda seguia siendo
alentadora, Esta serie, por otro lado,.no marca la recesion de 1970, y
adelanta el minimo de 1973. La serie de estado de la demanda (segundo
concepto) adelanta como era de esperar respecto de la anterior, y tiene
la caracteristica de no mostrar ningun rezago respecto de las fluctuacio-
nes de la produccién. ''® Sin embargo, algunos de los adelantos resultan
excesivamente largos como para pensar que se trata de un periodo de
ajuste a la produccibén.

En resumen, excepto en el caso del indicador de ventas, las series
muestran una buena correspondencia con las fluctuaciones de referen-
cia, lo cual parece significativo, habida cuenta de las reservas hechas
sobre su interpretacion. Sin embargo, la evidencia no es concluyente en
cuanto a su utilidad como indicadores de anticipo. De cualquier manera
puede resultar interesante la utilizacién del conjunto de los indicadores
para extraer caracteristicas de las fases de la actividad.

Con el auxilio de los cuadros 16 y 17 v de los graficos que se
presentan al final de este trabajo, los hechos maés significativos que se
deducen son:

i) Durante la recesibn de 1970, la declinacibn relativa de la
demanda habria sido leve. Ella no alcanzd a ser definidamente desalen-
tadora; la inflexién en el ritmo de crecimiento de los pedidos fue de
escasa magnitud.

109/¢ase f examen de este tema mis adelante.

1010 correspondencia con las fluctuaciones de crecimiento parece confir-

mat que las respuestas se refieren a desvios de tendencias (es decir, el segundo
concepto), aungue no es claro en cuél de los conceptos alternativos.
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ii) A lo largo de la expansion de 1971, la demanda fue sostenida;
el quiebre de fines de afio esth bien marcado por todoslosindicadores !

iii) La recesidn de 1972-1973, que resultaba mis débil que la de
1970 segin los indicadores de produccidn, aparece, sin embargo, méas
marcada en la demanda, como lo revela su caracter desalentador dutan-
te todo 1972 y la mayor declinacién del desvio de los pedidos. 1a
ubicacién de los minimos del estado de 1a demanda refuerza las anterio-
res observaciones acerca de la existencia de un minimo de referencia en
IV 72 como alternativo al de III 73.

iv) Hacia principios de 1975, la situacién aparece poco definida.
De cualquier modo, esta relativamente claro que la demanda no adelan-
td el miximo de 1a produccion de fines de 1974.

v} .La recuperacién de 1977 resulta poco marcada por los indica-
dores de demanda, pero éstos muestran, de todos modos —segiin se
observa en los grificos correspondientes— claras declinaciones a partir
del tercer trimestre de ese afio.

‘Una manera de contrastar estas interpretaciones y de adelantar
mayores precisiones sobre la confiabilidad de los indicadores es cruzar
los resultados con aquellos que surgen de las series sobre existencias,
todo lo cual se expone en la proxima seccion.

B. Indicadores sobre stocks

En los pafses industriales los cambios en los inventarios de la industria

explican una parte importante de las fluctuaciones en la actividad
“comparables con los cambios en la construccidn y en la produccidn de
equipo dirable de produccion”!!? Ademds de esta importancia cuanti-
tativa, muchos de los modelos propuestos para explicar el ciclo econt-
mico de los paises industriales asignan un gran peso a los stocks, ya sea
como mecanismo de acumulacidn de los impulsos clclicos, ya sea en
forma mis fundamental, como desencadenadores del cambio de fase.
Sin embargo, como se verd en la breve discusién que sigue,'!3 existen
diferencias apreciables entre los autores con respecto al compottamien-
to preciso de los stocks {en cuanto a su Himing en particular) en forma
agregada, y a las categorias de inventarios que deben distinguirse en el
analisis.

Meon excepcion de las ventas.

N2 Apramovitz (48); en el periodo 1919-1938, que abarca cinco ciclos en

Estados Unidos, tas variaciones de stocks manufactureros explicaron en promedio
el 16% de las variaciones en el producto interno bruto.

o3y, exposicidn se basa principalmente en el ya citado trabajo de
Abramovitz (48).
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Se suelen sefialar ires factores que influyen en los stocks. El
punto que ha merecido mayor atencidn es la relacion entre los inventa-
rios y el nivel de actividad, en la medida en que un clerto volumen de
stocks es necesario para dar fluidez a la produccion v las ventas, o bien
es funcidon directa de la produccidén realizada (bienes en proceso). Se
examina luego con cierto detalle algunas hipdtesis posibles sobré la
forma precisa de esta relacion.

Algunos autores han insistido también en la influencia de la tasa
de interés y la especulacién de precios en'la acumulacidn de stocks. Sin
embargo, aun aquellos que hicieron mayor hincapié en el primer fac-
tor,''* sefialan que el efecto de la tasa de interés tenderia a acentuarse
respecto de los stocks de los comerciantes —cuyo reajuste de precios es
pequeiio ¥ que operan en gran medida con fondos prestados— que sobre
aquellos mantenidos en la industria, La variabilidad relativamente pe-
quefia de la tasa de interés y el hecho de que se trata de activos de corto
plazo, han contribuido a que se tienda a despreciar en primera instancia
esa influencia en los andlisis para los pafses industriales.

Respecto de los motivos especulativos para mantener stocks, se ha
sostenido que contribuyen a la acumulacién de existencias en la expan-
sion: “, . .de este modo, la anticipacion de futuros aumentos de pre-
cios. . . hace en realidad aumentar la demanda frente a un nivel crecien-
te de precios”.''® Sin embargo, tampoco se asigna comtinmente a este
efecto una importancia decisiva. En primer lugar, se sefiala que afectaria
a algunos tipos de stocks (materias primas), pero menos a otros {pro-
ductos terminados), ¥ que no hay pruebas suficientes sobre la magnitud
de la conducta especulativa y la formacion de expectativas. Pero sobre
todo, si los precios s& comportaran de manera ciclica, en 1ltima instan-
cia este fendHmeno se tenderia a confundir con el movimiento de los
stocks frente a variaciones de la actividad. No se discute el hecho de que
¢l nivel deseado de existencias es una funcidén creciente de la produc-
¢ibn o la demanda; sin embargo, las opiniones difieren sustancialmente
sobre el comportamiento ex-post que puede esperarse,! 16

Las sugerencias van desde una evolucion aproximadamente coinci-
dente con el ciclo (Mitchell) hasta la existencia de cambios opuestos en
diferentes tipos de stocks que tienden a compensarse (para Hawtrey las
variaciones de inventarios de bienes en proceso actiian en forma inversa
a la de productos terminados).

Algunas hipétesis sefialan un comportamijento mis complejo, Para
Keynes, al principio de la contraccion tipica se produce un corto

114Hawtrey (49), por ejempla.

15 pMitchell (34).

) $Los comentarios que siguen tratan sblo el comportamiento del nivel de
los stocks, dado que el anilisis se realizaré sobre este tipo de series. Por otro lado,
no todos los autores que tratan el tema precisan el comportamiento esperado de
los cambios en los inventarios.
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periodo de acumulacién de existencias excedentes (capital liquido), que
debe ser seguida por una disminucibn tanto en capital de trabajo
(necesario para evitar los riesgos de interrupcion del proceso producti-
vo) como en inventarios “‘liquidos”. En realidad “la recuperacién no
puede empezar hasta que se hayan absorbido los stocks exceden-
tes”.!7 Este proceso de absorcidn, no solo contribuirfa a explicar la
existencia de la contraccion, sino también a determinar su longitud.

En los modelos de fluctuaciones de inventarios propuestos para
explicar los ciclos cortos,''® estas hipdtesis se precisan mas. Sobre la
base de un modelo de multiplicador-acelerador resulta la prediccion de
un comportamiento rezagado de los stocks: éstos comenzarian a dismi-
nuir sélo después que la contraccién se ha iniciado, y caerfan hasta
después del minimo. En esta hipotesis, ademis, ¥y a diferencia de los
modelos anteriores, los movimientos de la inversion en existencias, no
s0lo contribuyen a! ciclo, sino que lo activan.

En los Estados Unidos, en términos agregados, las variaciones
observadas de los stocks parecen responder cualitativamente a lo espera-
do segiin el Gltimo modelo. Las existencias varfan positivamente con el
ciclo, rezagando mas de seis meses pero menos de doce. De esta manera
—aunque tal vez con un rezago largo respecto del que sugeriria la
teoria— puede en este caso darse cuenta del movimiento de los stocks
con un moedelo simple que relaciona la inversion en inventarios con los
cambios en la actividad.

Por otro lado, los distintos tipos de existencia se comportan de
manera diferente en el ciclo clasico en los Estados Unidos. Los bienes
en proceso (que representarian en aquel pais un 20% de los stocks de la
industria) se mueven de manera coincidente con los ciclos de la activi-
dad manufacturera, con un corto desfase, si lo hay.

Las materias primas (40% del total) también tienen un movimien-
to conforme de ciclo, pero con un rezago del orden de los tres meses.
Este periodo de ajuste es explicado por Abramovitz como funcién del
tiempo para el reconocimiento de los cambios ciclicos.

El comportamiento de los inventarios de bienes terminados es
méds complejo. Aunque existen -variaciones distintas ya sea que los
bienes sean producidos sobre pedido o para el mercado, en términos
agregados estos stocks tienden a moverse en forma inversa al ciclo, es
decir, a aumentar en las contracciones y disminuir en los pericdos de
expansién. Sin embargo, la evolucion es distinta segin el largo de la
fase: “cuando se produce un méximo luego de una corta expansitn, los

11'F'Kt:ynes {50). No queda claro si al principio de la recuperacion las
existencias tenderdn a aumentar o disminuir. La insistencia de Keynes en el peso
del capital de trabajo dentre del total de inventarios sugeriria que, de existir un
rezago, dste deberia ser corto.

1BMetzler (51).
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despachos tienden a anticiparse, ¥ a caer por debajo de la produccién
luego de un corto intervalo. Los srocks, entonces empiezan a aumentar
poco mas tarde que la caida en los despachos. Si la contraccibn
siguiente es corta, los stocks continuaran aumentando durante toda la
fase, Si la recesibn es mas larga,“9 sin embargo, los stocks muestran
una tendencia a invertir su movimiento y a disminuir con la actividad.
Al final de las contracciones mas largas, los inventarios manufactureros
de bienes terminados se estarin reduciendo. El aumento siguiente de los
“despachos producira una disminucién mds rapida de los stocks™ 120

En resumen, segiin este a.nahsls, parece existir una tendencia por
parte de los empresarios a variar su produccion en forma menos amplia
que los cambios en las ventas, ya por dificultades en la prevision, ya por
los costos del ajuste. Esta amortignacién no proseguirfa indefinidamen-
te, ya que si el largo de la fase es suficiente, el ajuste contribuiria al
movimiento general de la actividad. Podria suponerse que también la
amplitud de la fluctuacién influye sobre la direccion del movimiento de
los inventarios. El ajuste de éstos se produciria, no s6lo en funcion del
largo de la fase, sino también de la cantidad de los inventarios acumula-
dos. De este modo, se podria postular que, luego de un descenso corto,
abrupto, y no previsto en las ventas, igualmente habria una tendencia a
reducir los stocks de productos terminados.

De lo expuesto hasta aqui surge la aceptacion del nivel de activi-
dad como factor principal para explicar los cambios de inventarios en
los paises industriales.

En el caso de la Argentina, cabria prever que esta asociacion fuese
mas débil. Por un lado, la variabilidad de las tasas de inflacién ha
producido {ex-post) cambios apreciables en las tasas de interés reales, v
también han existido cambios en los regimenes financieros, que pueden
haber modificado apreciablemente la disponibilidad y el costo del
financiamiento de las empresas.

Por otra patte, no es claro que exista una asociacion entre el
crecimiento de los precios y el nivel de la actividad. En estas condicio-
nes, podria suponerse que el nivel deseado de sfocks se vea afectado por
otras influencias que la demanda actual o prevista, y que esto a su vez
se refleje en las observaciones. Sin embargo, comic ya se menciond
anteriormente, hay dos puntos que califican estos comentarios cuando
s¢ trata de inventarios de productos terminados, en peder de las
industrias manufactureras, que son precisamente aquellos para los cua-
les se poseen indicadores en la Argentina, En primer término, no estd
-claro si los incentivos financieros o especulativos afectan mds al mante-
nimiento de stocks de materias primas que al de productos terminados.
Por otro lado, no resulta obvio si los stocks especulativos son manteni-

YI9E) 1imite serfa aproximadamente de dos afios.
120 A bramovitz (48).
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dos prmmpahnente por las empresas industriales o por las firmas co-
merciales.”

El analisis se enfrenta con una dificultad adicional, ya que no se
cuenta con hipdtesis obvias sobre las relaciones que cabe esperar entre
los inventarios y la actividad en los ciclos de crecimiento. No se
desarrolla este punto, que requiere por si mismo un analisis especial. *2?
Intuitivamente, puede suponerse, sin embargo, que las series de existen-
cias tendran un comportamiento mas efimero que la actividad.

En ¢l examen de los datos que sigue se tomarad como hipbtesis de
trabajo que a falta de efectos especulativos o financieros, ciertos cam-
bios significativos en la tasa de crecimiento de la produccidon y las
ventas tenderian a producir variaciones absolutas en las existencias, de
la manera antes descrita.!?

1. Informacion btisica

Del mismo modo que para los indicadores de la demanda, resulia
conveniente una breve discusion de los conceptos medidos por los
indicadores disponibles previo al analisis de su evolucion.

a) Existencias de productos terminados, segiin ¢l BCRA

Este concepto se desprende de la misma eéncuesta mediante una
metodologia similar a la de la serie de pedidos de provision. Es decir, se
trata de indices de difusién —sin ponderar la importancia de la émpre-
sa— de direcciones de variaciones sefialadas por las firmas. Del mismo
modo que antes, este método de calculo pasa por alto las diferencias de
magnitud entre diversas firmas, asi como la existencia de distintos
niveles medios de stocks entre firmas o ramas de actividad. Por otro
lado, en la informacién presentada se discrimina entre empresas que
producen bienes finales y empresas que producen bienes mtermedws El
analisis siguiente se realiza sobre ambos niveles generales.'

121 A pramovitz (48).

22 Habria que definir en particutar el modo en que se formulan las
expectativas de ventas en una economfia acostumbrada a que las recesiones no
impliquen bajas absolutas del nivel de actividad. En el modelo de Metzler (51),
aquéllas dependen de los niveles de demanda previamente alcanzados. Aqui
podria postularse, por ejemplo, que se fijan expectativas de variaciones en funcion
de cambios anteriores.

123En términos practicos, este supuesto tiene la ventaja de obviar la extrac-
cidn de tendencias, lo cual reduce en algo la incertidumbre det analisis.

124n:do que la cantidad de rcspuestas fue variable, resulta dificil reprodu-
¢ir un nivel general global agregando los dos indicadores de una manera coherente
con el cilculo de cada una. Aun cuando existen, por supuesto, varias alternativas
para construir un agregado, se decidié analizar la informacién en su forma
original.
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b)  Existencias de productos terminados, segin FIEL

Es un indice de difusion que resulta de ponderar por el monto de
las ventas, las respuestas sobre direccibn de cambios que informan las
empresas encuestadas. También aqui se pasan por alto diferencias en las
relaciones entre los stocks 'y las ventas.

¢)  Estado de los stocks de productos termindados, segun FIE L

Es un indice de fifusibn —ponderado por el monto de las ventas—
de las opiniones de las firmas sobre sus existencias. Las opiniones se
refieren a si las existencias son excesivas, normales ¢ insuficientes en el
momento de la encuesta. Esta serie puede ser de gran interés, en la
medida en que capte los incentivos a producir para mantener stocks o a
liquidar existencias. Sin embargo, su interpretacion es complicada por
una probable ambigiiedad en el concepto de normalidad. Es decir, no
resulta claro si una respuesta de sfocks excesivos estd indicando si
aquéllos se encuentran por encima de su nivel deseado o si son superio-
res a los técnicamente requeridos.por la produccion o las ventas actua-
les. Esta diferencia puede ser importante en la medida en que se hayan
producido variaciones significativas en los incentivos para mantener
existencias.

Estas series, como es obvio, permiten solo un anilisis parcial, ya
que se refieren exclusivamente a stocks de productos terminados. Por
otro lado, su caricter cualitativo dificulta la construccion de indicado-
res usados cominmente en el analisis de los stocks, como la relacién
entre éstos y las ventas.

2. Resultados del andlisis

El anilisis signiente de las series de stocks se basa en la determinacion
de puntos criticos que definen fases de aumento o disminucién de
existencias, sin considerar la velocidad de acumulacion o desacumula-
cién, lo cua! permite simplificar el analisis e interpretacion de los
datos.'??

El cuadro 18 resume los extremos encontrados. La presentacion
es ligeramente distinta de la realizada para los indicadores de demanda,
porque aqui interesa destacar la existencia de comportamientos confor-
mes e inversos con las fluctuaciones de referencia. Las correspondencias

125Estos puntos criticos son los de las fluctuaciones absolutas de los

indices de difusién acumulados. En el caso particular de la serie de estado de los
stocks, un miximo representa aquel punto donde las existencias pasan de ser
consideradas excesivas a insuficientes (méximo de la serie acumuiada) ¥ no donde
son las méis excesivas.
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inversas son sefialadas con una marca (~} sobre el trimestre del ¢xtremo
especifico.'?®

En primer término se observa que hasta 1975 las existencias
parecen haber tenido un comportamiento mis fluctuante que el nivel
absoluto de actividad. Ello pareceria justificar la apreciacion realizada
anteriormente sobre la probable transitoriedad de los stocks.

Sin embargo, se observan algunas diferencias entre los comporta-
mientos indicados por las distintas series. En particular, los stocks en
empresas que elaboran bienes intermedios muestran una variacidén en
sentido contrario a los restantes indicadores, en el perfodo 1970-1971.
Del mismo modo, existe una apreciable dispersién entre los maximos
del periodo 1972-1974, No se cuenta con una explicaciéon de estas
discrepancias que, sobre todo en el primer caso, pueden provenir tanto
del método de calculo de los indices como de ciertas diferencias en los
comportamientos que las series pretenden reflejar, todo lo cual alerta en
contra de extraer conclusiones demasiado precisas sobre la base de la
informacién presentada.

De cualquier manera, algunos hechos parecen surgir del consenso
de los resultados encontrados sobre los indicadores.

i) Si se considera andmalo el comportamiento de los stocks en
empresas que elaboran bienes intermedios, podria suponerse que hacia
fines de la expansién de 1968-1969 se habria producido una acumula-
cion de existencias, hasta el punto en que éstas comenzaron a ser
consideradas excesivas en II 69.127

ii} Sobre los mismos datos se concluirfa que, durante la recesidén
de 1970, se projujo una cierta absorcion de los sfocks, fenomeno que
parece coherente con la meramente leve inflexibn en la demanda (va
sefialada en la secciébn anterior de este capitulo) durante ese periodo.
De este modo, los stocks se habrian comportado de manera conforme al
ciclo.

ili} Los stocks que habian seguido disminuyendo durante el co-
mienzo de la expansidon de 1971 mostraron un aumento antes que la
demanda empezara a debilitarse, como se sefiala en la primera seccibn
de este capitulo. En este punto, la dificultad de interpretar el indicador

126En realidad, no se e asignd aqui gran importancia al cstablecimientc
preciso de las correspondencias —es decir, a la decision de si un extremo especifi-
€0 que esth dentro de una recesion de referencia, por ejemplo, representa un
rezago del miximo o un adelanto sobre el minimo— porque no parece posible
llegar a una determipacion confiable de un adelanto o rezago medio de los
indicadores tespecto de las fluctuaciones de referencia. El andlisis caso por caso de
la confiabilidad de los stocks con las fases de la actividad es independiente de las
correspondencias establecidas sobre los extremos. Por ello, las correspondencias
implicitas en el cuadro deben verse sdlo como una forma cémoda de organizar los

datos.

127 . P
Punto que tiene las caracteristicas de un extremao pero que no es

captado (mecénicamente) por encontrarse en los primeros trimestres de la serie.
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Cuadro 18
ARGENTINA: PUNTOS CRITICOS DE LAS SERIES DE STOCKS EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1970-19772

Méximo Minimo Miéximo Minimo Miximo Minimo Mdiximo

Ciclo de referencia. Fluctuaciones

absolutas - - - - n7izs - 177 1 77
Ciclo de referencia. Fluctuaciones

de crecimiento 170 vV 70 v 71 ITi 73 IV 74 177 1 77
Stocks, productos terminadosb 170 111 71 - 1172 175
Stocks, productos terminados, empresas - ~

que producen bienes finales 170 n71 - 174 m7s - -
Stocks, productos terminados, empresas ~ _ _

que producen bienes intermedios 170 - - 73 175 - -
Estado de los stocks de productos , - "

terminados¢ I 70 Im 71 - v 72 It75 - -

Fuentes: Fundacion de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas (FIEL) y Banco Central de 1a Replblica Argentina (BCRA).
AE] guién {~) representa la ausencia de un punto critico.
bAbarcal 68 — IV 76.
CMiximo: periodo en que los stocks pasan de ser considerados excesivos a insuficientes.



de estado de los stocks se hace manifiesta. En III 71 las existencias
pasan a ser excesivas. ;Se habria tratado de un sobreajuste de la
produccién a la creciente demanda, o bien de la formacién voluntaria
de stocks, aunque se hubjeran superado los niveles normales? La corta
duracion de la fase expansiva dificulta atribuir este comportamiento
simplemente a la evolucion de ia demanda.

iv) El comijenzo de la recesion del periodo 1972-1973 esta unéni-
mente marcado por acumulacién de stocks. Esto parece diferenciar a
este perfodo de la otra pequefia recesion (1970), v nuevamente resulia
compatible con el comportamiento de los indicadores de demanda.
Resulta dificil establecer ¢l momento en que se comienza a producir la
absorcién de las existencias, peto pareceria que ello pasa dentro de la
misma recesidn, adelantando o rezagando sblo levemente, respecio del
minimo de referencia.

v) Entérminos generales, todala expansion siguiente (1973-1974)
estd acompafiada por disminuciones en las existencias,'*® las que se
mantienen pof debajo de lo normal, Este comportamiento inverso al c¢i-
clo, como se recuerda, es tipico de.las fases de alza clisicas, pero resulta
igualmente interesante la generalidad dé las opiniones sobre insuficiencia
de los stocks durante la fase, ’

vi) Si bien la declinacidén de la produccibn a principios de 1975
no habria reflejado una menor demanda, segin se sefialé en la primera
seccidn de este capitulo, la magnitud de la baja en las ventas durante el
tercer trimestre habria sido superior a la de la produccién. Esto se
deduce del aumento de stocks que muesiran todas las serjes, incluso la
de estado de los stocks, que indica un rapido cambio a la situacion de
existencias excesivas. Este ser{a un caso que responderfa a la hipotesis -
sobre descensos abruptos de las ventas, que se menciond al principio de
esta seccién. Durante toda la contraccion del perfodo 1975-1977, las
existencias mostraron aumentos (comportamiento ciisico), y apesar de
la longitud relativamente grande de la fase, no hube un ajuste suficiente
de la produccidn como para absorber los inventarios considerados
excesivos. .

vi{) La recuperacion de 1977 no alcanzd a definir una fase de
desacumulacidbn ‘de stocks, pero éstos tuvieron va disminuciones, va
aumentos inferiores a los del perfodo anterior.'?® Las existencias
volvieron a acumularse significativamente en la contraccidn posterior
(1977-1978).

1285 cualquier modo, no puede descartarse que las existencias hayan sido
subdeclaradas durante ase periodo.

12%gin embargo, los indicadores de demanda —como se manifiesta en Ia
seccidn anterior— no revelan una recuperacion significativa. En este punto parecen
contradecirse las series de stocks con las de demanda, ya que la produccidn tuvo
un fuerte aumento.
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En conclusién, los stocks se han comportado durante todo este
periodo en una forma que hace dificil su generalizacién. Si en el
perfodo 1969-1970 los inventarios de productos terminados parecen
haberse movido conforme a la actividad, lo cual hace pensar que la
recesion se debid en parte a la absorcién de stocks, en el resto del
periodo éstos tuvieron una evolucibn generalmente inversa (de manera
similar al caso cldsico).

Por otro lado, la velocidad de ajuste de los stocks en los periodos
de comportamiento inverso parece haber sido variable: la produccion
superd aparentemente a las ventas antes del final de la expansion de
1971 y las existencias decrecieron antes o sdlo poco después, de
terminar la recesibn de 19721973, pero por ¢l contrario, no hubo
ajuste en la contraccidbn 1975-1977.

VI. RESUMEN Y CONCLUSIONES

En este trabajo se ha presentado un anélisis, principalmente descriptivo,
de la evolucién de corto plazo de la producciéon y de algunas variables
estrechamente vinculadas de la industria manufacturera argentina, sec-
tor de importancia preeminente para comprender el comportamiento de
la coyuntura econdmica de ese pais.

Con el solo objeto de poner en contexto el analisis de las fluctua-
ciones de corto plazo, en el capitulo II se examina el crecimiento de
mediano plazo de la produccion industrial desde 1950. Se identifican
alli tres periodos: el pfimero, hasta 1958, es de crecimiento relativa-
mente alto, y en €l se destaca el dinamismo de las ramas metalmecanicas
v quimicas que seria signo de la modificacion del patron de crecimiento
que; hasta fines del decenio de 1940, estaba basado en la industria textil
y otras ramas livianas. En el segundo periodo, que se habria extendido
hasta mediados del decenio de 1960, se producen modificaciones signi-
ficativas én la composicién de la actividad industrial. Importantes
sectores ven reducidas sus tasas de crecimiento; en cambio la industria
automotriz, que se encuentra en su etapa de instalacion, muestra un
gran dinamismo acorde com esta situacidn. En el tercer periodo
(1965-1974) se habria registrade un incremento global similar at del
primero; se verifica ademas una reduccidon de la dispersién de las tasas
sectoriales de crecimiento.

El estudio de las fluctuaciones en la produccion de las industrias
manufactureras, que se incluye en el capitulo 1V, se basa en el analisis
de un ciclo de referencia, concepto que no refleja necesariamente la
evolucién del nivel de produccion agregada (tal como lo hace el produc-
to interno bruto industrial), sino que, principalmente, capta la difusién
de aumentos o disminuciones de la produccién entre las distintas ramas.
La identificacitn de los puntos criticos (maximos ¥y minimos) de! ciclo
de referencia surge, en definitiva, de complementar los resultados que
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arrojan los indices de difusidn con otros indices, como el producto
interno bruto. Los analisis de amplitud y forma de las fluctuaciones se
realizan sobre la serie del producto interno bruto manufacturero total.

Se examinan las fluctuaciones del nivel de actividad (esto es, el
ciclo absoluto) y también las de los desvios de tendencia (ciclo de
crecimiento). Se han identificado cinco fases de descenso del nivel
absoluto de actividad. Contracciones: 152 — 1 53; III1 58 — IV 59;F 62
— 163;I175 — 177 y III 77, que continuaba al término del periodo de
anélisis, I 78. Las contracciones, como puede observarse, han sido de
corta duracidn y bastante similares entre ellas (alrededor de un afio).
Por el contrario, las expansiones tuvieron una duracién mayor y fueron
mas variables.

Respecto de la amplitud de los ciclos absolutos, puede sefialarse
que las contracciones han significado descensos de la actividad en el
rango del 10 — 20%. Ademds, lds contracciones han sido mis rdpidas
que las expansiones; en especial merece destacarse la caida que se
produjo hacia fines de 1977: el 'descenso de 35% (en equivalente anual)
entre 178 y HI 77, y que es el més pronunciado del periodo. Combi-
nando estos resultados sobre amplitud con los antes mencionados sobre
duracion, se confirma la existencia de contracciones cortas y amplias
entre periodos de expansion mas largos ¥ de menor amplitud. Si se
considera todo el periodo de baja actividad —esto es, desde el trimestre
donde se ubica un maximo hasta aquel en el cual la actividad iguala el
nivel de este méiximo en la fase ascendente posterior {perfodo de
recuperacidbn)— se observa que las contracciones de 1962-1963 y de
1975-1978 son sensiblemente mis severas que las del decenio de 1950;
debe tenerse en cuenta que en el caso de este Gltimo periodo la
recuperacion que se dio en Il 77 no fue suficiente para que !a actividad
igualara el nivel del maximo anterior {II 75).

Considerando los perfodos durante los cuales la actividad no
disminuye en términos absolutos, sino que es la tasa de crecimiento la
que fluctila, aparecen cuatro nuevas fases de desaceleracion, tres de las
cuales se ubican en el periodo 1963-1974. Un hecho interesante surge
de analizar la amplitud neta de los ciclos de crecimiento, esto es, el
aumento del producto interno bruto manufacturero medido no entre el
minimo y el maximo siguiente, sinc entre el perfodo de recuperacién
(seghn se definid en el pirrafo anterior) y el maximo siguiente. Se
comprueba que las fases posteriores a aquellas recesiones en las cuales
no decrece el nivel absoluto de actividad (llamadas aqui recesiones
puras) tienen un crecimiento neto similar (algo mayor, en realidad) al
de las demés recesiones. Dicho de otra forma, a lc largo de aguellos
petiodos en los cuales no hubo contracciones —c¢como 1963-1974— se
registraron fases de expansién con crecimientos netos tan amplios como
en los periodos de fluctuaciones mas intensas. Esto significaria que la
existencia de recesiones menos graves (que en algunos periodos podria

87



ser producto de politicas.antigiclicas) no origind fases expansivas mas
débiles.

Otro de los temas que examina el documento es el analisis de la
forma de los ciclos absolutos. Se puede comprobar que, en general, la
produccion manufacturera muestra una atenuaciéon del descenso en
periodos previos al minimo, elevados crecimientos inmediatamente
luego de este extremo .y una fuerte caida en los periodos posteriores al
maximo. Esta ©iltima caracteristica es una de las que registrarian aque-
llas fluctuaciones que responden a las hipbtesis de stop-go. Se comprue-
ba, asimismo, un crecimiento no demasiado alto en los periodos previos
al maximo.

Este analisis de la forma del ciclo en la Argentina muestra ¢lara-
mente que no es sinusoidal, pero las atenuaciones previas a los extremos
observados podrian ser un signo del mecanismo propio del sistema, o
bien, estar indicando un cambio gradual de variables exdgenas.

El ciclo 1977-1978 tiene un patrdon de comportamiento bastante
diferente al recién descrito, ya que muestra una fuerte expansion antes
v una gran caida desphes del miximo. El mismo podria entenderse,
entonces, como una recuperacion gue no alcanza a desarrollarse antes
de ser sucedida por una nueva e intensa contraccion.

Un punto recurrente en los'trabajos sobre el sfop-go es la vincula-
cibn entre politicas econdmicas y fases de la actividad. Como se
describe en la seccidn D del capitulo IV, se ha podido establecer una
correspondencia en el tiempo entre maximos ciclicos del nivel absoluto
de actividad y transiciones hacia politicas estabilizadoras. Sin embargo,
en tres de los cinco casos, el crecimiento de la actividad se habia
atenuado con anterioridad a estos cambios de esquema.

Por otro lado, no se ha establecido una asociacion entre minimos
ciclicos e iniciacibn de politicas expansivas —identificada en forma
simplista— como en el caso de las estabilizaciones, a través del zauncio
de nuevos programas de politica. '

El altimo tipo de analisis al que se someten las fluctuaciones de la
produceidn industrial es de caricter desagregado (seccion E del capitu-
lo 1V). Tiene como propbsito: establecer la existencia o no de regulari-
dades en cuanto a adelantos y rezagos de los puntos criticos de las series
de produccidn de las distintas ramas respecto de los extremos del ciclo
de referencia; estudiar la amplitud de las fluctuaciones de cada rama en
particular y finalmente, evaluar la contribucién de éstas a fa amplitud
del ciclo de referencia.

En cuanto al primer punto, no existirian ramas que adelanten o
rezaguen siguiendo un patrdén regular. Sin embargo, es posible encon-
trar, en el caso de las fluctuaciones absolutas, algunos elementos de
interés para ciertos periodos como, por ejemplo, la clara anticipacion de
las ramas productoras de bienes de capital a los minimos de 1963 v de
1977, que podria significar una difusibn a partir de sus recuperaciones.’
En el caso de los ciclos de crecimiento, por el contrario, parece
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altamente improbable extraer conclusiones dada la aparente aleatorie-
dad de los adelantos y rezagos.

En lo referente a la amplitud de las fluctuaciones de las produc-
ciones de las distintas ramas, s¢ puede comprobar que las metalmecini-
cas (el total y cada uno de sus componentes) son las de mayor
variabilidad, aun en sus periodos de instalacidn; esto estaria en conso-
nancia con la nocibn de fluctuaciones dominadas por las ramas produc-
toras de bienes de consumo duraderos y de capital. En el extremo, las
de productos alimenticios fueron las que mostraron menores variaciones.

En cuanto a la contribucién de las distintas ramas a la amplitud
de las fases del ciclo de referencia, cabe mencionar ¢l papel determinan-
te de las metalmecanicas que, a partir de fines del decenio de 1950, han
contribuido en general a explicar un 50% o mdés de las variaciones
ciclicas. Por su parte, las ramas textiles tuvieron mas peso en las
fluctuaciones de principio de ese decenio. Las fases 1971-1973 y
1973-1974 muestran caracteristicas particulares, ya que, mientras au-
mentan las contribuciones de las ramas de productos alimenticios, se
atenfian las de las industrias metalmecénicas.

Con el objeto de complementar el andlisis de la produccion
industrial, se concluye el trabajo con un analisis de indicadores de
demanda (pedidos y ventas) y stocks {(cambios en el nivel y juicios sobre
el estado de los mismos).

Las series de demanda muestran una buena correspondancia con
las fluctuaciones de referencia, excepto en el case del indicador de
ventas. Los méximos encontrados en la serie de pedidos coinciden con
los méaximos absolutos del ciclo de referencia. 5i bien no es posible
extraer conclusiones rigurosas de esta comparacion, se podria decir que
esto estaria acorde con el caricter abrupto del cambio de fase. En
efecto, normalmente los cambios de los pedidos deberian anticipar los
del ciclo de referencia.

Los inventarios de productos terminados en términos generales
han tendido a moverse en sentido inverso —y al parecer, con mayor
amplitud— al de !a produccion, por ejemplo, al aumentar en términos
absolutos durante las desaceleraciones o cafdas de la actividad. Seria
necesario un mayor anilisis para determinar la significacion de los
adelantos o rezagos encontrados entre los stocks de productos termina-
dos y las fluctuaciones de la produccion, por ejemplo, del hecho
sefialado por algunas series respecto de un crecimiento de los inven-
tarios hacia fines de la expansién IV 67 — 1 70 v de una reduccién a
principios de la recesidbn posterior. Queda como tema abierto a la
investigacidpn el estudio del comportamiento de los inventarios de mate-
nas primas y otros bienes intermedios utilizados por las industrias
manufactureras, asf como los inventarios en poder de los distribuidores,
lo cual implica una demanda a'los productores de estadisticas de esta
informacidn actualmente no existente.
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El proposito de este trabajo ha sido presentar una descripcion
ordenada de las variaciones de corto plazo de la actividad manufacture-
ra. Queda abierta la cuestibn de seleccionar de entre sus resultados
aquellos més significativos para que sean interpretados desde una pers-
pectiva analitica. Con todo, a juicio de los autores, la descripcién
realizada puede ofrecer algunos indicios sobre las propiedades cualitati-
vas del ciclo en la Argentina y sugerir lineas para la investigacion futura.

En primer término, parece confirmarse la asociacidn frecuente-
mente mencionada en los estudios sobre el tema entre contracciones de
la actividad y shocks macroecondmicos, lo cual se reflejaria en la
correspondencia entre maximos ciclicos y la aplicacidon de politicas
estabilizadoras; en la ausencia de un patron sistemético de rezagos en las
variaciones de las distintas ramas de la industria, con la probable excep-
cion de la tendencia de la industria de bienes de capital a anticipat el
ciclo agregado, y en la falta de relacidon entre el crecimiento neto de las
expansiones y la intensidad de las recesiones subsiguientes.

Otros hechos, sin embargo, revelan la existencia de una dinamica
de la actividad a lo largo de las expansiones o recesiones, de manera que
la identificacion de los impulsos externos no agotaria el analisis del
ciclo. En estos términos, podrian interpretarse la relativa regularidad
observada en ia duracidbn y forma de las contracciones y las inflexiones
previas a ciertos puntos criticos. Estas sefialarfan, ademds, la posibilidad
de un agotamiento de las fases, de manera que en ciertas condiciones la
actividad seria especialmente sensible a los shocks descendentes —al
final de una expansidn- o ascendentes. Esto {iltimo se asociaria con la
intensidad de las primeras etapas de las contracciones y de las expansio-
nes siguientes a éstas.

De acuerdo con lo sefialado anteriormente, parece posible definir
algunas caracteristicas comunes a los perfodos de contraccién. No asi
las desaceleraciones del crecimiento (recesiones), que aparecen como un
fendbmeno mas heterogéneo. De hecho, se han observado diferencias
apreciables entre ellas respecto de su duracidon, forma y comportamien-
to por ramas industriales. En este sentido, y en mayor medida que para
las contracciones, parece necesario ahondar en el estudio individual de
cada episodio, con el objeto de definir su naturaleza y extraer posibles
generalizaciones.

Todo ello, por supuesto, queda sujeto a estudios posteriores sobre
bases mas concretas. Con el enfoque utilizado se plantean dos extensio-
nes posibles para dar mayor precisibn al anilisis. En primer lugar, la
descripeibn realizada en este estudio de las variaciones de la produccién
industrial deberfa ser complementada con la de otras variables macro-
econdmicas, cuyos cambios pueden haber influido en esa actividad. A
partir de alli, se puede emprender, en segundo término, un anAlisis
cualitativo de coyunturas criticas, procurando, en cada caso, describir el
proceso de origen v desarrollo de los episodios ciclicos.
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Anexo 1

CUADROS ESTADISTICOS*

*La terminologia cmpleada en estos cuadros puede diferir de la usual en los textos
de las Naciones Unidas, por estar basada en la que utilizan 1as fuentes nacionales
indicadas en cada cuadro.
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2.7.1.1. Industria automotriz — automéviles de pasajeros

2.7.2.  Otras industrias metalmecanicas

2,7.2.1. Productos metalicos, excepto maquinaria y equipo8

2.7.2.2. Maquinaria eléctrica ¥y no eléctrica y vehiculos, excepto auto-
motores®

2.7.2.3. Industrias metalicas basicas

2.7.2.4. Otras industrias metalicas intermedias'®

2.7.2.5. Bienes de consumo durables, excepto automoviles'?

2.7.2.6. Maquinaria, vehiculos y otros bienes de capital

3. Volumen fisico de la produccion de las industrias manufac-
tureras, Otros agrupamientos de actividades que responden a
una clasificacion por destino economico de los bienes (Series
trimestrales desestacionalizadas)

3.1. Bienes de consumo no durables'?
3.1.1.  Otros bienes de consumo no durables'?
3.2, Bienes de consumo durables'®

3.3. Bienes intermedios'®

8 Subclasificacién aplicada en el periodo 1950-1959.
®Ibid.
10 parcialmente incluida en industria automotriz.

Incluye fabricacion de cocinas, calentadores de agua y otros artefactos a
gas; heladeras, lavarropas y acondicionadores de aire; aparatos de radio, televiston
y comunicaciones, y otros aparatos de uso doméstico.

2ncluye productos alimenticios, bebidas y tabaco (2.2.) y otros bienes de
consumo no durables (3.1.1.).
3lncluj.fe quimicos finales (2.5.1.2.); imprentas (2.4.2.) v prendas de
vestir v calzado (2.3.2.).
14 Incluye automodviles de pasajeros (2.7.1.1.) ¥ otros bienes de consumo
durables (2.7.2.5.).
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3.3.14.
3.3.2,
3.4,

4.3,
4.4,
4.5.
4.6.

4.7,

4.8,

Intermedios metalmecanicos'®

Otros intermedios’’

Bienes de capital, excepto motores a explosion, talleres de
ferrocarril y astilleros

Indicaderes cualitativos trimesirales de la industria manufac-
turera. Indices de difusion acumulados

Volumen ffsico de la produccién (Serie desestacionalizada)
Volumen fisico de ventas en el mercado intemno (Seric deses-
tacionalizada)

Volumen fisico de pedidos recibidos (Serie desestacionalizada)
Estado de la demanda

Volumen fisico de los inventarios de bienes terminados (Serie
desestacionalizada)

Volumen fisico de los inventarios de bienes terminados en
empresas que elaboran bienes finales (Serie desestacionalizada)
Volumen fisico de los inventarios de bienes terminados en
empresas que elaboran bienes intermedios (Serie desesta-
cionalizada)

Estado de los inventarios

15 Incluye textiles e industria del cuero (2.3.1.); industria de la madera y

productos minerales no metilicos (2.6.); intermedios metalmecinicos (3.3.1.) y
otros intermedios (3.3.2.).

5Incluyre industrias metalicas bisicas (2.7.2.3.) y otras industrias-metalicas

intermedias (2.7.2.4.).

”Incluye quimicos intermedios (2.5.1.1.); petrdleo (2.5.2.); caucho

(2.5.3.) y papel (2.4.1.).
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1, INDICARORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL
1.1.3. FLUCTUACIONES AESOLUTAS: INDICE DE DIFUSION SOBRE FASES:

ACUMULADD
{Porcentajes)

FERIODO TRIM. I TRIM, IT TRIM. III TRIM. IV
1950 100 200 Q0 400
1951 S00 S5é4 427 4634
19352 545 582 S00 418
1953 391 434 500 S464
1954 645 727 327 27
1955 1009 1091 1173 1285
1956 1336 14090 14464 1527
1957 1591 14685 1718 1782
1958 1844 1927 1955 190%
1959 1827 1764 1700 1491
1960 1779 1B&& 1954 2041
1961 2114 2191 2254 2279
1942 2291 2254 2204 2i7%
1943 2168 2177 2241 2329
1944 2414 2504 as9L 2467%
19465 2779 2854 2914 2941
1948 2941 2741 2941 2941
19467 29584 2291 3004 3041
1948 3129 3229 3329 34164
1949 3504 3591 3479 3754
1970 3829 3914 4004 4091
1971 4179 4284 4354 4441
1972 4516 4579 4429 44691
1973 47446 4841 4904 4979
1974 5029 3091 3154 214
1975 254 5279 5241 5204
1976 5154 1G4 5054 5004
1977 4890 4990 G004 AG47

1978 4875

Fuerte! Oficina de lg CEFAL en Buenos Aires.
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1. INGICADORES DU CICLO [E REFERENCTIA THIUSTR1AL
1.1¢4, FLUCTUACTIONES ARSOLUTAS: TMIIE DR DIFUSION SOERE FALES
LE ACTIVIDALES CONFORMESry ACUMULLADD 17

(Porcentajes}

FERTONO TRIM., I TRIM, II ThIM, IIT TRIM, IV

15960 84 171 257 343
1261 429 Si4 L84 414

1962 &14 057 988 443
19635 429 457 ure 429

1964 729 829 kaehs 1029

1965 1200 1257
1966 1243 12029
1947 1243 1243
1948 1457 1557

1949 1814 1900

1979 2a2e 2309
197% 242% 2729
1972 2986 3029
1973 3243 3314
1974 5343 3414

1975 3729 3743 3586 3429
1974 SEH7 2486 3414 3343

Fuente! Oficinag de la CEFAL on Buenos Mires,

1/ Exclowe inmusirviass de produclos zlimenticios eusortables,
% derivados del retrdieo.
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1, INDICADORES DEL GICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL
1.1.5. FLUCTUACIONES AESOLUTAS! INDICE DE DIFUSION SOBRE CRECI-
HIENTOS: ACUMULADO

{Porcenigjes)

PERIODOD TRIM. 1 TRIM. IX TRIM. TII TRIM. IV
1950 0 -27 18 -9
1951 iB 44 539 &4
1952 91 &4 /] -45
1953 -55 -7 18 82
1954 73 43 127 227
1935 255 300 273 3346
1958 418 427 45% 445
1957 491 900 400 &27
1958 455 718 744 718
1959 &34 682 618 609
1960 &34 6461 724 774
1981 a11 B61 899 B8s
19462 2348 892 Bli 784
1963 774 774 811 874
1944 P34 999 10846 1111
1945 1184 1199 1341 1286
1964 12346 1236 1261 1236
1947 1249 1274 1211 1161
19468 124% 1274 1334 1361
1949 1424 1434 1529 1561
1970 1599 1599 1661 1474
1971 1724 1774 184% 1924
1972 19346 1949 2024 2024
1973 2084 2111 2136 2211
1974 23224 2274 2284 2374
1975 2349 2384 2311 2338
1978 2324 2334 2279 2284
1977 2272 23135 2415 2343

1978 2243

Fuerte! Oficina de ls CEFAL en Buernos Aires.
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t. INDICADORES IEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL

1.1.6. FLUCTUACIDNES AKSOLUTAS: INPICE DE DIFUSION SOBRE CRECI-
MIENTOS DE ACTIVIDADES CONFORMES: aACUMULADO 1/

(Porcentdfes}

FERIONOD TRIM. I TRIM. II TRIM. III TRIM. TV
1940 0 14 71 114
1961 171 214 257 243
1962 286 229 143 100
1943 Bé 71 114 200
1944 271 343 443 471
1945 543 543 414 529
1986 557 557 571 557
1967 571 586 514 457
1948 543 571 657 700
1949 757 757 643 gas
1970 929 714 284 1600
1971 1057 1114 1200 1271
1972 1284 1284 1357 1357
1973 1414 1443 1457 1529
1974 1557 1400 1629 1714
i975 1700 1743 1643 1671
1974 1643 1643 15084 1586

1/ Excluwe indusirias de Froductos alimenticies exrortdbles:
v derivados del =etrdleo.
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1. INDBICADORES DEL CICLO DLE REFERENCIA INDUSTRIAL
1.2,1, FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO: INDICE COMFUESTO

{Porcentajes)

FERIOHO _TRIH. I TRIM. II TRIM, III TRIM., IV
1950 0 =52 50 -40
1951 19 7 -3 -13
1952 10 -80 -227 =304
1953 -342 -279 -269 -33&
1954 -234 -299 ~155 -40
1955 &3 -78 -114 -107
1956 ~68 -98 -125 ~200
1957 -104 -110 -35 -34
1988 ) 22, 39 23
1959 ~246 -19& -354 -329
1940 -234 =244 -209 -109
1941 -82 -25 13 ~74
1942 =50 -198 -408 -y TP
19463 -346 -584 -52F -411
1944 =359 -347 -1B3 -1588
1945 -92 -113 -84 -103
1946 —-232 -352 209 -278
1967 291 -374 ~373 -450
1948 -347 =325 -261 -293
1949 -325 -268 -245 -245
1970 -232 -267 -272 -303
1971 -271 ~252 -197 -182
1972 -227 -227 -254 -284
1973 244 -259 -288 -228
1974 247 -14é6 -173 -101
1975 -170 -144 -323 -312
1974 ~361 -394 -454 -447
1977 470 =342 —-2&0 -422

1978 -773

Fuente! Oficins de la CEFAL en Buenos Aires.
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1. INBICADGRES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL

1.2:2, FLUCTUACIDONES DE CRECIMIENTO! INDICE COMFUESTO DE ACTIVIDA-
DES CONFDRMES 1/

{Porceniajes)

FERIODD TRIM. X TRIM. II TRIM, III TRIM. IV
1840 /] -2 23 129
1941 180 234 288 191
1962 203 16 -209 =340
1243 -3B0 -3B89 -322 ~174
1964 -118 -100 94 87
1965 177 149 181 139
1966 ~5 ~-20 14 -4%
1967 —-48 -43 -155 -242
17488 -124 ~110 ~22 -37
19469 S =51 =21 -14
1970 7 -52 -48 -723
1971 -29 -4 48 &2
1972 14 24 -1é —-44
1973 -19 -24 -42 -2
1974 4 &7 76 153
1975 4:] 119 -?4 =77
1976 -145 -187 ~-288 -282

1/ Excluse indusirias de rroductes slimenticios exrortabless
v derivsdos del retrdleo.
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1. INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL
1.2.3 FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO! INDICE DE DIFUSION SOBRE
FASES» ACUMULADD

(Porcentajes)

PERIODOD TRIM. I TRIM. IX TRIM. IIX TRIH. I
1950 48 1 134 164
1951 191 216 227 200
1952 173 ?1 L4 -91
1953 -1346 -109 -5 ] -18
1954 44 109 209 309
1955 373 41 444 473
1954 444 400 336 291
1957 300 346 427 509
1958 591 655 682 18
1959 536 455 373 344
1940 433 521 408 708
19461 794 858 883 871
1942 871 808 744 483
1943 644 646 483 758
1944 B33 g08 993 1033
1945 1108 1158 1158 1133
1944 1058 983 921 ase
19467 8o@ 746 671 &08
1948 644 708 796 858
1969 921 958 771 971
1970 971 P58 944 244
1971 994 1058 1121 1183
1972 1183 1133 1096 1033
1973 1008 994 83 1021
1974 1044 1083 1133 1183
1975 1171 1133 1044 958
1976 B71 808 744 483
1977 449 483 7258 483

1978 612

Fuente! Oficina de la CEFAL er Buenos Aires.
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1. INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL

1.2.4, FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO! INDICE DE DIFUSION SOBRE
FASES DE ACTIVIDAGES CONFORMES: ACUMULADD 1/

(Porcentajes)

FERIO0D0 TRIM. I TRIM, II TRIM., IXI TRIM. IV
192460 84 171 257 357
1941 457 329 547 _ S43
1942 529 443 357 271
1943 229 243 300 400
1944 500 400 700 800
1965 00 943 29 8Ré&
1244 800 714 &43 571
1967 514 #43 357 284
1948 329 4G0 500 571
1946% £25 557 684 &84
1970 494 671 657 657
1971 714 786 657 Ffaw
19732 ?29 8846 643 771
1973 e 714 700 743
1974 786 8z2¢ 884 243
1975 hopely BBS 784 &8&
1974 584 500 414 329

Fuente! Oficina de la CEPAL en Ruenos Aires,

i/ Excluge industria% de Froductops slimenticios ewrartiables:
¢ derivados del retroleo.
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1.2.5, FLUCTUACIOKES DE CRECIMIENTO!

1, INLICAIDRES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL

IMDICE DE DIFUSION SOBRE

VARIACIONES [E DESVIOS DE TENDENCIAr'ﬂCUHULADU
(Porcentaies)

TRIM, I e

IX.

IT TRIM.

-218 -
-127 -

139

202

152

-27

-82
191

159

-9
-6
-64
100

45

-24
127
&4
-Bé
77

202
114
§¢

&4
&4

3%
102
102
127

1= k)
R
AU ]

27
152
-9
139
239
127

14

&4
114

&4
114
114

&4
202

144
77
147

-2
-64
-207
-118

-9
~100

g2
~64

77
102
-61

14

152

227
?7
—-4%
&4
142

an

129

127
244
144
77
57

Fuente:

Dfticina de la COFAL en

yenes Alres.
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1, INRICADORES DEL CICLD DE REFERENCIA INDUSTRIAL

1.2,6 FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO! 'INDICE DE DIFUSION SOBRE
VARIACTONES IE DESVIONS DE TENDENCIA DE ACTIVIDADES CONFDRMES,
ACUMULADO 1/

(Porcentates)

FPERIOBO TRINM. I TRIM. IT TRIM. IIL TRIM. IV
1940 0 0 43 100
1941 143 157 200 143
1962 171 71 ~14 =71
1963 -6 ~B6 -43 43
19464 100 129 214 243
1945 284 271 314 2846
1944 200 171 171 12%9
1967 129 129 a3 -op
1948 43 29 114 129
1949 129 100 157 143
1270 171 100 100 71
1971 84 100 171 184
1972 171 157 157 114
1973 129 143 84 143
1974 157 200 243 314
1975 286 300 200 200
15724 157 143 71 B&

Fuente! Oficina de la CEPAL en Buenos Aires,

1/ Excluwe industrias de rroductos slimenticios exrortabless
u derivados del retrdleo.
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2. VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCIGH DE LAS INDUSTRIAS HANUFAC-
TURERASs FOR RAMAS DE ACTIVIDAL (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACYONAL IZADAS)
2.3, NIVEL GENERAL 1/

{indice, base 1960 = 100)

FERIGDO TRIM. I TRIM. IT TRIM. I1I TRIM, IV
1950 65,2 £3.7 48,3 &4.9
19351 465,79 &7.3 &7.8 68,2
1952 70.7 68.6 43,2 &2.0
1953 61.5 6540 6746 &7, 2
1954 68,5 64,8 73.1 78.5
1955 79.3 80.4 79.8 81.6
1956 a7.3 88.2 g9.2 79.7
1957 0.9 20,9 F3.1 4.9
1958 P97 100.4 102.0 102.7
1959 21,3 96,3 82,9 ?1.4
1940 Pb. 8 ?7.7 100.8 104.6
1941 10B. 3 111,9 114,5 110.2
1942 114,7 108.0 $B.B 27.5
1943 24,5 5.5 ?9.8 107.2
1944 111.1 113.9 123.9 125.2
1945 131.8 133.1 137.3 137.4
1946 132.2 131.7 13B.4 137.4
1947 138.2 141, 4 137.0 132.5
1748 139.1 143.1 150.5 152.0
1949 158.9 158.9 164.,4 166.5
1970 172.4 173.3 “175.8 174.9
1971 182.9 . 184.9 1%24,4 198.9
1972 197.8 200.3 202.7 203.9
1973 213.7 213.8 211.4 220.4
1974 218,7 227.2 224,0 234.4
1975 226.2 230.8 214.,5 217,0
1976 212,46 214.9 210.8 213.2
1977 212.7 22a.q 233.5 219.6
1978 188.2

Fuente! Oficina de la CEFAL ern Buenbs Aires, scbre lz base de

datos del BCRAr INIUEL ¢ oiras fuentes.

1/ Excluido industrias diversas.
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2, VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCION OE LAS INDUSTRIAS MaNUFAC-
TURERAS» FOR RAMAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZADAS)
2. FRODUCTOS ALIMENTICIOSs RERIDAS Y TaRacO

{indice, base 1960 = 100)

2.

FERICDO TRIM, T TRIM. II TRIM., FII TRIM, IV
1950 ag.2 87,0 21.0 83.8
1981 81.0 B4.% B5.3 4.2
1952 Bi. 4 85.2 79.0 BO. 4
1953 9.0 84,9 B4.B B80.9
1954 84,1 21.8 85.2 20.0
1755 ?3.8 94,3 ¢4 ?2.1
1958 $8.9 102.2 105.3 100.8
1957 102.8 100.7 102.8 102.4
19328 11,3 11044 112.3 117.4
1939 %4 98.2 P5.7 109.9
1960 P76 P61 100.4 105.8
1961 107.1 105.7 195.3 103.9
1942 10B.2 110.9 1¢67.4 112.%
1943 £16.0 113.4 111.95 108,05
1944 1¢9.8 115.0 i19.7 114,2
1965 119.7 122, 122.2 127.4
1946 1246.5 125.2 135,0 134,5
1967 138.1 138.6 134.3 133.46
1968 129.4 144.8 142, 142.3
1969 148. 4 142.3 147.6 143.5
1970 . 147.7 157.2 157.5 152.4
1971 148.¢4 151.9 159.8 146, 4
1972 156,2 1%9.7 142.2 162,46
1972 146.0 161.2 159.0 175.8
1974 179.1 1B0.3 174.,0 188.3
1975 180.3 i7e.1 175,0 173.9
1976 179.2 182.7 174.8 166.8
1977 167.2 173.0 175.2 166,35
1978 153.,7

datos del BCRA: INDEC w otras fuentes.

109



2, YOLUMEN FISICO I'E LA FRODUCCION DE LAS INDNUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS» FOR RAMAS DE ACTIVIUAD- (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZADAS)
2,2.1, FRODUCTOS ALIMENTICIOS» BERIMAS Y TABRACO (EXFORTAELES)

(Indice, base 1960 = 100)

FERIQDO TRIM. I TRIM. II TRIM, III TRIM. IV
1940 8.8 97.4 102.9 109.7
1961 102.4 1064 102.4 $5.B
15962 104.5 110.5 105.4 121,0
1963 123.0 10460 104.3 99,2
1944 95,2 93,3 4.0 86.9
1945 99.4 101.8 8,7 111.8
1966 111.9 111.9 120.4 114.6
1967 119.3 127.4 123,0 119.1
1948 100.4 142.0 131.3 $18.3
1949 131.7 133.8 137.9 1z29.8
1970 124.5 141.5 130.7 119.5
1971 111.8 109.4 109.4 110.6
1972 1046.8 105.4 110.2 113.4
1973 114.6 10974 1132.8 114.6
1974 103.1 1146.90 $111.7 117.2
1975 109.0 114.4 118.1 118.3
1974 129.4 150.7 139.1 132.7

Fuente! Oficina de la CEPAL en Euenhgs Aires, sobre la base de

datos del ECRAy INDEL v otras fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO DE L& FRODUCCION IE |.AS INDUSTRISA MANUFAL-
TURERAS» POR RaMAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZAEAS) .
2.2, FRODULCTOS ALIMENTICIOS. BERIDAS Y TAEACO (ND EXFORTABLES)

fIndice, base 1960 = 100)

%]

FERIODD TRIM. I TRIM, II TRIM. III TRIM. IV
1960 102,86 95,1 98.9 103.4
1961 11040 105.2 107.2 108.4
19482 110.6 111.2 108,46 107.2
1943 111.5 11B.0 116.0 114.3
1764 119-0 127.9 135,99 131.5
1945 132.4 135.0 137 0 137.2
1964 135,7 133.4 i145.8 147.1
1967 150.0 145,7 141.5 142,7
1948 147.7 146.5 149.0 157.5
1969 15%.0 147.7 153.8 152.2
1970 162.4 147.1 174.5 173.2
1971 171.9 i78.8 191,7 201.7
1972 187.5 iv4,1 195.,0 193.4
1973 197.2 195.9 186.2 214,55
1974 2327.1 22140 213,4 233.3
1975 225.4 218.3 2:11.0 2090
1974 210.7 215.5 19744 188.4

Fuente! Oficina de la CEFAL en Fuenos Airves, scbre ls bose de

datos del ECRAr INDEEL w otras fuentes.
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2, VOLUMEN FISICO OE LA FROODUCDIEON DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERASs FOR RAMAS DE ACTIVIDALD (S5ERIES TRIMESTRALES
DESESTACTONALIZADAS)
2.3. TEXTILES,FRENDAS DE VESTIR:INDUSTRIA DEL CUERD Y CALZADO

{Indice, base 1960 = 108)

FERIODO TRIM. TRIM., II TRIM, TII TRIM. IV
1950 P0.8 B7.7 ?4.5 ?0.0
1951 P5.3 92,7 ?3.2 95.2
1952 104.0 ?5.8 B7 .0 81.5
1953 B0.4 84.1 71.9 P4.2
1954 88.7 B8L.8 P01 7.7
1955 ?9.1 100.4 P70 ?9.7
1956 103.4 103.& 106.,2 107.8
1957 106.5% 104.5 106.3 103.8
1968 105.2 106.8 111.3 111.0
1959 24.5 106 ..C ?5.56 B81.9
1940 102.3 92.3 YR, P9, 9
1941 5.9 104,7 10B.4 100.3
19462 24-0 B6.5 77.4 74,2
1743 72.4 7h.4 77.7 Bé.4
1964 89.2 F2.4 F7.8 101.7
1965 109.4 108 .0 111.7 10%9.9
1F68 107.8 106.8B 108.8 102.6
1967 107.7 108.4 105.4 100.2
1948 109.3 ic8.8 113.4 113.1
19469 112.0 112, 113.6 114.2
1979 115.8 114.2 115.4 114.7
1971 117.8 12146 125.4 126 .0
1972 121.2 29.3 132. 130.3
1972 133.6 135.5 135.9 141.3
1974 14460 149.9 153.0 158.9
1975 15¢8.9 160,89 1536.4 1460.9
1976 164.1 152,12 146.% 145.%
1977 145.8 143,2 i45.5 138.5

1%78 113.7

Fuente! 0Oficinz de la CEFAL en Puerios Aires,sobre la base de

datos 4el RBCRAr INDEC @ otras fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO DE LA FROBUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC~
TURERASs FOR RAHAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZALAS)
2.3.3., TEXTILES E INDUSTRIA DEL CUERQ

{Indice, base 1960 = 100}

FERIODD TRIM. I TRIM. II TRIM. III TRIM. IV
1980 101.5 ¥8.6 98.4 i01.5
1961 ?6.3 104.1 111.1 101.4
1962 ?7.0 B7.3 78.7 73.3
1963 72.1 77.9 84.0 89.4
1964 92,5 9&.7 102.4 107.5
1965 115.5 114.4 119 ¢ 117.3
1966 114,46 112.9 114.1 110.4
1567 112.4 114.4 114.5 10941
1948 118.3 1146.4 119.0 119.9
1969 120.3 122.3 122.4 123.4
1970 126.0 124.8 126.7 124.8
1971 126.7 130.5 133.8 134.0
1972 126.9 137.7 143.2 140.2
1973 144.5 144.9 145.0 151.7
1974 156.5 160.7 163.6 170.8
1975 170.0 171.2 167.9 173.3
1974 180.5 157.5 142.7 165.6

datos del ECRA» INDEC 49 otras fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION, DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS» POR RAMAS DE ACTIVIDAL {SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZADAS)
2.3.2 FRENDAS DE VESTIR Y CALZADD
{indice, base 1960 = 100}

FERIOEO TRIM, I TRIM., II TRIM. 1II TRIM. IV
1940 104.6 101.3 ?B8.6 5.5
1941 ?4.8 106.5 100.% B7G
1942 B&.0 790 73.8 26+5
1943 73.2 £9.5 68,1 77.7
1744 BO.2 90.6 B85.2 B&.O
1965 2.9 20,1 91.8 ?0 0
19664 B7.+3 0.1 ?3.6 81.4
1967 25,1 92.3 B0.& 76,0
1968 84,9 88.3 78.9 54,7
1969 89.4 87.0 B?.7 B?.3
1970 8.1 B5.3 BS.S B7.5
1971 93.7 27.5 102.7 104.2
1922 105.7 106.7 104,7 103.6
1973 104,2 110.2 111.2 113.0
1974 117.7 120.5 124,1 12446
1975 i29.,0 132.7 126,1 127.2
1976 11%,5 116.3 104.1 96,4

datos del BCRAr IYNDEC g-otrss fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION DE- LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS: POR RAMAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES
LESESTACIONALIZALAS)
2.4, PAFEL Y FROOUCTOS DE PAFEL E IMFRENTAS

{indice, base 1960 = 100)

FERIODD TRIM. I TRIM. II TRIM, III TRIM. IV
1950 B4.3 83.7 89.7 B4.8
1951 25.4 ?1.4 8%.2 ?3.3
1952 B5.3 72.1 8%9.3 a2, 4
1953 5647 b4.46 63 ¢ 65.6
1934 70.3 70.3 75.2 86.9
1955 ?5.7 24,8 72,9 101.2
1954 101.5 100.4 ?8.1 B4.3
1957 110.5 104.9 117.7 119.%
1758 130.2 131.5 135.7 137.8
1959 1035.1 115.4 113.0 102.1
1940 78.2 107.2 102.3 P2.4
19461 113.1 117.7 120.3 124.,1
19462 120.5 112.4 101.5 100.0
19463 100,55 101.9 104.9 109.8
1964 110.7 113.7 117.8 122.4
1945 134.0 134.0 140.9 14646
1946 134.% 153.1 14%9.7 146.3
1967 1346.3 144.5 136.7 139.8
196E 139.1 150.3 1353.% 154.90
194§ 158.7 157.2 180.6 163.5
1970 175.5 i73.1 1746.,9 182.2
1971 186.2 1%732.3 199.4 202.7
1972 202. 4 210,90 196.2 197.4
1973 195.6 197.7 19%.5 19%.7
1974 202.%9 211.4 218.3 228.46
1973 218.8 219.7 20246 213.9
1974 195.7 203.2 196.7 196.3
1977 192,35 211.5 21ig.0 204.7
1978 18743

datos del BCRAr INDEC w» otras fuentes.
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2, VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION DE LAS INBUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS» FDR RAMAS DE ACTIVIDAD {(SERIES TRIMESTRALES
: DESESTACIONALIZADAS)
2.4,1, FAPEL Y FRODUCTOS DEL FAFEL

{Indice, base 1960 = 100}

PERIONO TRIM. I TRIM. II TRIM. IIT TRIM. IV
________________ a7 e - P g . e e et e 1 1 ot i T
1940 i02.6 119.8 102.7 68.0
1961 117.8 117.9 130.3 134.2
1942 139.0 132.95 1i6.4 101.5
1943 109.46 109.8 1210 125.2
19464 128.5 133.3 $41.8 154.7
1745 186.4 171.5 174.9 189.2
1946 178.4 185.3 160.% 178.3
1947 159.6 149.5 150.1 155.4
1948 171.9 174.4 177.9 181.32
1969 188.5 187.4 191.¢ 197.1
1570 214,92 211.1 213.6 221.9
1971 232.4 237.5 2470 253.0
19722 25345 256.G 263.1 262.%
1973 265.8 263.3 2463.8 26143
1974 271. 4 Z8%.8 299.8 317.4
1975 289.8 315.8 312.2 331.4
19274 2B3.7 30647 2980 5.8

datogs del ECRAr» INDEC @ oltras fuentes.
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2. UUEEHEN FISICD DE A PRODUCCION DE LaAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS> FOR RAMAS DE ACTIVIDAD (SERIE TRIMESTRALES
LESESTACIONAILIZALAS)
2.4,2, -IMFRENTAS
{Indice, base 1960 = 100}

FERIONO TRIM. I TRIM. II TRIM. IfI TRIM. IV
1940 ?1.0 %9.3 102.0 107.8
1941 110.2 117.6 114.0 117.8
1942 108.8 9.8 2.1 9z .0
1943 94.8 27 0 4,7 92.5
1944 P9.5 i01.4 102.7 102.1
1945 113. & 110.4 118.2 119.8
19646 i07.3 132.8 130.1 126.2
19467 121.4 128.7 128.2 129.,9
1948 1i8.7 135.1 138.7 134.8
1969 139.9 138.2 141.5 142, 4
1970 150.7 149.1 153.7 157.2
1971 157.1 143.7 169.8 171.0
1972 170.6 180.,7 154.1 156.2
1973 151.3 15644 158.9 1466.9
1974 159.6 16203 147.0 172.7
1975 174,1 159.1 133.6 139.9
1976 140.3 138,90 122.8 139.9

Fuerte! Dficina de la CEPAL en EBuenps Airtes, sobre la base de

datos del FCRAy INDED w otras fuentes.
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2, VOLUMEN FISICO DE LA PROLUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERASs FPOR RAMAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZADAS)
2.%, SUSTANCIAS OQUIKICAS Y PRODUCYOS QUIMICOSH DERIVADDS DEL
FETROLEDQ ¥ DEL CARBON» CAUCHO Y PLASTICO

{Indice, baze [965 = 100}

FERIODD TRIM. I TRIN. TI fRIM. IIX TRIM. IV
1950 49,4 50.5 67.0 54.0
1951 60,2 5647 58.0 58.4
1952 59.1 1.6 &1.6 5¢.8
1953 59.1 &1.3 60.8 é2.5
1954 65.7 48,1 70,5 72.7
1955 72.5 74,2 76.3 B81.2
1956 80.7 g§0.9 81.5 81.5
1957 g87.0 es.% ?1.0 94,4
1958 $2.6 97.2 98.2 6.9
1959 ¢2.8 93.9 3.0 a8%.6
1960 6.1 94,1 100.8 109. ¢
1961 108.8 113.9 114.4 116.0
1942 127.0 115,1 108.9 114.4
1943 104.0 105,8 118,3 122.0
1964 129.5 126,68 145,5 143,5
1945 152.3 1556 15B.4 160.4
1966 158, 9 159, 6 180.7 160.0
1947 157.6 162.72 164.7 164.3
1948 168.0 176.5 181.3 177.0
1969 197,2 200.5 204.8 215.,2
1770 216.4 218.% 220.1 223.1
1971 227.4 235.4 2E2.8 243.5
1972 260,.8 261.6 257.0 262.,5
1973 275.8 276.9 27B.4 2B7.6
1974 287.5 287.0 28%.2 293,.9
1975 288,2 262,1 283.5 282,%9
1976 282.5 291,1 285.3 282.6
1977 289.5 300.4 308.1 297,1
1978 276.4

Fuente: Oficima de la CEPAL en Buenos Aires, sobre la base de

datos del RCRAr INODEC = otras fuentes.
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2, VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCICN DE £AS INDUSTRIAS NAMUFAC-
TURERASs FOR RAMAS HE ACYIVIDADN (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZADAS)
2.5.1., SUSTANCIAS Y FPRODUCTOS QUIMICOS

(Indice, bare 1960 = 106)

FERIQDO TRIM, I TRIM. II TRIH. III TRIH. IV
1950 88,2 87.0 1.0 83.8
1951 81.0 84.9 B85.5 84,2
1952 83.4 5.2 79.0 80.4
1953 79.0 B4.9 B4.B 80.9
1954 84.1 81.8 B5.2 90,1
1955 23.8 94,3 92.6 2.1
1954 8.9 102,2 105.3 100.8
1957 102.8 100.7 102,89 102.4
1958 111.3 110.6 112.3 117.4
195% 9.4 98,2 95.7 109.9
1940 101.0 93.0 96,8 109.2
1961 111.5 115.5 115.0 114,3
1962 130.5 102.1 4.0 84,3
1943 87.8 98.8 115.3 122,12
1944 132.7 123.8 157.4 150,2
1945 157.2 161.1 163.5 160.8
1964 159.8 163.6 162.4 165.1
1967 162.2 165.2 166,53 162.9
1948 165.5 184.3 194,7 1B7.6
1949 204.4 208.9 220.0 231.0
1970 235.5 232.6 234.8 237.3
1971 241,46 254.1 277.6 293.7
1972 284,90 291.8 298,23 298.,5
1973 312,46 311.8 312.2 318.1
1974 215.7 321.3 333.2 342.3
1975 338.5 345.7 329.4 333.8
1974 326.9 338.8 318.0 322.1

datos del BCRAy INDEC ¥ otrps fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO LE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS» POR RAMAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIHESTRALES

DESESTACIONALIZADAS)
2:5.5+1+ SUSTANCIAS Y PRODUCTOS QUIMIEOS INTERMEDIOS (INCLUYE
FLASTICO&?

{Indice, boze 1960 = J00)

PERIODD TRIM. I TRIM, II TRIM. III TRIM., IV
1760 79.1 70.6 #5.8 114.4
1941 114.7 126.0 131.1 131.3
17942 146.6 118.1 111.3 97.8
1963 95.3 114.8 139.3 152.1
1944 174.1 176.% 204.8 200.46
19465 216.7 228.% 223.1 224.4
1966 221.5 227.0 223.3 225,35
17967 2200 217.5 22241 218.9
1948 204.7 232.2 251.1 258.2
196% 275.9 278.% 290.5 J03.4
197¢ 303.8 304.2 307.4 312.8
1971 311.5 338.8 385,3 427.7
1972 380.1 409,46 418.0 41%.9
1973 439.4 45154 451.6 454.0
1974 447.2 445.8 461.6 47747
1975 479.6 483.2 449 .0 443,5
1978 438.% 44G.7 410.9 408.2

Fuente! (ficins de la CEFAL en Bueros Aires, sobre la base de

‘datos del BCRA» INDEC w otras fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERASs FOR RAMAS LE ACTIVIDAD (SERITES TRIMESTRALES
GESESTACTIONALTZATIAS)
2.5.1.,2, SUSTANCIAS Y FRODUCTOS RUIMICDS FINALES

{Indice, base 1960 = 100}

TRIM. T TRIM, IT TRIM. III TRIM. IV
1960 102.4 °4.7 97 b 103.3
19461 107.7 107.8 103.1 101.8
1962 118.6 0.3 B1.2 4.7
1943 §2.3 87,0 ?7.6 ?9.9
19464 102.1 84.95 i22.4 112.9
1985 113.12 111.1 119.5 113.8
1964 114.2 114.8 117.7 120.5
1947 119.46 126.5 1255 1?1.6
1948 136.5% 148.% 1531 135.5
1949 151.6 157.2 167.9 177.5
1970 185.0 179.7 ' 181.0 181.6
1971 189.9 191.6 19g.1 174.8
1972 21343 04,8 209.7 205.+4
1973 219.0 208.8 209.2 2177
1974 218.5% 229.3 23843 242.4
1975 234.3 244.1 341.0 251.3
1976 244.,2 248.8 249.4 258.4

Fuente! Oficinz ce le CEFAL en Fuenns Aires, sobre la base de

de gatos del BCRA» INDEC ¢ otras fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO OE &n PROGUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS: FOR RAMAS DE ACTIVIDAL (SERIEZS TRIMESTRALES
DESESTACIONALTZADAS)
2.%.,2, DERIVALOS DEL FETRGLEO Y DEL CAREON

tIndice, base 1960 = 100}

FERTGDO TRIM. I TRIM. IZ TRIM. IIIL TRIM, IV
1940 93,7 7.3 103.4 ' 105.5
1941 103,46 108.9 10%.90 113.7
1962 118.4 126.5 125.2 132.0
1963 126.7 121.6 128.8 124.5
1964 122 0 133.2 132.4 i33.7
1965 145,3 147.9 153, 2 161.2
194646 141.,4 129.5 14%.8 1637
1947 194.,4 1462.5 167.3 174.%9
1948 176.3 172.2 1715 168,2
1949 187.2 194,22 191.1 1961
1970 198.1 202.1 205.5 208.6
1971 213.9 214.% 228.2 232.3
1972 235.8 228.5 232.,3 224.5
1973 238.9 238.8 240.0 254.6
1974 235.0 24%.7 238.4 2375
1975 224.6 225, 1 232.0 207.4
1976 237.,9 231.5 201.5 241.3

datos del RCRA» INLDEC o otres fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS HMANUFAC-

TURERAS» POR RAHAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZADAS)
2,5.3. PRODUCTOS LE CAUCHO

{Indice, base 1960 = 10D}

FERIODD TRIM. I TRIM. II TRIM. III TRIM, IV
1980 78,7 B7.8 111.1 122.4
1961 114.4 125.5 133.3 135.0
1942 141,32 141,32 126.4 103.7
1953 102.8 2.0 74,3 111.1
1944 101.5 16.3 132.4 145,7
1945 153.3 156.0 150.9 155.4
19566 144,1 137.5 129.3 116.4
1957 144,1 144,7 143.7 128.8
1748 14B.% 150.7 145.4 153,32
1949 194.9 178.9 183.5 204.4
1970 184.3 188.7 197.7 202.7
1971 203.2 206.0 213.7 221.4
1972 2I2.6 226.7 232.5 224.3
1973 219.0 236.3 245,2 251.¢
1974 235.6 248,99 248.8 250.%
1975 264.5 2840 235.4 223.3
1974 255.2 285,2 23%9.1 228.7

datos del BCRAs INDEC w otras fuenies. o
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ICO DE LA FRODUCCION IE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
FOR RAHAS BE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES

DESESTACIONALIZADAS)
2.4, INDUSTRIA DE LA MALERA Y FROOUCTOS MINERALES NO METALICOS

(Indice, base 1960 = 100}

PERLODA TRIM. I TRIM. II TRIM. III TRIM. IV
1950 B65.8 B7.4 85.1 84.0
1951 85.3 87.4 90.6 90,5
1952 0.5 B5.7 75.5 75.1
1953 79.0 79,7 83.9 90,2
1954 89.1 88.5 89?.32 ?7.1
1955 3.8 94,6 ¥3.0 24,1
1956 98.9 99,3 100,7 92,5
1957 105,3 10641 107.8 107,64
1958 104.7 113, 4 113.4 112,84
1959 ?7.8 ?2.1 86.4 84.4
1940 20.9 ?9.3 102,3 107.6
1961 110.4 113.7 117.8 115.4
1962 123.9 115.5 104.0 95,7
1943 ?7.3 ?7.8 24,9 103.3
1964 105.0 105.0 111,7 1160
1965 121.,0 129.0 129.9 132.7
19464 132.0 133.7 143,4 140.6
194 142.¢9 140.3 137.5 1346.7
1948 155.7 152.7 156.6 157.5
1969 145.3 184.1 169.4 172.1
1970 176.9 174.8 180.0 179.,7
1971 184.3 184.8 184.2 18%.7
1972 182,3 185.6 185.6 187.8
1973 183.7 185.0 178.0 181.8
1974 182.8 194.0 194,3 195.8
1975 199.0 201.8 180.0 176.2
1974 176.9 14540 161.6 163.3
1977 16146 159.5 166.9 161.4
1978 153.1

datos del BRCRAr INDEC v otras fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS» FOR RAMAS DE ACTIVIDALD (SERIES TRIMESTRALES -
DESESTACIONALIZADAS)
247+ INDUSTRIAS METALMECANICAS

{Indice, base 1960 = 100}

FERIGDO TRIM. I TRIM. II TRIM. III TRIM. IV
1950 38.3 354 3%.3 37.6
1951 34.1 40.9 40.6 41.0
1952 44.8 43.1 37.1 38.3
1953 38.4 39.9 42,9 4840
1954 44,9 35.9 24.1 5%.2
1935 97.% 29.3 98.6 &0.7
1906 70.9 70.9 70.3 45.7
1957 71.8 73.6 B1.2 80.3
1958 87.5 85.6 86,0 85.4
1959 79.4 89.3 98.5 85.1
1960 9440 F8.1 101.% 105.2
1941 114.7 115.1 122.8 114.2
1962 121.7 112.2 98,4 Pb.b
1963 ?2.2 87.4 73.9 110.7
1964 ils.ge 120.6 133.1 138.1
1965 143. 4 143, 4 151.7 147.1
1964 135.7 132.6 142.7 145.2
1747 144.7 140.64 142.0 131.46
1948 144.3 141.4 159.3 165.9
1949 71,3 173.1 182.3 185.3
1970 196.4 194.4 197.7 19647
1971 218.4 221.4 226.8 228.9
1972 238.2 237.0 23%9.5 246.2
1973 2860 267.4 241.8 269.3
1974 263.9 278.9 26%9.7 284.6
1975 24844 280.4 245.7 251.3
1976 235.0 249.2 242.5 256.9
1977 252468 279.1 300.9 274.3
1978 212.1

datos del BCRA» INLEC 9 otras fuentes.
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2. VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MARNUFAC-
TURERAS: FOR RAMAS DE ACTIVILAD (SERTES TRIMESTRALES
NESESTACIONALIZADAS)
2,7.4, INDUSTRIA AUTOMDTRIZ

(Indice, base 1960 = 100}

FERIODQD TRIM, I TRIM. II TRIM, III TRIM, IV
1950 23,2 23.5 23.3 25,2
1951. 19.8 26.5 28.8 20,9
1952 22,1 27.4 23.2 30.1
1953 21.3 26.4 26,7 30.2
1954 23.3 14.2 28.5 42,0
1955 33.1 32.2 29.0 33.5
1954 36.5 30.5 31,6 15.3
1957 21.8 31.1 55.8 38.5
1958 69.3 46,3 3.9 27.7
1959 34,0 40,7 28.4 45,9
1960 81,0 20.0 103.6 121.5
1961 149.0 134.7 157.1 131.8
1942 173.9 143,1 132.0 134.1
1963 108.2 95,4 104.0 149,7
1964 132.5 142.Q 180.7 193.3
1965 193.9 193.8 208.2 179.,3
1964 179.2 168.8 190.4 190.,5
1947 184.7 202.4 1%3.4 163.2
1948 188.8 1B4.1 202.9 210.8
1949 235,68 233.0 248.8 248.5
1970 279,48 273.90 379.9 272.%9
1971 298.4 329,53 331.5 327.3
1972 339.3 34,1 332.5 324.1
1973 372.4 395.3 379.4 412.3
1974 387.8 408.8 374.,2 423.2
1975 364.6 376.7 310.9 320.1
1974 288.5 98,1 277.7 327.1

datos del ECRA, INIDEC w otras fuentes.
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2. VDLUHMEN FISICO LE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS HANUFAC-

TURERAS: POR RAMAS DE ACTIVIDALD (SERIES TRIMESTRALES
OESESTACIONALIZALAS)
2,7.1.1. INBUSTRIA AUTOMOTRIZ - AUTOMOVILES IE FASAJERDS

(Fadice, base 1960 = 100}

PERIODO TRIM. I TRIM. II TRIM. III TRIM, IV
1960 6941 75.+3 B%.8 15%.4
1961 1990 165. 213.7 184.8
1942 270.8 2463.5 344,75 352.8
1963 291.1 187.8 243,.2 373.8
1964 334.3 359.0 474,5 S515.5
19465 508.7 545,46 554.,7 497.2
1966 528.2 521.9 Sa9.4 S546.%
1947 584.7 629 .0 57644 430.2
19489 519.6 520 ,0 561.8 583.5
1949 591.4 458,46 b564.4 &47.0
1970 702.4 711.8 771,8 776.0
1771 786.4 P41.1 925.5 B7r.2
1972 926.7 ?52.9 867.6 BA3,3
1973 953.6 1oz8.2 264.6 1096.5
1974 89%.7 164%.5 8B4.3 1051.0
1975 955.2 P3I9.4 755.3 785.0
1974 673.1 685 .0 513.8 681.5

datos del BCRAr INDEC w otras fuentes.
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2, VOLUMEN FISICO DE LA FROOUCCION DE LAS YNDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS» FOR RAMAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES

NESESTACIONALIZADAS)
2.7.2. OTRAS INDUSTRIAS METALMECANICAS

(Indice, base 1960 = 100)

FPERIODO TRIM. I TRIM. II TRIM, III TRIM., IV
1950 42.35 38.7 43.8 4140
1951 40.6 44.3 43,9 6.5
1952 Si.1 47 .4 42,2 40.46
1953 43.4 43.7 47 .3 593.0
1954 50.8 41.9 61.1 63.9
1955 64.8 &6.8 eh.7 6B8.5
1954 79.9 82.0 81.0 S54.1
1957 85.5 85.3 aa.2 ?1.8
1758 2.5 Fb.4 100.%9 101.4
1959 Fi.7 P7.2 66,7 ?5.8
1960 P77 100.4 101.4 100.4
1961 105.0 109.5 113.1 10464
1962 106.% 103.4 88.9 85.0
1943 87.7 85.1 ?1.0 102.2
1764 111.1 1143 11946 122.5
1965 129.3 129.1 135.7 138.0
1964 123.4 122.3 129.2 132.4
1967 133.4 135.9 127.4 122.4
1768 131.7 129.3 144.9 153.2
1949 153.1 156.1 163.5 167.4
1970 172.8 172.1 174.4 175.1
1971 195.7 170.8 127.1 2010
1972 209.5 203.8 212.9 224.1
1973 235.8 231.1 228.5 228.8
1974 234.5 242.1 240.1 245.3
1975 241.1 25341 22742 231.8
1976 21%.8 235.3 232.5 237.0

datps del BCRAs INDEC w otras fuentes.
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2y VMOLUMEN FI15IC0 DE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS s FOR RAMAS D ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES
NESESTACILHNALIZALAS)
2.7.2.1 FRODUCTOS MNETALICUS: EXCEFTO MARLINARIA Y EQUIFD 1/

fIndice, base 1960 = 100}

FERIOIO TRIM. I TRIM. II

) TRINM. IV
1950 S6.2 53.3 57 .4 40.7
1951 S7.8 &2.8 1.5 41.9
1952 64,4 59.4 54,9 B&. i
1953 54,1 53,7 S6.2 64,4
1954 63.2 S4.é 4.0 72.6
1955 80.8 B1.8 84,8 9.8
1956 94,5 6.9 92 0 f1.6
1957 96,4 96,2 101.8 104,49
1558 103.0 107.1 110.0 10%.5
1959 ?7.5 9.8 75.6 95,5
1940 99,1 97.8 101.4 101.8
1981 103.7 i08.& 114.8 113.8
1942 115.7 111.% 104.2 09,7

Fuerte! Oficine de lz CEFAL en Iuencs Alrer, sodre la baose de

datos del BCRA» INLEC w olrass fuentes.

1/ Subclasificacidn aclicads en el reriodo 21950-62,
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2. VOILUMEN FISICO DRE LA FRODUCCION DE LAS INKUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS: POR RANGS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMERTRALES
IESESTACIONALIZADAS)
2.7.2.2, MAQUINARIA ELECTRICA Y NO ELECTRICA Y VEHICULQS.
EXCEFTO AUTOHOTORES 1/

{Indice, base 960 = 100/

FERTODD TRIM. T TRIM, II TRIM. ITI v
1950 33.0 Q8.5 34,3 27.3
1951 286 31.5 31.4 35.8
1952 41.7 3B.¥ . 33.3 2%.8
1933 35.9 34.7 41,2 4540
1954 42,2 32.0 S2.2 57.9
1955 3.6 - S4.2 604
1958 69,7 71.4 73.3 42,9
1957 78.0 77.8 78.7 83.1
1738 95.2 §9.0 4.5 F9.7
1959 87.6 AT b0.6 93.3
1860 101.5 8.9 ?8.4 1901.3
1961 104.7 10444 107.6 1905.1
19462 S0.5 g88.7 B1.6 78.2

Fuente! Cficina de Is CEFAL en Buenns Aires, sobre Iz base de

datos del BORAy INDEC @ otras fuenites.

1/ Subclasificecidr arlicsda en 21 reripdo 1950-42.
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2, VOLUMEN FISICO BE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS: FOR RAMAS DE ACTIVIDADN (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZADAS)
2.7.2+3. INNUSTRIAS METALICAS BASICAS

{Indice, base 1960 = 100)

FERIODO TRIM., I TRIM. IT TRIM. III TRIM. I
1740 96,6 7.5 101,33 104,7
1961 11141 123.6 123.1 123.7
1942 113.3 115.% 110,3 104.6
19463 109.2 107.2 113.1 1265
1964 150.8 157.9 144.1 173.2
1945 171 0 171.5 190.5 194.2
1944 164.7 136.9 162.,3 178.5
1947 180.7 175.2 165, 4 162,7
1948 171.9 178.2 232.3 204,5
1949 2034 214.2 22&.5 250.4
1970 239.4 250.1 2494 248,85
1971 273.8 272.8 2B7.8 285.7
1972 305.7 299.9 32&.5 332,7
1973 337.8B 327.7 336, 7 33,1
1974 369.8 344.7 362.8 380.1
1975 19,2 411.3 322 0 319.1
1974 280. 6 287.8 258.9 258,33
1977 282.1 308.9 323.5 330.6
1978 267.4

datos del BCRAr INDEC w otrss fuentes.
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2+ VOLUMEN FISICO DE LA FRODLUCCION DE LAS INDUSTRIAS HANUFAC-

TURERAS» FOR RAMAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES
NESESTACIONALIZALAS?

2.7.2.4. 0TRAS INDUSTRIAS HMETALICAS INTERMEDIAS 1~/

{Indice, base 1960 = 100)

TRIM. I TRIM. II TRIM, IIT TRIM., IV
179460 103.9 103. ¢ 97.3 3.0
1741 104.,9 109.7 1160 114.7
19462 120.4 119.9 27.4 P45
19463 80.2 B3.8 Bé+S 101.1
1944 110.5 110.7 118.6 111.5
1965 1255 123.3 125.3 134,4
1966 113.6 121.4 120.7 133.7
1947 129.6 138.79 130.2 126.2
1948 136.5 129.2 148.2 160.3
1969 1460.4 157.3 1764754 173.4
1970 202.4 194.0 192.7 191.6
1971 199.3 199.1 201.7 206.9
1972 201.2 201.4 203.7 207.5
1973 214.0 217.1 212.3 20644
1974 195.46 215 0 202.3 ’ 203.6
1973 196.+6 212.4 192.0 199.2
1978 194.5 193.7 206.8 20641

Fuente: Oficine de la CEFAL en Ruenos Alres, sochbre la bhase de

datos del BCRAs INDEC 9 otras fuentes.

1/ Farcialmente incluida en industriz automotriz.
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o, VOLUMEN FISICO DRE LA FROGUCCION DE LAS INDUSTRIAS HANUFAC-
TURERAS: POR RAMAS DE ACTIVIDAD (SERIES TRIMESTRALES.
DESESTACIONALIZADAS)
2¢74 25, FIEMES DE CONSUMO DURABLES, EXCEFTO AUTOMOVILES 1/

(Indice, base 1960 = 100)

*ERIOLO TRIM. I TRIM, II TRIM. III TRIH. IV
1960 87,4 ©2,1 103.5 114.4
1961 11%.1 1i7.6 123.5 102.%
1942 110.4 Bé.4 72.5 2.4
1963 600 56,7 63,4 6546
1944 70,7 £9.9 876 91,1
1985 59.8 96,3 98.4 92,2
1946 87.1 81.3 90,3 93,2
1947 89.0 88.5 79,4 73,9
1948 81.3 85,4 20,7 94,4
1969 93.3 95,7 97,2 F9.1
1270 97,2 ¢g.7 162.0 104.6
1971 105.3 111, 4 114.6 115.2
1972 118.8 116.9 1066 108.1
1973 11747 119.9 114,1 119.1
1974 127.3 123.8 126.7 125.5
1975 12%.7 137.4 114.8 124,%
1974 119,7 104.2 6.1 108.6

datos del BCRAy INDEC w otras fuenles.

1/ 1Incluwe febricascidn de cocinzs: czlefones v otros artefac-
tos de sast heladerssyiavarror v aoondirionadores de aired
araratos de radior televisidn w. comunicsciones v otros arars-
tos de use damfstico.
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2. VOLUMEN FIBICD DE LA FRODUCCION DE LAE INDUSTRIAS MANUFAC-
TURERAS, FOR RAMAS DE alTIVIDAD {SERIES TRIMESTRALES
LESESTHCIONALLZADAS)
2,7.2:6 MAQUINARIAs VEHICULDS Y OTROS EIENES DE CAFITAL

(Indice, base 1960 = 100)

FERIOND TRIM. I TRIM. 11 THIM. IIT M. IV
196G 8e.7 ?9.3 105.5 104.1
1951 112.0 10947 1474 1074
1752 114.8 103.8 80.2 B1.3
1943 Bé.6& 83.5 Ba.8 100.9
1944 102.4 109.8 114.8 123.4
19563 126.0 124.,3 135.5 124.6
1766 119.2 1189 127.4 127.2
1967 11%.2 125.5 120.0 117.2
1968 12%.7 119.7 12%9.0 141.%
196% 143.1 14%,7 159.1 157.5
1970 165.2 16044 142.5 139.4
1971 19g.0 188.2 1935.1 203,90
1972 215.7 2i2.8 221.2 234,9
1973 2461.8 20%.7 25444 248047
1574 260.8 2799 275.0 2B8.95
1975 261.4 2468.5 253.7 2546,9
1976 243, 9 301.46 295,464 303.6

Fuernte! Oficina de la CEFAL en Buenos Aires, sohre lz base de

detous cel BCRAy INDEC v olras fuentes.
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3. VOLUHEN FISBICO DE LA FROCUCCION Dii LAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS
OTROS ABRUFAMIENTOS DE ACTIVIDADES QUE RESFONDEN A UNA CLASIFI-
CACION FOR DESTINO ECONOMICG DE LOS RIENES (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACIONALIZADAS)
3.1, RIENES DE CONSUMO NO DURARLES1/

{Indice, base 1960 = 100}

FERTOND TRIF. I TRIH, II TRIM. ITI TRIM., IV
1940 ?8.8 74,8 ?9.9 104.5
1941 105.7 107.0 105.0 103,7
1742 10647 102.4 F7.7 10,0
1963 103.5 1021 102.1 102.2
17464 103.7 104.4 114 ¢ 109.2
1945 114.4 115.2 117.2 119.6
1966 11840 119.6 128.% 124,4
iv&7 128.1 129.6 125.0 123.5
1968 123.4 136.7 137.4 134.2
17469 1390 136.4 1432.0 149.7
1970 145.0 149.7 150.3 147.9
1971 147.5 150.% 158.1 162.1
1972 158.5 1460.4 1460.4 160.1
1973 163.% 140.6 15%.46 171.9
1974 174.7 177.7 175.8 186.3
1975 180.5 179.% 174,46 1746.0
1974 234.4 224,35 1832.4 227.3

datos del RCRAy INDEC w otras fuentes.

1/ Iacluse rroductos alimenticioss bebidas v tabaco (2.2.)r
v otros bienes de consumo no durables (3.1,1,).
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3. VOLUMEN FISICO DE LA FPRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS!
OTRDS AGRUFAHIENTOS DE ACTIVIDADES RGUE RESFONDEN A UNA CLASIFI-
CACION POR DESTIND ECQHOMILO UE LOS BIENES (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACTONALIZADAS)
3,1.1. OTROS ERIENES [PE CONSUMD NO DURARLESY/

(Indice, base 1960 = 100)

FERIDDO ThRIM. I TRIM, II TRIM. III TRIM., IV
1940 100.% 98.2 ?8.9 102.0
1961 103,2 109.3 104.5 103.4
i%é62 102.9 87.% BO.& BO. 4
1963 B1.3 83,2 BS.5 ?1.2
1964 92.0 85,5 103.8 100.2
1965 105.4 102.8 108.4 105.8
19464 163.1 109.7 110.9 104.4
1967 110.5 113.6 108.5 105.5
1948 112.7 122.4 129.0 119.8
1969 124.,9 125.9 i31.9 135.8
1970 140.1 136.5 138.1 139.8
1971 145.48 149.1 155.0 154.5
1972 162.4 141.5 157.3 155,45
1973 160.2 159.5 160,64 16541
1974 167.0 173,0 179 .0 182.8
1975 180.8 183.1 174.0 179.9
1974 174.1 171.,% 148,46 170.8

daios del BCRAr INDEC v otras fuertes.

1/ Incluwe suimicos finales (2.5.1.2,)%r imrrentas (2,4.2,) w
rrendas de vestir w calzado (2.3.2.)
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3. VOLUMEN FISICO DE LA FRODNUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS!

OTROS AGRUPAMIENTOS DE ACTIVIBADES QUE RESFONDEN A UNA CLASIFI-
CACION FOR HESTIND ECONOMICO DE 108 HIENES (SERIES TRIMESTRALES
LESESTACIONALIZAIAS)

3.2, FIENES DE CONSUMD DURABLES L/
{indice, base 1960 = 100)

PERIODD TRIH. I TRIM. II TRIM. III TRIW. IV
1940 85.2 88.4 100.7 123.8
1941 135.7 127.5 142.2 120.3
1942 143.4 123.3 128.9 122.4
1943 107.9 86.2 100.1 132.46
1964 125.3 12¢9.89 148.2 1790
1945 184.,5 187.4 192.9 174.1
1964 178.5 172.6 199.4 ig7.2
1947 191.7 200.5 1846.7 144.9
1948 1721 176.2 192.5 195.5
1967 217.3 211.9 214.7 212.6
1970 222.6 235.7 240.8 243.7
1971 245.8 283.3 282.6 271.8
1972 286.2 290.1 2464.3 260.4
1973 290.9 308.1 290.4 321.6
1974 287.3 Ji5.4 283.7 317.3
1975 300.7 303.7 247.5 261.7
1976 234.4 224.5 182.6 227.3

datos del HCRAr INIEC w otras fuentes,

1/ Incluse sutomoviles de rasaderos (2.7.1,1,) y otros bienes
de consumo durableg(2.7,2.:5.)
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3. VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION TE LAS INDUSTRIAS MANUFACTURE RAS
OTROS AGRUFAMIENT(OS DE ALTIVIDADES QUE RESFONDEN A UNA CLASIFI-
CACION FOR DESTIND ECONOMICO UDE LOS KIENES (SERIES TRIMESTRALES

DESESTACIDNALLIZADAL)
3.3, RIENES INTERMELIOS 1/

Indice, base 1960 = 100}

FERICDA C TRIM. I TRIM. II TRIM. T1I TRIM, IV
1940 97.0 8.1 100.7 104.2
1941 104,46 111.1 114.3 113.1
1982 11641 10%.4 100.4 94,6
1963 $3.4 94,6 103.4 109.0
1964 114,1 117.3 125,1 129.1
1965 138,32 141.7 144,1 144.4
1966 143.8 143.7 144.2 143,35
1967 142,85 144,84 144,46 142.9
1968 150.6 151.8 155.4 154.8
19469 1é6.6 148.,4 170.2 174.8
1970 177.2 17741 180.5 181.5
1971 184.5 190.3 200,3 207.3
1772 196.9 205.7 2190.2 207.8
1973 213.6 216.1 215.4 232,3
1974 21%.4 227 .4 229.0 234.8
1975 232.1 234.8 225.3 225.9
1974 227.5 224,89 218.7 2146.8

datos del BCRAy INDEC w otras fTuentes.
i/ Incluwe textiles e industriz del cuero (2.3.1.)% industria

de 1z maderz v eroductos minerales no metflicos (2.6.)F inter-
medips metalmecdhicos (3.3.1.) y ptros intermedies (3.3.2.)
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3. VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS HANUFACTURZRAS!
OTROS AGRUFAMIENTOS DE ACTIVIDADES OUE RESFONDEN A UNA CLASIFICA-

€I0ON POR DESTINO ECONOMICE PE (08 EIENES (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACTUNALIZADAS)
3.3.1. INTERMEDIOS METALMECANICOS 1/

{Indice, base 1960 = 100}

PERIODO TRIM. I TRIM. II TRIM, III TRIM. IV
1960 102.7 101.5 8.8 7.0
1961 107,0 114.5 118.4 117.8
1942 118.0 115.2 101.8 99.3
1963 0.2 ?1.8 95,6 109.8
1964 124.4 126.9 134,2 132.7
1965 141.1 139.9 147.7 155.7
1944 131.2 126.7 135.0 142.5
1967 147,2 151.4 142,3 138.8
1948 149.4 146.1 i73.7 175.5
1949 175.2 177.6 189.8 200.0
1970 215.1 213.3 212.2 211.3
1971 224.,9 224,4 231.3 234.0
1972 237.1 235.3 245,9 250.6
1973 257.9 255.1 255.2 252.0
1974 55,5 259.5 257.5 264.3
1975 259, 4 280.8 2346.7 240.4
1976 226.4 208.1 218.1 224,0

datos 'del BCRAr INDEC w otras fuentes.

1/ Incluve industriss metdlicas bdsicas (2.7.2.3.) u otras
industriss netaldrgicas intermedias (2.7.2.4,).
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3.VOLUMEN FISICO DE LA FRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS?
0TROS AGRUFPAMIENTOS DE ACTIVIDADES QUE CORRESFONDEN A UNA CLASIFI-
CACION FOR DESTINO ECONOWMICD DE LDS BIENES (SERIES TRIMESTRALES
DESESTACTONALIZADAS)
3.3.2, OTROS INTERMEDIOS 1/

{Indice, base 1960 = 100}

FERIODD TRIM. I TRIM. II TRIM. III TRIM. IV
1960 P54 ?7.1 102,2 105.4
1941 110.3 124.8 120.7 123.7
1942 131.4 1257 120.4 115.3
19243 113 © 114.7 1356.7 130.9
1964 139.8 143,5 153.9 156.5
1945 148.% 174.5 175.5 181.7
1966 178.3 17%9.0 179.5 177.2
1967 172,2 174.7 177.8 179.4
1948 180, 4 1846.8 1%1.4 193.3
1959 213.4 5.3 218.1 22%.3
1970 228.4 230.3 234.2 238.8
1971 242.3 252.3 272.9 288.4
1972 2781 2B2.5 288.2 284.,3
1973 ZP64+1 301.2 302.9 311.0
1974 297.1 309.46 309.8 31443
1975 308,9 313.3 303.1 300.9
1975 297.2 309.0 300.5 22,1

datos del BCRAs INDEC 9 otrss fuentes.

1/ Incluse auimicos intermedios (2.5.1.1.)s rFetrdleo (2.5,2,)
caucho (2.5.3.) w rarel (2.4.1.).
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3+ VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS!
OTROS AGRUFAMIENTOS DE ALTIVIDADES GUE RESFONDEN A UNA CLASIFI-
CACION FOR DESTINO ECONOMICO DE 0§ KIENES (BERIES TRIMESTRALES
NESESTACYDNALIZATAS)
3.4, RIENES DE CAFRITAL, EXCEFTO MDTCORES A EXFLOSION: TALLERES DE
FERROCARRIL T ASTILLEROS.

{Indice, base 1960 = 100)

~ERIDDOD TRIM. I TRIM. IF TRIM. III TRIM. Iv
1940 88.1 9.3 106.4 104.3
1941 113,8 110:90 120.1 108.3
1962 117.9 104.8 74,5 5.1
1943 81.5 7745 83.1 P6.8
1964 96.4 103.4 108.9 119.7
1945 123.2 120.8 1340 118.1
1946 10B. & 105.8 116.3 117,3
1967 10B.4 117.2 110.5 107:0
1948 119.9 114.4 22,8 133.7
1749 13743 143.8 152.8 150.68
1970 197.4 153.8 152,55 148.0
1971 164.8 i74.0 174.4 1BO:h
1972 186.1 192.4 193.3 194.0
1973 ?11.5 215.8 212,5 222.9
1974 212.0 224.4 18,7 232.1
1975 215,0 213.5 190.% 194.4
1974 196.8 200.% 209.6 221.2

datos del BCRAy INDEC 2 otres fuentes,
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4, INDICADOKES CUALITATIVOS TRIMESTRALES DE LA INDUSTRIA MANUFAC-
TURERA. INDICES DE DIFUSION ACUHMULADDS.
4.1, VOLUMEN FISICO DE L& FRODUCCION (SERIE DESESTACIONALIZADA)

{Porcentajes)

FERIODO TRIM. I TRIM., II TRIM., III TRIM., IV
1948 23.9 42.5 74.35 109.2
1949 126.9 16649 204.5 217.2
1970 240,9 253435 308.3 303.2
1971 331.9 Ia5.5 400.5 427.2
1972 445.9 453.5 474.5 486,2
1973 549,9 540.5 571.5 584.2
1974 676.9 701.5 719.35 732.2
1975 15,9 719.5 710.5 708,.2
1974 687.% 684.5 867.5 681.2
1977 687.9 717.9 762.5 715.2

Fuente! Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre la base de

datos de FIEL.

4, INDICADORES CUALITATIVOS TRIMESTRALES IHE LA INDUSTRIA MANUFAC-
TURER#&. INDICES DE DIFUSION ACUMULADDS.
4,2, VOLUMEN FISICO DE VENTAS EN EL MERCADO INTERNO (SERIE

NESESTACIONALIZADA)
{Porceniajes}

FPERIODD TRIM. I TRIM. II TRIM. III TRIM., IV
1948 23.1 66.7 62.6 52.5
12469 87.1 1Q9.7 156. 46 170.5
1970 169:1 203.7 250.4 247.5
1921 275.1 270.7 298.6 335.5
1972 349.1 370.7 382.46 394.5
1973 422,1 448.7 423.4 452.5
1974 S44.1 578.7 607.4 429,585
1973 619.1 &27,7 b627.46 643.5
1976 532, S79.7 97546 583.5
1977 S70.1 612.7 43146 G973

ig7e 527 .1

Fuente! Oficina de 1la CEFAL en Buenos Aires, sobre la base de

datas de FIEL.
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4, IKDICADOKES CUALITATIVOS TRIMESTRALES UE LA INDUSTRIA HANUFAC
TURER#, INDICES DE DIFUSIOM ACURLLATOR.
4.3, VOLUMEN FISICO DE FEDIDOS RECIELDOCS KIE DESESTACIOHALIZADA)

{Porcentojes)

FERIQUO TeIri, I TRiH. 1] TRIM. XTI TRIM. IV
1748 8.7 3.8 138 .0 188.5
17469 242,7 3i7.B6 393 .0 438.5
iF70 AT5.7 49%5.8 541 .0 S72.5
3571 &07,7 G778 725 ,0 794,35
1972 830.7 843.8 B77.¢ ?04.5
1973 947.7 1000.8 924 .0 105%.5
1974 1124,7 122Z.8 13233 .0 1405.5
197% 1520.7 1570.€ 14940 1517.5
1974 1519.7 1418.8 1383.0 1388. 35
1977 139B.2 1415.4 1445.8 1432.2

19278 1421.1

Fuente: Oficina de la CEFAL en Buencs Aires, sobre 1a base de

datos del EBCRA.

4. INDICADDRES CUALITATIVOS TRIMESTRALES DE LA INDUSTRIA HANUFAC-
TURERA. INOICES DE DIFUSIGN alURNULADDS,
4.4, ESTADD DE L&A DERAKRDR,

{Porcentajes)

FPERTODO TRIv. I TRIM. II TRIM. IIX TRIM. IV
1948 26,0 47 .0 58.0
1969 115.0 132 0 170.0 190.0
1970 199 .0 1%7.0 209 .0 218.0
1971 224 .0 230 .0 237.0 248.0
1972 2646 .0 243 .0 238 .0 237.0
1973 252.0 252.0 248 .0 270.0
1774 293.0 341.0 387.0 433.0
197% 467 .0 418.0 400.,0 382.0
1976 351.0 282.0 250,00 281 .0
19727 190 .0 179.0 171.0 118,90

1978 60 .0

datos de FIEL.

143



4. INDICADORES CUALITATIVOS TRIMESTRALES DE LA INDUSTRIA HANUFAL-

TURERA .

4,5,

FERIODOD TRIM. I
1948 8.5
1749 -18.5
1970 3843
1971 ?.a
1972 15.5
1973 16:5
1974 -44.5
1975 -151.+5
1974 -140.5
1977 ~70.5

Fuernte!

4, IMDICADORES CUALITATIVRS

4.4, VOLUMEN FISICO TLE LOS TINVENTARIOS L
EMFRESAS QUE ELARORAN RIENES FIMALES (SERIE D&

{Porcentajes)

TRTM. II

=4
-8.4
30,8
~-ii.4

Fg.6

-4.4
-74.,4
—149. 4
-93.4

INDICES DPE TIFUSYION ACUNMULALDS.
VOLUMEN FISICO DE LOS INVENTARIODS DE BRIENES TERMINALOS
RESESTACIONALIZADA )

(SERLE

TRIM. IIL
=72 2.2
Z.8 21,2
192.8 13.2
~14.2 ~2.8
23.8 22,71
4.8 -21.8
-98,2 -127.8
-139.2 -145,98
-111.2 -92.8

{ificina de 1a CEFAL en Buenos Aires, sobre

datas de FIEL,

TURERE .

{Porcentajes)

iz base de

TRIMESTRALES DE LA INDUSTRIA MANUFAC-
INDICES DE DIFUSTON aACLMULADOS.

ETENES TERMINADOS N

=158

STACIONALTZADAY

FERIGDO

TRIM., 11

1948
1969
1970
1971
1972

1973
1974
1975
1976
1977

1978

17.8
16.8
50.8
20.8
115.8

149.8
184.8
113.8
228.8
375.2

TRIM, ITI
14.1 10.5
22.1 59.5
47.1 30.5
441 53.5
131.1 1850.5
180.1 194.5
1460,1 139.5
1324,1 131.9
Jad.1 33443
398.7 453.23

Fuente:

Oficina ¢e 1a CEFAL emn Huenos Aires, spbre 13 base de

datos de BCRA.
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4,

447

TURERA,

{Porcentajes)

INDICADDRES CUALITATIVGS TRIMESTRALES DE LA INDUSTRIA MANUFAC-
INIIICES DE DIFUSION -ACUMULADOS.

VOLUHMEN FISICO DE LGS INVENTARIOS NIE RIENES TERMINADGS EN
EMFRESAS QUE ELABORAN BIENES INTERMEDIOS (SERIE DESESTACTONALIZADA)

TRIM, I

TRIM.

II

1748
1949
1970
1971
1972

1973
1974
1975
1976
1977

1978

-8.2
-14.2
~31.2

2.8

57.8

119.8
114.8
-18.2
-73.2
261.4

342.1

37:6
~23,4
~28.4

~4,4

)

134.6
P56
-86.4
5046
275.2

TRIM. III TRIM. IV
22,2 G.4
~4.8 -18.46

-10.8 =244
P2 34.4
F0.2 105.4
120.2 124,4
53.2 11.4
-84.8 -64,6
135.2 157.4
2690.1 277.2

datos del EBCRA.

a3 base de

4. INDICADORES CUALITATIVOS TRIMESTRALES DE LA INDUSTRIA MANUFAC-

TURERA .
4,8,

ESTADN

LE

(Porcentajes)

INGICES DE DIFUSION ACUMULADOS.
LOS INVENTARTIOS.

19468
1969
1970
1971
1972

1973
1974
1979
1974
1977

1978

-33.0
16:0
270
—d«Q

35.0
-35.0
-230.40
=2E20

~101.0

7.0

TRIM. II

-4.0
~16 .0
1?9 .0
450
10.0

21.0
-100.0
-35% .0
-19%.Q

~82 .0

TRIM. ITI TRIM. IV
-18,0 -14.0
~-12.0 -2 .0

31.0 29.0
-9.0 4.0
25.0 28 .0
14.0 -14.0
-144.0 -196,0
-258.0 —-2537:0
-145.0 -128.0
-74.0 ~40.4C

Dficins de 1a

datos de FIEL.

CEFAL

ern Buenos Aires, sobre la hase oe
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Anexo 2
GRAFICOS DE LOS INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA

INDUSTRIAL: FLUCTUACIONES ABSOLUTAS Y
FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO
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671

Grifico 1

ARGENTINA: INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL
FLUCTUACIONES ABSOLUTAS. INDICE COMPUESTO
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Grifico 2
INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL. FLUCTUACIONES ABSOLUTAS,

ARGENTINA

INDICE DE DIFUSION SOBRE FASES (ACUMULADO)
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Grafico 3
ARGENTINA: INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL FLUCTUACIONES ABSOLUTAS.

INDICE DE DIFUSION SOBRE CRECIMIENTO (ACUMULADO)

es)

(Porcentaj
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Grifico 4
INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL. FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO.

ARGENTINA

INDICE COMPUESTO
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Grifico §

ARGENTINA: INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL. FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO;

INDICE DE DIFUSION SOBRE FASES (ACUMULADO)
{Porcentajes)
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Grifico 6

ARGENTINA: INDICADORES DEL CICLO DE REFERENCIA INDUSTRIAL FLUCTUACIONES DE CRECIMIENTO
INDICE DE DIFUSION SOBRE VARIACIONES DE DESVIOS DE TENDENCIAS (ACUMULADO)
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CONCEPTOS, FUENTES Y METODOS DE LAS SERIES PRIMARIAS
UTILIZADAS EN EL ESTUDIO

1. Indices del volumen fisico de la produccidon de
las industrias manufactureras

32y  Producto interno bruto de las industrias manufactureras [series
anuales del Banco Central de la Reptiblica Argenting KIE?C'JFUU)1

Estas series estin basadas en los datos de los Censos Industriales
de 1950, 1953, 1957 y 1963, reagrupados de manera de responder a la
clasificacién CITU/Rev,2, En algunos grupos se practicaron ajustes a 1os
datos censales para adecuarlos, por cobertura, valuacibén, etc., a las
definiciones del sistema de cuentas nacionales, en particular en los
subgrupos de matanza de ganado (para incluir el total de la faena
registrada); aguas gaseosas y bebidas sin alcohol; destiler{as de petrdleo,
y algunas actividades productoras de bienes duraderos. Se trata de
indices del volumen fisico de la produccién bruta de los diferentes
grupos o subgrupos industriales (cuatro o cinco digitos seglin los casos)
ponderados segin su participacién en la generacidbn del valor agregado
bruto del sector manufacturero en 1960. Las ponderaciones se han
calculado sobre la base de los datos del Censo Industrial de 1963,
extrapolados al afio 1960 por indices de volumen fisico y de precios.

Los indices del volumen fisico de la produccidn bruta de los
diferentes grupos o subgrupos se han calculado sobre la base de los
censos anteriormente mencionados v, para los afios no cubiertos por
informacion censal sobre la base de estadisticas continuas provenientes
de diversas fuentes: Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(INDEC); Secretaria de Industria; Instituto Nacional de Planificacion
Econdédmica (INPE); Direccidon de Estadistica de la Provincia de Buenos
Aires; Camaras Empresarias y encuestas propias del BCRA, En general,
los indicadores de cada grupo o subgrupo resulian de ponderar las
cantidades de los principales bienes producidos por la actividad pot
valores medios del Censo de 1963. En otros grupos se han utilizado
indicadores gue reflejan cantidades de materias primas empleadas u
hora-obrero trabajadas. Por iltimo en algunas actividades, los indicado-
res resultan de deflactar valores corrientes de produccibn por indices
apropiados de precios.

El BCRA ha dado a conocer hasta la fecha los indices de volumen
fisico de produccibn por grupos (cuatro digitos de la CIIU/Rev.2),
elaborados segin esta metodologia para el perfodo 1950-1973, no
habiendo sido publicadas las series de los afios posteriores. -

'Véase BCRA (52).
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b)  Producto interno brute de las industrias manufactureras {cdleulo
trimestral del BCRA)

Estas series responden al mismoe concepio que las anteriores y
utilizan también similar clasificacibn, pero difieren de ellas en alzgunos
aspectos. Asi y en cuanto a la elaboracién de los indicadores, del
volumen fisico de produccién de los distintos grupos, dade que la
informacién trimestral cortiente es menos completa que la anual, el
calculo descansa en mayor medida en una encuesta periddica realizada
por el BCRA entre establecimientos, en general, de tamaifio grande. A
los encargados de estos establecimientos se los encuestd sobre las tasas
de crecimiento trimestrales de la produccidn global (es decir, no se trata
de datos por producto). Los datos de los establecimientos se combinan
para formar el indice del grupo, ponderando por el monto de salarios
pagados en 1960. En algunos grupos el BCRA utiliza informacién de
INDEC, Secretaria de Industria ¢ de cdmaras empresariales similar a la
empleada en las estimaciones anuales.

Los indices de cuatro digitos obtenidos de esta manera son luego
ajustados a fin de reproducir los valores anuales calculados, como se
sefialé en el punto anterior, salvo para el perfodo posterior a 1973.
Estas series fueron estimadas a partir de 1968; existen también calculos
preliminares para 1966 v 1967,

c) Producto interno bruto de las industrias manufactureras {cdlculo
trimestral de la Oficina de Estudios para la Colaboracion Econo-
mica Internacional (OECE)).

La QECEI publicd una estimacion trimestral del producto interno
bruto de las industrias manufactureras por ramas de actividad —con una
desagregacion alge mayor a la de dos digitos de CITU— para el periodo
1960-1967. No se han podido obtener detalles sobre la metodologfa
empleada por esta fuente. Los datos para 1966 y 1967 estin aparente-
mente basados en estimaciones del BCRA.

d) Indice mensual del volumen fisico de la produccidn industrial
(INDEC)

Este indice resultaba de una encuesta entre alrededor de2 000
establecimientos, que constituian una muestra del universo encuestado
en ¢l censo de 1943. Como indicadores de produccion de los subgrupos
se utilizaban cantidades de bienes producidos, de materias primas con-
sumidas o de horas-obrero trabajadas. Los indicadores de los subgrupos
se combinaban para calcular los indices de agrupaciones y del nivel
general, utilizando como ponderaciones datos de valor agregado segiin
el Censo Industrial de 1943. Estos {ndices, asf como los obtenidos de la
misma muestra sobre ocupacidn, horas trabajadas y monto de salarios,
fueron calculados desde 1943 hasta 1967. Debido a la antigiiedad de la
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muestra, los resultados parecen haber perdido gran parte de su represen-
tatividad en el ultimo periodo de elaboracion del indice, principalmente
¢omo indicadores de tendencias. Sin embargo, reproducen adecuada-
mente las variaciones ¢iclicas de los indices anuales del BCRA.

e}  Produccion de principales articulos (INDEC}

Se obtiene informacion sobre cantidades fisicas producidas, valor
de produccién, empleo vy salarios en forma mensual de un grupo de
actividades que, en 1973, ocupaba alrededor del 12% del personal fabril
estimado por BCRA. La cobertura de la encuesta es cercana al universo
en las actividades captadas. El comienzo de la publicacién de los datos
es variable segiin la rama; en la mayor parte de los casos las series se
remontan a principios del decenio de 1960,

f} Indices trimestrales de actividad industrial (INDEC)

~ Informan sobre el volumen fisico de produccién, obreros ocupa-

dos, horas trabajadas y salario medio horario resultante de una encuesta
entre alrededor de 1500 establecimientos (con mayor representatividad
para los de mayor tamafio) que abarcan la totalidad de las ramas
manufactureras, seleccionados sobre una estimacidn del universo de
1969.

Los indices por grupos son agregados de los de establecimiento
{no por productos). Para las series de volumen fisico, se estima el valor
bruto de produccidon a precios de 1970 por establecimiento, combinan-
do cantidades de principales articulos producidos con valores unitarios
por producto del establecimiento en ese afio. Se forman los indices por
gtupos a cinco digitos ponderando por el valor agregado por los distin-
tos establecimientos en 1970. Las ponderaciones de los grupos son una
estimacion del valor agregado a precios corrientes de 1970, compatibles
con los calculos del BCRA para ese afio.

Los indicadores han sido calculados en forma trimestral a partir
de 1970, no habiendo sido afin publicados.

2) Camaras empresariales

— Centro de Industriales Siderurgicos. Publica informacién men-
sual sobre cantidades fisicas producidas de arrabio y hierro esponja,
acero crudo, laminados planos en caliente, laminados no planos en -
caliente y laminados planos en frio. La encuesta abarca al universo en
arrabio, acero, y tiene gran representatividad en laminados. Esta infor-
macion existe (con algunos cambios en la desagregacion de los produc-
tos) desde 1956.

— Asocigcion de Fabricas de Automotores. Se encuesta el univer-
so de las empresas terminales productoras de automotores ¥ se publican
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series mensuales de cantidades producidas por modelo desde 1959, Las
series no incluyen la produccion de unidades desarmadas para expor-
tacion.

2. Series de pedidos y existencias

a)  Fundacion de Investigaciones Econbmicas Letinoamericanas
(FIEL)?

Estas series estin basadas en una encuesta trimestral entre estable-
cimientos manufactureros, en general de tamafio mediano o grande, La
cantidad de empresas encuestadas es variable segiin el perfodo; actual-
mente alcanzaria a unas 400. La encuesta ¢s de cardcter cualitativo: se
pregunta sobre direccion de cambio en las variables {aumento, disminu-
cibn, constancia); opiniones (estado de la demanda: alentadora, normal,
desalentadora; estado de las existencias: elevado, normal, bajo, etc.) o
direccidn de la variacidn esperada.

Las respuestas de las empresas son ponderadas —para las variables
como produccién, ventas, demanda, existencias— por el valor de ventas
de la empresa en el trimestre, Se obtienen de este modo indices por
actividad, que se agregan para formar series de grandes grupos de
industrias —con clasificacidon aproximada por destino econdmico de los
bienes producidos— y para el total de la industria, ponderando por
valores agregados. La encuesta se ha venido realizando desde el segundo
trimestre de 1968; las variables publicadas se han modificado a través
del tiempo,

b) Banco Central de la Republica Argenting {BCRA)

Es un subproducto de la encuesta entre establecimientos releva-
dos para el calculo del producte interno bruto trimestral de las indus-
trias manufactureras, a los que también se les formulan preguntas sobre
direccidon del cambio del nivel de existencias de productos terminadas y
de los pedidos recibidos. La cantidad de respuestas es variable.

Se confeccionan series para nueve actividades (la clasificacion fue
modificada a partir de 1971} y segin el tamaho de las empresas. Para las
existencias se discrimina también entre empresas que elaboran bienes
finales y las que producen bienes intermedios. Los indices de los
agregados resultan por suma simple (no ponderada) de resultados por
cada empresa. Estas series no han sido difundidas, entendiéndose que el
uso que se ha hecho de ellas en este estudio constituye un paso para su
evaluacibn.

2v8ase Lindlbaver v Elizalde (46).
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FUENTES Y METODOS UTILIZADOS EN LA ESTIMACION DE LAS
SERIES TRIMESTRALES DE PRODUCCION INDUSTRIAL
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FUENTES Y METODOS UTILIZADOS EN LA ESTIMACION
DE LAS SERIES TRIMESTRALES DE PRODUCCION INDUSTRIAL

Los indices de volumen fisico de la produccién de los agrupamientos de
actividades industriales, que se utilizan en los capitulos IIl y IV de este
trabajo, resultan de combinar (utilizando como ponderaciones el valor
agregado bruto en 1960) los indices de grupos basicos cuyo nimero
varia segiin los periodos: once en el perfodo 1950-1959; 16 en el
periodo 1960-1976 y siete en 1977-1978 (véase la lista de grupos
basicos en los cuadros que se incluyen a continuacion).’

A su vez, los indices de cada uno de estos grupos basicos resultan
de ponderar por el valor agregado bruto a precios de mercado en 1960
los indices de volumen fisico de produccién de los subgrupos que los
componen (también especificados en los cuadros que se acompafian en
este anexo). El nfimero de subgrupos en el periodo 1960-1976 es
diferente segiin se trate del intervalo 1960-1967 & 1968-1976. En el
primero, la desagregacibn es la mixima permitida por las series relacio-
nadas que se utilizaron para trimestralizar (entre tres y cuatro digitos de
la CHU, segin los casos). Para 1968-1976 se utilizaron los indices de
actividades (cuatro digitos de CIIU)Y componentes det indice del volu-
men fisico del producto interno bruto trimestral de las industrias
manufactureras del BCRA. Los {ndices para 1977-1978 son de esta
misma fuente, pero a nivel de dos digitos.

Los {ndices de periodicidad anual del producte internoc bruto
industrial (los cuales, como se dice en el anexo 3, estin disponibles a
cuatro o cinco digitos seglin los casos) de las industrias manufactureras
estimados por el BCRA, constituyen la fuente principal de los calculos.
Para su uso en esta investigacion, estos indices, de periodicidad anual, se
trimestralizaron en el periodo 1950-1967 utilizando series vinculadas,
previamente desestacionalizadas.? Para el periodo 1968-1978 se utili-
zaron directamente los {ndices trimestrales, componentes de las estima-
ciones del producto interno bruto de las industrias manufactureras que
hasta 1973 fueron ajustadas por el BCRA a los clculos anuales de las
cuentas nacionales; las series también fueron desestacionalizadas utili-
zando el método de cociente respecto de un promedio movil.

Trimestralizacion de las series anuales

a) Periodo 1950-1959

Para el intervalo 1950-1959, se trimestralizaron las series anuales

Para la determinacion de los ciclos de referencia se utilizaron directamen-
te los indices de los grupos basicos.

%Para una discusion de los métodos de trimestralizacién y desestacionaliza-
¢ion, véase CEPAL, Oficina de Buenos Aires (53).
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publicadas por el BCRA utilizando como series relacionadas con cada
subgrupo los indices de volumen fisico de produccion que componen el
indice mensual de produccidn industirial elaborado por INDEC, segiin se
detalla en la Qltima columna del cuadro 1 de este anexo, Debido a
limitaciones de la informacidn, la trimestralizacién se realizd a nivel
muy agregado para un reducido niimero de grupos de actividades.

Cuadro |

INDUSTRIAS MANUFACTURERAS, GRUPOS BASICOS, PONDERACIONES
Y SERIES RELACIONADAS UTILIZADAS PARA TRIMESTRALIZAR,

19506-1959
Grupos bdsicosi Pm.?,deé Serie relacionada
racion
2.2 Productos alimenticios, be- 76953 Alimentos y bebidas
bidas y tabaco (31) Tabaco
2.3 Textites, prendas de vestir 62786 Textiles
¢ industria del cuero y cal- Cuero
zado (32)
24.1. Papel y productos de papel 5645 Papel y cartén
(341)
24,2, Imprenta (342) 8957 Imprenta

2.5.1. Sustancias y productos 30365 Quimicos
quimicos (351/2/6)

2.5.2, Derivados del petroleo v 21996 Petrdleo
del carbdn (353/4)

25.3. Productos de caucho (355) 5455 Caucho

2.6. Industria de la madera y 20868 Piedras, vidrio y ceramica
minerales no metdlicos
(33/36)

2.7.2.1. Productos metalicos excep- 37681 Metales, cxcluida maqui-
to maquinaria ¥ equipo’ natia
(37/381)

27.2.2.  Maquinaria y vehiculos, ex- 54239 Vehiculos y maquinaria

cepto automotores (382/3/4
excepto 3842)

27.L Industria automatriz (384 3) 25320 Automotores

Fuente: Indice mensual de volumen fisico de la producciébn industrial, segin
INDEC.
3Previo al nombre del grupo se especifica el nimero del cuadro del capitulo
VII1 donde se incluye la serie. Entre paréntesis se consigna el codigo de la
CHU{Rev. 2.
bVAR en 1960 en millones de pesos moneda nacional,
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Las series relacionadas, por otro lada, se consideraron en forma
absoluta 0 como desvios de una tendencia lineal, seglin el mejor
resultado obtenido, en términos de la correlacidn anual con los datos
del BCRA. El cilculo abarco el periodo 1950-1962, utilizdndose sola-
mente los resultados para los diez primeros afios. Como ya se ha dicho,
las series fueron desestacionalizadas —previamente a su uso como indi-
cador para trimestralizar— por el método de las medias moéviles.

b)  Periodo 1960-1967

Para 1960-1967 la trimestralizacion de las series anuales del
BCRA se realizé a un nivel mucho mas desagregado, generalmente a
cuatro digitos de la CIIU/Rev.2. Se utilizaron para ello series relaciona-
das provenientes del indice mensual del volumen fisico de produccion
industrial de INDEC, de la encuesta sobre produccion de principales
articulos, realizada por el mismo organismo de OECEI y de cimaras
empresariales. Cuando se dio la alternativa, se selecciond aquella serie
que mejor se ajustara a los datos anuales. En un nimero restringido de
actividades se debid suplir la falia de un indicador adecuado mediante la
utilizacibn de un método mecinico de trimestralizacion. Las fuentes v
procedimientos se detallan en la Gltima columna del cuadro 2 de este
anexo.

Para algunos subgrupos del grupo basico de bienes de consumo
durables se practicaron ajustes a las cifras anuales del BCRA, a fin de
tener en cuenta un calculo sobre cifras definitivas realizado por la
CEFAL.

c) Periodo 1968-1976

Como se dijo anteriormente, para este periodo se¢ utilizaron
directamente las series trimestrales a cuatro digitos que forman parte de
las estimaciones trimestrales del producto interno bruto del BCRA,
excepto en el caso mencionado en el parrafo anterior, donde se trabajo
con estimaciones propias. La finica transformacién realizada sobre las
series del BCR A fue la desestacionalizacion.

d)  Periodo 19771978

Las series para 1977-1978 resultan de las estimaciones a nivel de
dos digitos que forman parte del calculo trimestral del producto interno
bruto del BCR A, desestacionalizadas con coeficientes de 1968-1976.

Se presenta a continuacion un detalle de los grupos basicos y
subgrupos componentes, especificando ponderaciones y fuente o proce-
dimiento de calcuylo de la serie relacionada utilizada para trimestralizar
los indices anuales. El cuadro 1 se refiere al periodo 1950-1959 y el
cuadro 2 al periodo 1960-1976.
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Cuadro 2

ARGENTINA: INDUSTRIAS MANUFACTURERAS, GRUPOS BASICOS,
SUBGRUPQS COMPONENTES, PONDERACIONES Y FUENTES O
PROCEDIMIENTOS UTILIZADOS PARA CALCULAR LAS SERIES

RELACIONADAS UTILIZADAS PARA LA ESTIMACION
TRIMESTRAL, 1960-1976

Pondera- . e relacionada (fuentes
Perfodo Serie a (f

L. a
Grupos basicos y subgrupos cidnb y procedimiento}

22.1. Productos alimenticios ex- 29808
portables

Matanza de ganado (3111) 18735 1960 Faena de ganado: agregado
1567 de facna de garado vacuno,
ovino y porcine (SEAG)
con prectos medios por ca-
beza de 1960 en mercados
de Liniers y AvellanedaC

1968

1976  BCRAd
Fabricacion de aceites ve- 5751 1960-  Agregado de produccion de
getales (3115) 1967 aceites de: girasol, algodon,

mani, oliva, maiz, nabo,
soja, uva, Otros comesti-
bles, ling, tirtago, tung
(INDEC: produccién de
principales articulos) con
precios medios de 1%70
(INDEC, idem)©

196%  BCRAd
1976

Fabricacidn de productos 5322 1960-  Agregado de indices base

de molineria (3116) 1967 1960; arroz, productos de
la molienda de trigo, mo-
lienda de verba mate
{(INDEC: indice mensual
del volumen fisico de la
produccion industrial) con
ponderaciones VAB de
1960¢

1968- BCRaAd
1976

2.2.2. Productos alimenticios no 47145
exportables
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{continuacién cuadro 2}
Fabricacion de productos 5981 1960-  Productos lacteos (INDEC:
lacteos (3112) 1967  indice mensual del volu-
men fisico de la produc-
cion industrial)¢

1968 BCRAd

1976
Envasado y conservacién 1497 1960- Ly 8¢
de frutas y legumbres 1967
(3113)
1968 BCRAd
1976
Pescados y mariscos (3114) 296 1960- LySe
1967
1968  BCRAd
1976
Fabricacion de productos 7765 1960- (INDEC: indice mensual
de panaderia (3117) 1967  del volumen fisico de la

produccion industrial)c

1968  BCRAd
1976

Fabricacion de azicar (3118) 4250 1960- Extrapolacidén de VAB
1976 mensual estimado para
1963 con indices del volu-
men de produccidn de azi-
car (INDEC: indice men-
sual del volumen fisico de
la produccion industrial) y
hora«obrero trabajadas
(INDEC: idem)©

Cacao, chocolate y produc- 1957 1960- Productos de confiteria

tos de confiteria (3119) 1967 {INDEC: indice mensual
del volumen fisico de la
produccion industrial)¢

1968  BCRaAd
1976

Alimentos varios (3121/22) 3052 1960- Alimentos varios (INDEC:
1967  indice mensual del volu-
men fisico de la produc
cion industrial)©
1968- BCRAd

1976
Fabricacion de bebidas ess 2976 1960- Licores (INDEC: indice
pirituosas (3131) 1967  mensual del volumen fisico
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[continuacién cuadro 2)
& la produccidn industriall®

1960- BCRAd
1976

Industrias vinicolas (3132) 4389 1960-  Extrapolacion del VAB de
1976 1963 con indices de pro-

duccidn de vino (INDEC:

produccion de principales

articulos) y despachos de

consumo (INV)¢
Fabricacidn de cerveza 1975 1960-  Cerveza (INDEC: indice
(3133) 1967  mensual del volumen {isico
de la preduccion indus-
trial}¢
1968  BCRAd
1976
Fabricacion de aguas gasco- 7695 1960 1960-1962: Bebidas sin al-
sas ¥ bebidas sin alcohol 1967 cohol (INDEC: indice
(3134) mensual del volumen fisico

de la produccién indus
trial) con desestacionaliza-
ciébn y ajuste para
1955-1962¢

1963-1967: Produccidn de
gas carbonico (INDEC:
produccion de principales
articulos) con desestaciona-
tizacidén 1963-1970¢

1968  BCRAd
1976

Industria del tabaco (314) 5042 1960-  Agregado de: cigarrillos ru-
1967 bios y negros y cigarros
(INDEC: produccion de
principales articulos) con
precios medios en 1970
(INDEC: idem)c

1968- BCRAd

1976
23.1. Textiles e industria del cue- 45859 1960-  Textiles (INDEC: indice
ro (321/323) 1967 mensual del volumen fisico
de la produccidon indus-
trial)©
1968 BCRAdf
1976
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{continuacion cuadro 2}

23.2,

241

2.4.2.

25.1.1.

2.51.2.

Prendas de vestir y celzado 16927
(322/324)

Papel y productos de papel 5645
(341}

Envases de papel (3412) 1502

Otros productos de papel 4143
(3411/19)

Imprentas (342) 8957

Sustancias y productos 17485
quimicos finales (3522/3/9)

Sustancigs y productos 12910
quimicos intermedios
(3511/12/13/356/3521)

Fabricacidn de resinas sin- 64635
téticas, plasticos v fibras
artificiales y productos
plasticos (3513/356)

Pinturas (3521) 2099

169

1960~
1967

1968
1976

1960-
1967

1968
1976

1960-
1967

1968
1976

1960
1967

1968-
1976

1960~
1967

1968
1976

- 1960-

1967

1968
1976

1960-
1967

1968-

1976

1960-
1967

1968-
1976

Confecciones (OECED¢

BCRAMG

Scobres y bolsas de papel
(INDEC: indice mensual
del volumen fisico de la
produccidn industrial)©

BCRAM

Papet y carton (OECEDC
BCRAd

Imprenta (OECEDS
BCRA4

Quimicos (OECE)C
BCRAd

Quimicos (OECED¢®

BCRAd

Rayén (INDEC: indice
mensual del volumen fisi-
co de la produccion indus-
trial}¢

BCRAd

Pinturas (INDEC: indice
mensual del volumen fisi-
co de la produccion indus-
trial)&

BCRAMG



{continuacitn cuadro 2)
Derivados. del petréleo y 21996

252

253

26.

del carbon (353/4)

Productos de caucho (355}

Neumaticos ¥y  camaras

(3551)

Otros productos de caucho
(3559)

Industria de la madera y
productos  minerales no
metilicos (33/36)

Madera (33)

Alfareria y ceramica (361)

Productos de vidrio (362)

Otros producios minerales
no metdlicos (369)

5455
3340

2118

20868

6807

1191

2889

5981

170

1960-
1967

1968
1976

1960-
1967

1968-
1976

1960-
1967

1968~
1976

1960-
1967

1968-
1976

1960-
1967

1968
1976

1960-
1967

1968-
1976

1960-
1967

1968
1976

Derivados  del
(OECEDC

BCRAd

petrdleo

Neumaticos {(INDEC: indi-
ce mensual del volumen
fisico de la produccion in-
dustrial)C

BCRA4

Caucho (OECEI)¢

BCRAd

Madera (QECEDC
BCRAd

Alfareria ¥y ceramica
(INDEC: indice mensual
del volumen fisico de la
produccion industrial)©

BCRAd

1960-1966: Vidrio (INDEC:
indice mensual del volu-
men fisico de la produc-
cidm industrial)c

1967: minerales no metali-
cos (OECEI) con coeficien-
te 1960-1967¢

BCRA4

Cemento. (INDEC: indice
mensual del volumen fisico
de la produccidn indus-
trial)C

BCRAd



{continuacién cuadro 2)
Industrias metdlicas bdsicas 15691

2.7.2.3.

21.2.4,

Industrias basicas del hie-
rro ¥ del acero (371)

Industrias basicas de meta-
les no ferrosos (372)

11833

3858

Otras industrias metdlicas 28834

intermedias

Otros productos de hierro
(35001/003/099)

Fabricacién de productos
metilicos nep intermedios
(3819 excepto 35004)

Fabricacidn de productos
metalicos estructurales
{3813)

Fabricacién de
metalicos (3812)

muebles

16404

14146

1424

1079
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1960-
1967

1968-
1976

1960
1967

1968
1976

1960-
1967

1968-
1976

1960
1967

1968-
1976

1968~
1976

Agregado de produccion de
arrabio, acero y laminados
(CIS) con ponderaciones
de 1960 (CONADE-
CERAL)

BCRAd

Agregado de ramas: fundi-
cion de plome, produccion
de plomo y otros metales,
productos de cobre
(INDEC: findice mensual
del volumen fisico de la
produccién industrial) con
ponderaciones de 1960
(CONADE-CEPAL)C

BCRA4d

1960-1966: Otros produc-
tos de hierro (INDEC:
indice mensual del volu-
men fisico de la produc-
cibn industrial)®

1967: Fabricacidn de pro-
ductos metdlicos (BCRA)
con coeficientes
1967/1973¢

Fabricacidn de productos
metilicos nep (BCRA) ex-
cepto cocinas (BCRA-
CEPAL)C

Carpinteria metilica
(INDEC: indice mensual
del volumen fisico de la
produccidn industrial)©

BCRAd

BCRAd



{continuacién cuadro 2)

27.2.5.

Acumuladores, pilas, bate-
rias y cables eléctricos
(37001/004)

Otros productos eléctricos
(37999

Construccion de aparatos y
suministios eléctricos nep
excepto  instalaciones
electromecanicas {3839 ex-
cepto 37007)

Repuestos y partes para au-
tomdviles (38302/401)

Fabricacion de lamparas y
tubos (37002)

Fabricacion de articulos de
ferreteria (3811)

1918

1113

3405

7621

374

1179

Bientes de consumo durables 17949

exceplo qutomotores

Cocinas, calefones y cale-
factores (35004)

Heladeras y lavarropas
(36009)

1990

- 3911

172

1960
1967

1960
1967

1968-
1976

1960-
1976

1960-
1967

1968
1976

1960-
1976

1960-
1976

Acumuladores, pilas y bate-
rias (INDEC: indice men-
sual del volumen. fisico de
1a produccién industrial)©

Maquinarias y aparatos
eléctricos (OECEI)

BCRA (37007: indice del
grupo 3831)d

Automotores (ADEFA-
CEPAL)¢

Limparas y tubos (INDEC:
indice mensual del volu-
men fisico de la produc
¢ibn industrial)©

BCRAd

Agregado de: cocinas fami-
liares (2, 3 ¥ 4 quemadores
¥ sin horno), cocinas a kero-
sene, hornos a gas, cocinas
para uso comercial, calefo-
nes (hasta 6 1/min,, de 6 a
12 1/min. de 12 a 14
1/min., de mds de 14
1/min., termotanques), ca-
lefactores {a gas natural o
licuado de hasta 1500 cal./
h., entre 1500 y 3600 cal./
h. entre 3000 y 6000 cal./
h., mis de 6000 cal./h,, a gas
de kerosene). INDEC (pro-
duccidén de principales ar-
ticulos) precios medios de
1963 (Censo)

Agregado de: ‘heladeras
cléctricas (familiares y co-
merciales) a adsorcion, la-
varropa Yy centrifugos, a



{continuacién cuadro 2)

2711

2.7.2.6.

Construccibn de equipos y
aparatos de radios, TV ¥
comunicaciones; y otros
aparatos eléctricos de uso
doméstico (3832/3833)

Fabricacién de motonctas
y motocicletas y construc-
cidn de materiales de trans-
porte nep (3844/49)

Industria  automotriz-
automoviles de pasajeros

Maquinarias,
otros bienes de capital

Maquinaria agricola (3822)

Maquinas de coser (36004)

Otras maquinarias no eléc-
tricas (36002/005/099)

7559

4489

4691

vehiculos y 46071

9545

1170

6792
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1960
1967

1968-
1976

1960
1967

1968-
1976

1960-
1976

1960
1967

1968-
1976
1960-

1967

1960~
1967

rodillo y otros tipos
(INDEC: produccion de
principales articulos) con
precios medios de 1963
(Censo)

Televisores (INDEC: Pro-
duccion de principales ar-
ticulos)¢

BCRAd

Agregado de: motonetas y
motocicletas (INDEC: Pro-
duccidon de principales ar-
ticulos) con precios medios
de 1963 (Censo)c

BCRAd

Agregado de produccion
por modelos (ADEFA) ex-
ceptuando modelos para
taxi y estimacion otros au-
tomoviles destinados a in-
version; con precios medios
de 1960 (ADEFA)

Tractores (INDEC: Produc-
cidn de principales articu-
los)¢

BCRAd

Agregado de: maquinas
eléctricas y a pedal
(INDEC: produccién  de
principales articulos) con
precios medios de 1970
(INDEC: idem)<

Miquinas ¥y motores exclui-
dos los eléctricos (INDEC:
indice mensual del volu-
men fisico de la produc-
cibn industrial)c



{conclusion cuadre 2)
Maquinarias y equipos nep 7962 1968- BCRA  (3825) excepto

excepto  ealéctricos 1976 36009 (BCRA-CEPAL)
(3825/29 excepto 36009)
Maquinaria eléctrica (3831/ 5191 1960-  Maquinaria y aparatos eléc-
37007 1967  tricos (OECEC
1968  BCRAd
1976
Motores aexplosion (3821) 1176 1960- Ly 8¢
1967
1968  BCRAG
1976
Astilleros {3841) 2679 1960- LyS®
1967
1968-  BCRAG
1976
Construccidon de material 6330 1960- Ly S¢
ferroviario (3842} 1967
1968- BCRAd
1976
Vehiculos comerciales 9765 1960-  Agiegado de modelos de

1976 vehiculos cometrciales
{(ADEFA) con precics me-
dios de 1960, mas modelos
de automdviles para taxi y
estimacion otros automévi-
les para inversion

Camocerias (38303) 3423 1960- 1960-1964: vehiculos co-
1976 mercjales®

1965-1976: agregado de:
cajas volcadoras, omnibu-
ses, colectivos y  otros
(INDEC: produccidon de
principales articulos) con
precios medios de 1970
(INDEC: idem)¢

2Previo al nombre del grupo figura el niimero del cuadro del capitulo VITI
donde va la serie. Enire paréntesis se consigna el cddigo de a CIIU/Rev.2 (a cinco
digitos CITU/Rev.1). BVvaior agregado bruto en 1960, en millones de pesos. La
suma de las ponderaciones de la rama metalmecanica no coincide con las del
cuadro 1 de este anexo, pues entre 1960 y 1976 hubo ajustes en algunas ramas
productoras de bienes de consumo durables. €Indicador utilizado para trimestrali-
zar segiin el método descrito en (53). YEstimaciones trimestrales del PIB manu-
facturero a nivel de cuatro digitos. *Método de Lisman y Sandee (54). fpara
estas series, y las siguientes —que son agrupaciones de nivel de agregacidn mayor
de cuatro digitos— los indices resultan de agregar los valores desestacionalizados a
cuatro digitos componentes,
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Anexo 5

PROGRAMA PARA LA DETERMINACION DE PUNTOS CRITICOS
(TURNING POINTS)
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tres’ entre dos extremos del mismo sentido, compatible con la
definicidn de ciclo de coyuntura. En el programa, no hay restricciones a
la duracién minima de las fases; sin embargo, se requiere que las fases
definitivas incluyan mas de dos trimestres.

También se verifica la alternancia de maximos y minimos. Dado
que en el primer promedio mévil los extremos locales estin definidos
para un entorno de * 2 {rimestres, puede ocurrir que se identifiquen dos
minimos, por ejemplo, sin que exista un maximo intermedio. Este caso
aparece también cuando se eliminan extremos por longitud de ciclo
inferior a !a minima. De los miximos no alternados se elimina aquel
cuyo valor es menor en ¢l promedio mévil correspondiente, o, si los dos
valores son iguales, el primero en el tiempo. De igual manera se procede
con los minimos adyacentes.

La identificacion y el tratamiento de valores extremos de las
series es un punto delicado para cualquier analisis ciclico. $e adopté un
criterio similar al del NBER, que consiste en considerar extremos
aquellos datos cuyo desvio relativo respecto de un determinado prome-
dio mévil? difiere de la media de estos desvios en mas de un miltiplo
(cuyo valor es optativo) del desvio estindar.® Todo el resto del
analisis prosigue reemplazando ¢l dato extremo por el valor del prome-
dio mbvil correspondiente. Por otro lado, ¢l programa contiene la
opcion de estimar puntos criticos de desvios de tendencia o de series
absolutas.

Dado que el método bosquejado no tiene fundamento tedrico, su
utilidad reside principalmente en su capacidad pata definir ciclos signifi-
cativos y al mismo tiempo eliminar casos de menor interés. E] juicio al
respecto es obviamente subjetivo. Sin embargo, la experiencia edquirida
con el anilisis de las series argentinas (y el realizado sobre lineas
similares por el NBER), ¥ el hecho de que sujeta a todas las series a un
analisis similar hacen que se considere este programa como un instru-
mento Ul

Se presenta a continuacién un organigrama que muestra los pasos
seguidos por el programa. La 10gica de los blogues numerados se trata
con algiin detalle al final del diagrama.

3Bry ¥ Boschan utilizan 15 meses.

45 selecciond para ¢llo un promedio movil correspondiente al ajusie de
un polinomic ciibico sobre L5 puntos de la serie. Parados siete primeros y iltimos
valores se extrapolé ol promedio mdvil por el método sugerido por Kendatl (53),
(Véase el detalle mas adelante.) Bry y Boschan utilizan para controlar datos
extremos una curva de Spencer de 15 puntos, que no es de ficil extrapolacion. El
hecho de emplear series mensuales y relativamente largas hace probablemente que
este problema no sea tan critico para los andlisis del NBER como en nuestro caso.

SEn et andlisis de las series de actividad manufacturera en la Argentina se
utilizd en general un limite de contzol de 3.5¢.
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CALCULO DE PUNTOS CRITICOS (TURNING POINTS)

Comienzo |

Organigrama

Entrada de datos

v

Especificacion de
limite de control
de outliers

v

0 Reemplazo de
outliers

Puntos
criticos de series
absolutas (I) o de desvi
de tendencia

(I

1Y)

(In

Seleccion de longitud
de promedio mévil para
calcular tendencia

]

Célculo de
tendencia

L

Impresidbn de tendencia
(outliers reemplazados}

v

Cilculo de desvios
de tendencia

.

179

Impresion de desvios de
tendencia {outliers
reemplazados)

2)




CALCULQ DE PUNTOS CRITICOS (TURNING POINTS!
Organigrama (Continuacion)

Calculo de promedio mévil
(3) de cinco trimestres

W

Cileulo de extremos provisionales
(4) del promedio mbvii en un entorno
de mis o menos 2 trimestres

*

Impresion de extremos provisionales
del promedio mbvil

%

(5) Test de alternancia de miximos del
promedio movil

&

Impresibn de médximos eliminados
por alternancia

2

Test de alternancia de minimos del
promedio movil

B

Impresion de minimos eliminados
por alternancia

*

Imptesién de extremos confirmados
del promedio movil de 5 trimestres

(5)
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CALCULQ DE PUNTOS CRITICOS (TURNING POINTS)

Organigrama { Continuacion)

(6) Calculo de extremos provisionales
de la curva de Spencer

K 2

Impresidon de extremos provisionales
de la cutva de Spencer

L2

Test de inversion de extremos de
) promedio mAvil de Spencer

& 4

Impresidon de extremos eliminados
por inversion

2

Test de longitud minima del ciclo
sobre curva de Spencer

-2

Impresion de extremos eliminados T
por longitud minima

L 2

(5) Test de alternancia de maximos
de la curva de Spencer

2

Impresidon de maximos eliminados
por alternancia

R "

(5) Test de alternancia de minimos
de la curva de Spencer

C 2

Impresion de minimos eliminados
por alternancia

&
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CALCULO DE PUNTOS CRITICOS (TURNING POINTS)

Organigrama {Continuacion)

Impresion de extremos confirmados
de la curva de Spencer

-

(9) Célculo de extremos del promedio
movil corto (3 trimestres)

3

Impresién de extremos provisionales
del promedio movil corto

+

) Test de inversibr. de extremos del
promedioc mbvil corto

¥

Impresion de extremos eliminados
por inversion

2

(8) Test de longitud minima del ciclo
del promedic movil corto

2

Impresion de extremos eliminados
por longitud minima

2

(5) Test de alternancia de miximos
del promedio mbvil corto

X

Impresidén de miximos eliminados
por alternancia

182



CALCULO DE PUNTOS CRITECOS (TURNING POINTS}
Organigrama {Continuacion)

Test de alternancia de minimos del
(5) promedio movil corto

-

Impresidén de nifnimos eliminados
por alternancia

i 2

Impresibn de extremos confirmados del
promedio movil corto

. 2

Cilcuio de extremos provisionales
{10} de serie original

¥

Impresién de extremos provisionales
de serie original

4

Test de inversion de extremos de
(7 serie original

I

Impresion de extremos eliminados
por inversion

“

(8) Test de longitud minima del ciclo
de serie original

¥

Impresion de extremos eliminados
por longitud minima

.7
E
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CALCULO DE PUNTOS CRITICOS (TURNING POINTS)
Organigrama (Conclusion)

(5) Test de alternancia de maximos de
serie original

&

Impresidon de maximos eliminados
por alternancia

Test de alternancia de minimos de

(5 serie original

5

Impresion de minimos eliminados
por alternancia

_

Impresion de extremos confirmados de
serie original

*

Grafico de setie original con
extremos confirmados

(1) Reemplazo de outliers®
N:  largo de la serie”
Vi valor de lasedeent
0;:  promedio mbvil (ajuste clibico a 15 puntos) en t*

Sy progtama permite no reemplazar outliers, en cuyo caso, este bloque no
se gjecuta.

7Satvo indicacién en contrario, los simbolos mantienen en todos tos puntos
el significado dade en su primera definicién.

8Los coeficientes se obticnen de la siguiente manera: se define el valor del
promedio movil en t como el del polinomio cibico (en los valores del tiempo)
ajustado aJos 15 puntos de la serie centrados en t. Es decir que, si
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1 (78, 13, 42, 87, 122,

1105 147, 162, 167) Si 8 <t < N-7

0, =
t Promedios mbviles con coeficientes
para puntos no cenirales Ji<t<8 o
IN-7T<t<N
Dt = Desvio relativo de la serie respecto del promedio movil en t
Y
i
D j=—
t
0t

D, 0 = mediay desvio standard de Dt

p =limite de control {a eleccion)

x, = valor de¢ la serie en t (valores extremos — outliers — reem-
plazados)
0, si ID, - DI > po
X = _
Yt si ID; — DI < po

{2) Cilculo de las tendencias y desvios
N:  largo de la serie

u%{t) = ao(t) + al(t)k + ﬂ.g(t) l(2 + a3{t) ka;‘

I t
los coeficientes ap . . - a3 resultan de minimizar 2 S,yt-k— Vk( ))2, y0, = ao.
k=-

Por las condiciones de minimos cuadrados. s obvio que los coeficientes ai()

7 7 7
G=0...3) tienen una formaa? = £.( L y, . Zky ... Tk, ), que
i (2 Yok 28 2RV
(t

a su vez pueden expresarse como funciones lineales a; ) = yi(yt—';'"‘yt‘"yt-l—’?)‘ Es

decir que ag(t) = t tiene la fotma de un promedio movil, con coeficientes dados
por las formulas del ajuste {y que por supuesto no dependen de t). Fsta definicion
es posible sdlo para 8 < 1 < N-7. Se extiende el promedio movila 1 <t<{ § de
finiendo 0, =V, (8); es decir el valor det polinomio centrado en 8 para el trimes-
£ 8 8)_. (8 8 8 8
tre t-Es decir que, por ejemplo: 0, = V—T( ):ao( ) —'."al( ) +49 ag( )—343 :13( ).
Conociendo Ia expresion de ao(g)...ag(g) en funcion de (yy...¥15), resulta 0; como

un promedio mdvil. Del mismo modo se procede para N-7 <t << N.
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= valor de la serie en t (valores extremos reemplazados)

x =
t
Tt = valor de la tendenciaen t
k = largo del promedio movil (a ¢leccidn)
= .._.._k_ 1
m = ( 3 )
dt = valor del desvio de tendencia en t.
1 t+m
hll = Xti §i ml €t < N-m
k i=t-m
T ¢
I = d Tm+9 + Tm+10 + Tm+11 1/8 Si 1<t <<m+l
t

Tl T Tzt Tinas
TNem * TN-m-1 * TNem—2 | 1/8

Ti_
LA TNem-8 * TNem=-9 T TNeme10
SiN-m <t< N
~
Xy
4, = (= —1 - 100
Ty

(3) Promedio movil de 5 trimestres'®
Z, = Valor del promedio mbvil de 5 trimestresen t.

?Si se realiza extrapolacion lineal serd:
t—m-—1
Tt ¥ (Tm+9 st Tt * Tt~ Tiade Tm+3) (T )

Sil1<t<mt

— — t—-N-—
TN-m t ( TN—m +TN—m—1 + TN—m—Z TN—-m—'T ’ TN—m—ﬁ) (—-H-"—T)
18

S§i N-m <t <N

0Bty y Boschan utilizan para series mensuales un promedio mévil de 12
meses.
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(4)

(5)

t42 t
Z. = % x, ' (6 X d,seghn corresponda) si 3<<t < N-2
t g2t j=t-2

Extremos provisionales del promedic mévil
Trimestre Mj méiximo provisional si

Zm; > Zmp

y M o> Za;-i i=1,

Trimestre m; minimo provisional si

L, < Iy
) 1 si 3<m;< N-2
y Zm. < Zm»—i i=1, 2

) ]
Test de altemancia de maximos
M; = Trimestre de méximos provisionales!? i=1....1
I = Cantidad de méximos'?
m; = trimestres minimos provisionales i= 1.... )
J = Cantidad de minimos

Mini'H no alternan si:
M; # My, ¥ :';émj tal que M; < m, < My,

Si Mi ¥ Mi+1 no altema.n:~
M. eliminadosi Z,, < Z
i M T "My

Mit1 eliminado si Zy = < M,
i+l

1 . s I . .
En todo lo que sigue “maximos” y “minimos” se refieren a los trimes-

tres en que estan ubicados los valores ex tremos.

A 10 largo de todo el programa, se ha mantenido fija la cantidad de

miximos y minimos. Por ello, a través de los sucesivos tests pueden ir apareciendo
extremos repetidos que ocupan ¢l lugar de los eliminados.
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(6)

(7)

Extremos provisorios de promedio movil de Spencer.
M; = méaximos confirmados promedio mbvil de 5 trimestres

m; = minimos confirmados promedio movil de 5 trimestras
P, = miximos provisionales promedio movil de Spencer
Pj = minimos provisionales promedio mévil de Spencer
St = valor del promedio movil de Spencer ent
S =[-3,-6,-5 3,21, 46, 67, 74] 320 si 8<t<N-7
Pi maximo provisorio si:
P, = M; si M; <8 &6 M;>N-7
SPiZSq Mi—2~<\q€Pi
Sp, > s P, <q < Mj+2
Si 8 < M. < N-7

Sp. <5

Test de inversion de extremos
maximos confirmados etapa anterior

M;

m;— Lq<
Pp<qx m; +2
Si8 £ m < N-

m; = minimos confirmados etapa anterior

P

Bj

maximos provisionales etapa actyual

minimos provisionales etapa actual

Py B

Mi<mj

Mi>mj

“invierten’ si:

y Pi>Pj

0 bien,

7



(8)

&)

(10)

Si Pi ¥ Pj invierten ; son eliminados

Test de longitud minima del ciclo

P, = maximos etapa actual (después de test de inversion)

Pj = minimos etapa actual (después de test de inversion)
Si P * Py ¥ (Pi+1 - Pi) <5 Pi+1 y Pi eliminados
Siopy# Pit y (pj+1 - B < 5 Pjy] ¥ P; eliminados

Extremos del promedio movil corto
V; = valor del promedio movil corto

M. = maximos confirmados promedio mévil de Spencer
m; = minimos confirmados promedio mévil de Spencer
P. = maximos provisionales promedio movil corto

P = minimos provisionales promedioc movil corto
vo= Ly o2x, +ox 0
t 4 t-1 t t+1

P, maximo provisional si:

Vp. 2= Vq M-2<q<P
M—2 <P, <M+2 y ¢ !
vP] > Vg P, < q < M#2
2y
P; minimo provisional si:
¢
Vp<Vq m-2<q<DB
mj—2€Pj§mj+2 Y < !
ij < Vq Pj<q= m;+2

Miximos provisionales serie original
M, = maximo confirmado promedio mévil corto

m; = minimo confirmado promedio movil corto

P

Il

maximo provisional serie original

Pj = minimo provisional serie original

1:"Bry y Boschan utilizan promedio movil de tres a seis meses, segln la

cantidad de “‘meses para dominancia ciclica” de la serie, que mide el grado de
irregularidad de ésta.
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Pi maximo provisional si

Xp = Xg
M~1<P<M+1 y §
"Pi > Xq
B minimo provisional si
<
mj—l < pjémjﬂ y xpj "
1 xp] < Xq
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Anexo 6
DETERMINACION DE LOS PUNTOS CRITICOS DE LAS

SERIES ESPECIFICAS UTILIZADAS EN LAS
FLUCTUACIONES DE REFERENCIA
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DETERMINACION DE LOS PUNTOS CRITICOS DE LAS
SERIES ESPECIFICAS UTILIZADAS EN LAS
FLUCTUACIONES DE REFERENCIA

Se efectuari aqui solo una breve indicacién de los critetios que han
servido de base para estimar los extremos de las series especificas
utilizadas para definir los ciclos de referencia. Este analisis es necesario
para definir ios indices de difusién sobre fases,! asi como para seleccio-
nar los promedios moviles que se utilizaron para ¢l célculo del indice
compuesto de desvios de tendencia.

Con respecto a los puntos criticos de las series absolutas, se
respetaron, por supuesto, los resultados obtenidos del programa (véase
el anexo 5}, excepto en los casos de extremos ubicados al ptincipio o al
final de la serie que, aungue su determinacion era clara, no podian ser
capiados en forma mecanica.

Para las fluctuaciones de crecimiento, se decidid tener en cuenta
la posibilidad de que los puntos criticos dependieran de la longitud del
promedio movil utilizado para definir la tendencia. Por ello, los extre-
mos fueron seleccionados sobre la base de aquellos determinados por el
programa sobre desvios respecto de promedios moviles de 17, 19, 21 y
23 trimestres.’ Estas longitudes se eligieron en forma mds o menos
arbifraria, aunque se considerd que un periodo de alrededor de cinco
aiios resultaba razonable como definicibn de un medianc plazo. De
cualguier manera, se verificO que en numerosos casos no existia unani-
midad sobre los extremos definidos por las distintas tendencias; por lo
tanto, era necesaria la fijacidn de criterios para llegar a una determina-
cion definitiva. Uno de estos criterios fue el de la tasa de crecimiento de
la tendencia en la fase.

Es posible que la diferencia entre los puntos criticos provenga de
que alguna de las tendencias sufra una inflexidbn en un entorno de los
extremos altermativos. Se decidid entonces discriminar en contra de los
puntos criticos cuyva definicidbn podria estar influida por una de esas
inflexiones de tendencia. Es decir, en los casos dudosos se dio preferen-
cia a los extrernos “‘significativos sobre la fase”, en el sentido de qu si

’1 ¥ Ei’ son maximos alternativos, elegir ’1’, si el crecimiento entre E’1

¥ E’l’ es mayor que la variacién de la tendencia que se hubiera produci-
do si se hubiera mantenido (en El — ’1’) la velpcidad de cambio de la

fase entera.
De este modo, si E0 es el punto critico anterior, se compara la

1 - - . i
En ¢l ancxo 7 figura una definicion precisa de cstos indices.

2Las series para el periodo 1950-1962 son generalmente de mis dificil
andlisis. Se complementd con otro promedio movil més corto (15 trimestres).
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tasa de crecimiento entre E’l y E’l’ (r E’l E’l‘) con la de la tendencia
entre E0 y E’l (t E0 E’l) y entre EO ¥ E’l’ (t E0 E’l’).

Si para todas las tendencias r E’1 E’l’ >t Eq ’1 yr E’1 El’ >t Eg
E’l‘ (para el caso de un maximo), este criterio conduce a la seleccion de
E;.

De esta forma, se pudo discriminar en buena parte de los casos
dudosos. En los casos en que subsistid la indeterminacion, se recurrid a
un juicio cualitativo sobre la base de la ohservacién del grafico de la
serie, con el criterio general de preferir el extremo posterior. Lo mismo
se hizo para decidir entre ciclo reconocido por algunas elecciones de
tendencia y no por otras.

Estas decisiones se adoptaron en cada caso por separado. Es decir,
no se tuvo en cuenta ninghn requisito respecto de que al mencs un
promedio mdvil dado indicara todos los extremos finalmente reco-
nocidos.

Como para definir el indice compuesto (véase el anexo 7) es
necesario adoptar como base alghn desvio de tendencia para cada serie,
se decidid (en el caso en que ninguno reprodujera los extremos recono-
cidos) cualitativamente cudl eéra la longitud del promedio mévil que
conducia a los resultados mas semejantes a los adoptados como definiti-
vos. Reciprocamente, cuando fue posible mas de una eleccion de
tendencia que generaba los extremos aceptados, se decidio utilizar
aquella que aparecia como mis lisa, ¥ a falta de una preferencia obvia
{y en forma totalmente arbitraria), la mas corta.

Por otro lado, la informacién disponible no es homogénea para
todo el periodo considerado. El andlisis se realizd para tres subperio-
dos: 1950-1962, 1960-1976, 1968-1978. Estos difieren en la clasifica-
cion de ramas industriales utilizada, en funcibn de los datos existentes.

Aun para series empalmables se estudiaron los tres intervalos por
separado. Los resultados para 1950-1962 se utilizaron para determinar
puntos criticos en 1950-1959, y eventualmente 1960. Los correspon-
dientes al periodo 1960-1976 --de desagregacioén mas completa y mayor
confiabilidad— fueron utilizados, en lo posible, para individualizar los
extremos de todo este periodo. Las series de 1968-1978 sblo sirvieron
para determinar puntos criticos en 1977-1978 y eventualmente 1976.

Estin disponibles para consulta los resultados obtenidos sobre
esas series; en forma detallada los de los trimestres identificados como
outliers (si los hay),® los puntos criticos de las series absolutas y los

puntos cuyos indices estin fuera de un rango de 3.50° (0 dispersion a lo
largo de toda la serie) respecto de un promedio movil que supuestamente define
valores normales. Véase el anexo 5.
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finalmente adoptados sobre los desvios de tenclencia,4 v la longitud
de los promedios moviles para los cuales los extremos de desvios son
mas parecidos a los seleccionados.

Como ‘se menciond en el capftulo I, la definicidon del ciclo de
referencia debiera realizarse, en rigor, considerando s6lo aquellos proce-
508 cuyas fluctuaciones se conforman con el consenso.

La pequefia longitud de los periodos con informacién homogénea
impide, sin embargo, elaborar un juicio preciso sobre las actividades
cuyas variaciones dependen menos de la coyuntura. Por ello, en general,
se decidid utilizar todas las series disponibles. S8lo para el periodo
1960-1976, relativamente mas largo ¥y con informacion més desagrega-
da, se intento definir a las actividades no conformes.

Elic se hizo para el ciclo de crecimiento sobre Ia base de dos
criterios: midiendo la cantidad de trimestres en que la fase de la serie
tiene signo distinto al del indice de difusidn sobre fases (calculado sobre
todas las series) y también los periodos para los cuales la variacion del
desvio de tendencia del indice es contraria a la del indice de difusién
sobre desvios. En el cuadro 1 figuran los resultados de estas mediciones.

#También estin disponibles para consulta los resultados detallados para
cada una de las alternativas de promedio movil utilizadas.
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Cuadro 1

ARGENTINA: CANTIDAL DE TRIMESTRES DE VARIACION

NO CONFORME#?
Agrupamientos de Sobre las S?b’."f la
actividades industriales fases uarrfzcaqn de
aesvios

Productos alimenticios exportables 48 33
Productos alimenticios no exportables 20 18
Prendas de vestir y calzado 17 17
Imprentas 19 24
Sustancias v productos quimicos finales 10 20
Textiles e industria del cuero 17 13
Papel y productos de papet 14 18
Sustancias y productos quimicos intermedios 10 23
Desivados del petrdleo 33 34
Caucho 16 24
industria de a madera y productos minerales

ne metalicos 9 14
Industrias metdlicas basicas 11 1%
(Myas industrias metalicas intermedias 23 20
Bienes de capital 18 13
Otros bicnes de’'consumo durables 15 16
Industria automeotriz: automoviles de pasajeros 24 17

3La comparacibn sobre fases se realizd para un total de 68 trimestres y la
comparacion sobre desvios para un total de 67 trimestres. Pucde apreciarse con
bastante claridad que las ramas de productos alimenticios y de derivados del
petrdleo se conforman sensiblemente menos que las demés series al consenso del

total de las actividades.
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Anexo 7

DETERMINACION DE LOS PUNTOS CRITICOS DE REFERENCIA
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DETERMINACION DE LOS PUNTOS CRITICOS DE REFERENCIA
A. Conceptos fundamentales

Como se discutid en la seccion A del capitulo I, existen varias alternati-
vas para identificar un punto critico de referencia. Conceptualmente la
decisibn puede basarse en un 0Onico indice (como el del producto
interno bruto}, cuyas variaciones reflejarfan el movimiento del conjunto
de la economia, o bien puede preferirse un concepto diferente: una fase
de [a actividad estaria definida por un movimiento comun de activida-
des que, individualmente consideradas, poseen un significado propio.

Para profundizar este dltimo concepto son necesarias mayores
precisiones con respecto al analisis de las amplitudes, al concepto de
difusién que ha de emplearse y al nivel de agregaciébn que deben tener
los componentes de los indicadores. En general, se adopté el criterio de
no limitarse a una sola alternativa para determinar los extremos de
referencia, sino de basarse en una consideracidon cualitativa de los
resuitados obtenidos a partir de varios criterios.

Se examinan a continuacion con alglin detalle los problemas va
mencionados y los indicadores que se utilizaron. Mas adelante, se
presentan los resultados obtenidos y las decisiones que condujeron al
establecimiento de los puntos criticos de referencia.

1. Los indices de difusion

El concepto de fase de referencia es bdsicamente cualitativo: una
contraccion esta definida por un descenso de la actividad, cualquiera sea
su magnitud, Por oiro lado, el concepto de fase definida por difusion de
cambios parece implicar que una serie determinada debe participar en el
ciclo como un aspecto de la actividad, es decir con un peso unitario,
independientemente de su contribucién a un nivel general como el
producto interno bruto, Estas observaciones conducirfan a determinar
las fases de referencia a través de las variaciones de un indice de
difusién; se trataria de definir una contraccién cuando disminuyen mas
series de las que crecen.! Aun asi, existen en principio dos posibilida-
des para construir un indicador de egste tipo, que difieren en cuanto ala
definicion del momento en que una serie crece o decrece. En efecto, se
puede considerar que una serie aumenta en un trimestre determinado
cuando su indice muestra crecimientos en dicho periodo respecto del
anterior, o bien cuando el trimestre estd incluido en una fase ascenden-
te. Esta segunda definicibn es la utilizada por L Mintz,2 y depende,

!5e pucde notar que esta definicion permite considerar series sin medida
comiin, a la manera de 1o hecho por €l NBER.

Mintz (33).
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por supuesto, del previo establecimiento de los puntos criticos de las
series individuales, lo cual no sucede en el indice basado en el recuento
de los crecimientos efectivos en el trimestre. Este, por su lado, tendria,
en general, una mayor irregularidad,

No se dispone de un criterio para decidir entre estos indicadores,
ya que ambos parecen aceptables a primera vista. La indeterminacion
proviene, en esencia, de una cierta vaguedad en la definicion de fase
difundida. Por lo tanto, se decidi¢ calcular estos indicadores para las
fluctuaciones absolutas y de crecimicnto, de la siguiente forma:

a}  [Indice de difusion sobre crecimientos (fluctuaciones absolutas)

Cantidad de series cuyo indice aumenta en el trimestre, menos
cantidad de series que disminuyen. Un miximo ciclico se define como
un trimestre en €l cual ¢! indice calculade pasa de una fase positiva a
una negativa, o mas sencillamente, como un miximo del indice acu-
mulado,

b)  Indice de difusion sobre desvios (fluctuaciones de crecimiento)

Cantidad de series cuyo desvio de tendencia aumenta en el
trimestre menos cantidad de series cuyos desvios disminuyen. Los
desvios son calculados sobre aquella tendencia que para cada serie
“mejor define los puntos criticos” (véase el anexo 6). Los puntos
criticos del indice de difusién que sirven para las fases de referencia se
Dasan en 1os extremos (absolutos) del indice de difusién acumulado.

¢}  Indice de difusion sobre fuses (fluctuaciones absolutas y de cre-
cimiento}

Cantidad de series que estdn en fase ascendente (en sus fluctuacio-
nes absolutas o de crecimiento, segiin corresponda), menos cantidad
que estian en fase descendente. Los extremos para el ciclo de refercncia
serian los puntos criticos de la serie acumulada.

2. Los Indices compuestos

Los indices de difusibn, como se vio, tienen una relacidn clara con el
concepto de ciclo de referencia, pero estin sujetos a critica por no
contemplar de ninguna manera las amplitudes de variacion.® La
‘pregunta obvia es si tiene sentido ponderar de igual manera los aumen-
tos o disminuciones, independientemente de su magnitud. Podria pen-
sarse, alternativamente a lo anterior, que una contraccioén estaria defini-

3E.xcepto en la medida —para la difusién sobre fases— en que éstascstin
implicitamente consideradas al definir los exiremos de las scries especificas.
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da por un periodo en el cual “la magnitud de las caidas es mayor que la
de los aumentos’ para el conjunto de series consideradas. Conservando
el concepto anterior de que cada serie tiene un ““valor relativo propio
igual”, seria posible un indicador basado en, por e¢jemplo, una suma
simple de tasas de crecimiento de cada serie.

Ahora bien, existen series que por sus caracteristicas especiales,
varian tipicamente con mayor amplitud que otras. De este modo, una
suma simple estaria implicitamente ponderando cada serie de acuerdo
con su amplitud media. Esto no parece conveniente, ya que la magnitud
de las variaciones de los distintos aspectos de la actividad en un
trimestre dado depende del modo en que se comparan con Su movi-
miento tipico; una cafda de 1% en una serie puede ser mis o menos
grave, aparentemente, seglin si esta variable es mis o menos fluctuante.
Se puede de este modo, construir un indicador que, para cada trimestre,
agregue la gravedad de los aumentos o disminuciones de las series
individuales. Esta estaria referida a la variabilidad media a lo largo de
todo el periodo considerado.

El “indice compuesto” elaborado por Shiskin? responde a estos
criterios. El indice compuesto que se ha utilizado en este trabajo se
construyo de la siguiente manera:

a)  Para las fluctuaciones absolutas

Se estandarizan las tasas de crecimiento trimestre a irimestre para
cada serie, dividiéndolas por el promedio de sus valores absolutos. De
este modo, la tasa estandarizada mide de algin modo la importancia del
trimestre en la variacion total de la serie. El indice compuesto resulta al
sumar o promediar estas variaciones estandarizadas. Los extremos utili-
zados para las fluctuaciones de referencia son los puntos criticos de la
serie acumulada.

b)  Para las fluctuaciones de crecimiento

El concepto de tasa de crecimiento se reemplaza agui por el de
variacion del desvio de tendencia (diferencia entre trimestres consecuti-
vos, puesto que los desvios va son tasas porcentuales). Estas diferencias
son estandarizadas para cada serie del mismo modo que ya se sefia-
16,° ¥ la suma de las diferencias estandarizadas es el indice compues-

*Shiskin (38).

*Este método difiere ligeramente del método desarrollado por Shiskin.

SEn este caso, s posible concebir otra alternativa de estandarizacion, que
consiste en referir directamente los desvios al promedio de sus valores absolutos
(amplitud media de los desvios). No se computaron puntos criticos de esta serie,
para no contribuir a la proliferacién de indicadores.

Puede sefialarse, por otro lado, que una de las desventajas de los indices
compuestos reside en que, ripurosamente, debe repetirse la estandarizacion cada
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to. Los puntos criticos de la serie acumulada son los utilizados para la
fluctuacién de crecimiento.

3. Clasificacion de las actividades

El producto interno bruto tiene, por supuesto, un (nico valor indepen-
dientemente de la desagregacion con la cual se calculan sus componen-
tes, debide a que la ponderacidn de un agregado es la suma de los
valores relativos de la serie que lo conforman.

No sucede lo mismo con los indices compuestos y de difusidn
mencionados anteriormente; en la medida en que todas las series se
ponderan de igual manera, al analizar desagregadamente un determina-
do aspecto de la actividad aumentara su valor relativo. Por lo tanto, no
es trivial el problema del grado de apertura con el cual se considera cada
rama de actividad, ya que distintas decisiones modificaran los valores de
los indices agregados.

En este trabajo el problema seiialado no fue analizado con rigor.
La clasificaciéon que se tendid a adoptar para la determinacidon de los
puntos criticos de referencia -—por principal destino econdmico de la
produccién y por rama de actividad— parece discriminar entre los
distintos factores de variacibn del nivel de produccién industrial (aun-
que tal vez esté sesgado hacia una apertura relativamente mayor de la
metalmecénica que de otras ramas).

Por otro lado, las posibilidades de desagregacidn estuvieron limita-
das por la informacién disponible y, por lo tanto, variaron segiin el
periodo considerado. Por ello, los extremos de referencia mencionados
en el capitulo IV para 1950-1978 no son £l resultado de célculos
homogéneos para todo el intervalo, sino de estimaciones independientes
sobre tres subperiodos: 1950-1962 (a partir de las cuales se decidieron
los extremos para 1950-1959); 1960-1976, v 1968-1979 (utilizadas
para puntos criticos 1977-1978).

Se presentan a continuacidn los resultados obtenidos y los crite-
rios que condujeron al establecimiento de los extremos de referencia.

vez que se dispone de un nuevo dato. Es decir, que el indicador para un trimestre
dado estd influido por todos los valores futuros de la serie en el periodo
considerado.
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B. Resultados obtenidos
1. Periodo 1950-19627

a) Ciclos absolutos

. Los resultados obtenidos para los distintos indicadores fue-
ron;

Miximo Minimo Mdiximo Minimo Mdximo

Indice compuesto 152 153 IV358 1159 162
Indice de difusién sobre

crecimientos 152 153 Il 58 1V 59 162
Indice de difusion sobre

fases 152 153 1158 IV 59 ®
PIB industria manufacturera

total 152 153 1v 58 III 59 1V 61

Se observa claramente la unanimidad de los indicadores respecto
del reconocimiento de las fluctuaciones y el entomo de los puntos
criticos. Respecto del miximo a fines de 1958, los {ndices de difusion
marcan definidamente el punto del tercer trimestre, mientras que el
indice compuesto y el producto interno bruto total crecen en forma
muy leve entre el tercero y ¢l cuarto trimestre. Por ello se adopto III 58
como punto c¢ritico de referencia.

De modo similar, mientras los {ndices de difusidn decrecieron
levemente en IV 59 (véase el anexo 1), los indicadores que tienen en
cuenta las magnitudes de las variaciones marcan netamente un minimo
en el trimestre anterior. Sin embargo, no es ficil precisar en qué medida
este resultado depende de los conflictos gremiales de bastante intensi-

TResultados utilizados para determinar los extremos de referencia en
1950-1959.

3En este analisis se decidid trabajar con los indicadores para el total de
las ramas consideradas, sin eliminar las no ciclicas, ya que la discriminacidn
1esultaba mucho menos clara que para el periodo 1960-1976. A primera vista, las
rzmas menos correspondientes al consenso (medido, por ejemplo, en términos del
signo de la variacion trimestre a trimestre de su desvio de tendencia respecto del
indice de difusidn calculado sobre variaciones de desvios) fueron las corresporr
dientes a productos alimenticios, derivados del petroleo y caucho.

?Dado que 1962 es el ultimo afio de la serie analizada, el hecho que no se
reconozca la existencia del maximo no indica necesariamente que el indicador no
marque ¢l extremo, sino mas bien que no existen suficientes datos posteriores
como para caplarlo.

203



dad que afectaron a algunas ramas industriales en ¢l IH 59,10 14
existencia de esta incertidumbre haria sensata la eleccién de IV 59
como minimo de referencia.

No se discute en detalle la eleccion de 1 62, ya que ésta se basa en
la decisibn a tomar en e] analisis el periodo 1960-1976. Los cxtremos
de referencia seran entonces:

Mdximo Minimo Mdximo Mfnimo Miximo

[52 153 III 58 IV 5% 162

b) Ciclos de crecimiento

Los indicadores marcan los siguientes extremos:

Mixi- Mini- Mdxi- Mini- Maxi- Mini- Méxi-
me moe mo Mo  mo Mmoo

Indice compiesto 151 1531V 3541v56 1158 1159 IV el
Indice de difusion sobre desvios III50 153 IV 54 IV 356 III58 IV 39 162
Indice de difusion sobre {ases M3t 153 Iv 55 Iv 56 111 58 Tv 59 1161
Total PIB! 152 153 IV 54 IV 56 111 58 111 59 IV 61

Obsérvese que existen considerables discrepancias entre los indica-
dores respecto de la ubicacibn del primer maximo, ¢ incluso’! existi-
ria la posibilidad de no identificarlo como extremo. La decision adopta-
da fue la de respetar la tenue evidencia ofrecida por algunos desvios de
tendencia del producto interno bruto total, y mantener el miximo de
las fluctuaciones absolutas.'”? Respecto del méximo del periodo

%1% hecho, considerande la serie del producto interno brute total entre
1950 y 1976, 111 59 es un punto que esti fucra del rango de variacidn normal
(outlier) aunque no sucede lo mismo si se trabaja con 195¢-1962.

17 o punios criticos de esta serie muestran difcrencias segiin el promedio
mdvil que se considere. I'n particular las tendencias de longitud de 17 a 23
trimestres {0 mayores) no sciialan el maximo en 1950-1951, sino que marcan una
fase recesiva hasta 153. 86lo un promedio mévil muy costo (15 trimestres)
muestra ese extremo, aunque también un minimo en I 50. En realidad, el
periodo 1950-1951 parcee haber {enido variaciones irregulares, con un crecimien-
to relativamente leve. De cualquicr modo, se decidid mantener I 52 como miximo -
de la serie por la evidencia de las tendencias de pequefia longitud, pero sobre todo
para marcar ¢l corte de 1952, También las tendencias de 21 y 23 trimestres
sefialan un miximo diferente ¢n 1958, va que lo ubican en el primer trimestre. El
criterio de ‘‘tasa de crecimiento de la tendencia en la fase”, yva comentado,
sugerirfa mantener el maximo cn 111 58.

12 o . "
Como argumento para apoyar esta eleccion, podria sefialarse que el
indice compuesto sobre las ocho series mds ciclicas presenta un maximoen 152,
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1954-1955, el indice de difusion sobre fases tiene un claro extremo en
el IV 55, Sin embargo, parecid conveniente respetar ia eleccion de los
otros indicadores y marcar a IV 54 como extremo.'?

Lo anteriormente expuesto para el minimo de 1959 se aplica
también a las fluctuaciones de crecimiento, por lo que se mantiene
IV 59 como punto critico, El maximo HI 61 se selecciona de acuerdo

con los resultados obtenidos para el periodo 1960-1976. Los extremos
son por lo tanto:

Miéximo Minimo Miximo Minimo Mdximo Minimo Mdximo
152 153 IV 54 IV 56 I 58 vV 59 161

2. Periodo 1960-1976

a) Ciclos absolutos

El siguiente cuadro resume los resultados obtenidos para los
indicadores zlobales del ciclo absoluto. El anéalisis se realizd para los
indices que incluyen todas las series consideradas (16) y también para
aquellos en los que se excluyeron las ramas productoras de alimentos
exportables v derivados del petroleo (14 series), que no fueron conside-
radas como significativamente ciclicas (seghn se sefiala también en el
anexo 7).

Sobre 16 series

Maximo Minimo Mdximo Minimo Miximo

Indice compuesto 11161 1163 - - IV 74
Indice de difusion sobre fases 162 163 - - 175
Indice de difusion sobre

crecimientos 162 1163 IV 65 Ver II75
PIB manufacturero total 1161 1163 - - IV 74

PIB manufacturero 1968-1976
desestacionalizado con
métode X 1117 v 74

Indice del volumen fisico de
l1a industria manufacturera
1970-1976 segun INDEC ... AN A Cen IV 74

Y3 Nuevamente en este caso es posible que el reconocimiento de esta fase
1954-1956 esté influida por los bajos indices de produccion de IV 56, donde
influy® la existencia de huelgas, particularmente en las industrias metalmecdnicas.
Para varias series, este trimestre fue definido como ourtlier.

14 gabre 1a base de datos del BCRA
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Sobre 14 series

Méximo Minimo Maximo Minimo Mdximo

Indice compuesto I 61 163 - — IV 74
Indice de difusion sobre fases [V 61 163 1V 65 IV 66 175
Indice de difusion sobre

crecimicntos 162 11 63 Ives V67 175
Indice del volumen fisico de

la industria manufacturera
14 series 111 61 163 167 Iv 67 vV 74

Como era de esperar, existe unanimidad entre los indicadores en
reconocet las recesiones de los periodos 1962-1963 y 1975-1976. El
periodo intermedio aparece como de crecimiento permanente, excepto
el caso dudoso del intervalo 1966-1967.

La existencia de un maximo en el cuarto trimestre de 1965
aparece reconocida con bastante claridad por los indicadores de difu-
sibn {véase el anexo 1). Aun el indice calculado sobre las fases, y para el
total de las actividades, que no lo acepta como extremo,.se mantiene
constante en todo el intervalo IV 65-IV 66. Ello indica, por supuesto,
una situacion que bordea la contraccion e¢n ese periodo. Sin embargo,
ese trimestre no es reconocido como miximo por ninguno de los
indicadores que tienen en cuenta explicitamente la magnitud de las
variaciones.'® Por otro lado, no queda bien definido el minimo de esa
contraccidn, ya que existirian dudas entre el IV 66 v el IV 67, Estas
aparentes inconsistencias estin reflejando —como se ha visto en el
capitulo [V— algunas caracteristicas del periodo en estudio: la existen-
cia de subperiodos bastante diferenciados de corta duracibn y de
amplios movimientos en ramas particulares (en especial las metal-
mecénicas).

Desde el punto de vista del propdsito de definir las fluctuaciones
de referencia, parece conveniente utilizar un criterio conservador en la
identificacidon de las contracciones de la actividad, reservando el califica-
tivo para aquellas reconocidas con certeza como grandes variacio-
nes. '® El hecho de que el indice compuesto no reconozca esa fluctua-
cibn parece un argumento de peso para desecharla en esta instancia.

5Eno no implica que la caida posterior a ese trimestre haya sido inexis-
tente o demasiado leve. De hecho, el nivel gencral del producto interno bruto
manufacturero muestra una disminucién apreciable entre el IV 65 y 11 66. Mas
bien, ¢! hecho de no ser reconocido como midximo proviene de que el receso es
demasiado corto y la recuperacion suficicntemente pronunciada como para no
determinar un extremo en ¢l promedio movil utilizado para reconocer las posibles
fluctuaciones.

1%Como es natural, el periodo que se estd considerando quedard posterior-
mente identificado como un receso en el ciclo de crecimiento. Obviamente, en un
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Los méximos de los grandes ciclos estin indeterminados casi del
mismo modo. En ambos casos, todos los indicadores (excepto, natural-
mente, los indices de difusién construidos sobre fases) muestran un
méximo doble, es decir, una reduccidon luego del primer méximo
presunto, seguido de una recuperacion también de un trimestre, y una
nueva caida,'? El criterio general del NBER en estos casos es adoptar
como punto critico al Gltimo extremo presunto. Parece necesario tomar
una decisibn arbitraria como ésta ya que no hay ninghn elemento
significativo que indique una definicién. Por lo tanto se aceptan como
extremos de referencia a los trimestres [ 62 y II 75.

También esti indeterminado el minimo entre el 163 y el I163.
Sin embargo, si se consideran los indicadores calculados sobre las series
“ciclicas”, habria elementos como para adoptar el 163, ya que es
reconocido por todos los indicadores-salvo uno (el indice de difusién
sobre crecimientos), y en éste, la caida entre los dos minimos presuntos
es leve (véase el anexo 1}. Por lo tanto, quedan definidos como extre-
mos de referencia del ciclo de los niveles absolutos de actividad los
trimestres

Maximo Minimo Maximo

162 163 1175

b) Ciclos de crecimiento

Como se menciond en la seccién A de este anexo, este concep-
to estd basado en los extremos de las series de desvios de tendencia de
los indices de produccibn industrial. Los puntos criticos definidos son
los siguientes:

analisis debe tenerse en cuenta su caricter de cuasi recesion de los niveles
absolutos.

"Debe seialarse que este hecho no se observa en ¢l caso del periodo
1961-1962 si se consideran las serics trimestralizadas con la informacidn del
periodo 1950-1962. Para el 1974-1975, sin embargo, se verilica el miximo doble
también con la serie del producto interno bruto de las industrias manufactureras
seghin el BCRA (desestacionalizado por el método X 11) y aquella que surge de la
encuesta del INDEC,
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Sobre 10 series

Mixi- Mini- Mdxi- Mini. Mdxi- Mini- Maxi- Mini- Méxi-
me  me  mo  moe Mo Mo WMo me  mo

Indice compuesto III61 63 HIGS IVET 170 IVIOIVIIIVI2Z IV T4
Indice de difusion

sobre fases MI61l 63 165 IVe7 170IVI0 172 UE73 IVT4
Indice de difusion

sobre desvios 161 63 1165 IVEe7 170 IVTOIVTLINTI IV 74
PIB industria

manufacturera

total HI6l 63 TI65IVeEeT7T TT0IVTOIVIIIVTI2ZIVTE
PIB industria

manufacturera

1968-1976

desestacionali

zado con ¢l

método X 11 I70IVTO IVI1I IVT2 IV 74
Indice del volumen

fisico de produc-

¢ién dela industria

manufacturera

1970-1976

segiin INDEC LB ornmr w4
Sobre 14 series

Maxi- Mini- Mdxi- Mini- Mdxi- Mini- Mdxi- Mini. Mdxi-
O MO MG MO Mo M0 MmO Mo Mo

Indice compuesto 11161 1163 11165 IVEe7 170 IV70 IV 7L HI73 1V 74
Indice de difusion

sobre fases IHI6l 163 N65EV6T 170IVTO 172 HI731V74
Indice de difusidén

sobre desvios 6l N63MI65IVET 170 V70TV 71 III73 1V 74
PIB manufacturero

14 series 61 63 1165IVe7 170 IVIOIVTILIVI2ZIV 74

"8por las caracterfsticas del programa utilizado resulta dificil captar los
extremos al principio de la serie. De cualquier modo, puede sefialarse que la tasa
de crecimiento de esta serie entre 170 y IV 70 es de -3.2% anual, contra 12.2%
entre IV 70 y 1 72.
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Resulta interesante la casi unanimidad de los indicadores respecto
de los extremos de referencia. En particular, no presenta dificultad la
identificacidn de la existencia de fluctuaciones, sino sdlo la ubicacién
de un nGmero reducido de puntos criticos. Esto confiere un cierto
grado de solidez a los ciclos determinados (y sobre todo a aquellos de
menor amplitud de principios del decenio de 1970), teniendo en cuenta
los problemas ya comentados que se asocian con la extraccidn de
tendencias.

Por otro lado, se levanta la indeterminacidbn que se observaba en
el caso de los ciclos absolutos respecto de los maximos previos a las
contracciones de 1962 y del periodo 1975-1976. En ambos casos, se
reconocen uninimemente los maximos tempranos como extremos del
ciclo de crecimiento.

El anilisis de los otros casos dudosos es asimismo mas sencillo:
s0lo un indicador reconoce como minimo I 63 en vez de 11 63, y tiene
sblo un leve crecimiento durante ese trimestre. Tanto por eso, como por
ser posterior, parece clara la decisidn por II 63. Del mismo modo, es
sencilla la seleccion de IlI 63 como midximo de referencia,

Todos los indicadores sobre seties ciclicas presentan un maximo
en IV 71, salvo el indice de difusidn calculado sobre fases, que se
mantiene constante, El hecho de que el indice del volumen fisico de la
produccion de las industrias manufactureras medido por el INDEC
también marque ¢l I 72 no parece suficiente como para hacer modificar
las conclusiones que sugieren los demas indicadores.

Algo mas compleja parece ser la decisibn entre los minimos
alternativos IV 72 y III 73. Es interesante hacer notar aqui la discrepan-
cia entre los indicadores de variaciones difundidas y el producto interno
brute manufacturero total; mientras que este Gltimo indica consistente-
mente ¢l minimo a fines de 1972 —se consideren o no las actividades no
ciclicas— el resto tiende a ubicarlo en el tercer trimestre de 1973.1°
Un argumento de peso a favor de la eleccion de la hltima alternativa
parece ser que el indice compuesto vy los indices de difusidn sobre 14
series sean unanimes en la determinacién de III 73. Esto, y el hecho de
ser posterior, aconsejan el reconocimiento de III 73. De cualquier
modo, debe tenerse presente que este minimo es el mds dudeso entre
los reconocidos.

Quedan entonces definidos como puntos criticos del ciclo de
crecimiento los siguientes timestres:

1912 indeterminacién parece provenir nuevamente de un doble extremo,
es decir, de una irregularidad de la serie entre los minimos presuntos. La serie del
producto intemo brute total manufacturero, por ejemplo, presenta un fuerte
aumcnto en el trimestre I 73, ¥ un estancamiento posterior hasta III 73. Los
desvios de tendencia entre los dos minimos alternativos no tienen gran diferencia;
ésta tiende a acentuarse cuando se consideran los promedios médviles mas largos.
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Miximo Minimo Miximo Minimo Mdximo Minimo Miximo Minimo Mdximo

Mé61 M63 TIM65 IVe? 170 V70 Iv7l TII73 Iv74
3. Periodo 1968-19782°

a) Ciclo absoluto

Los indicadores considerados (para los altimos trimestres los
datos son afin de caricter provisorio), para 1968-1978 muestran los
signientes puntos criticos:

Maximo Minimo Miximo
Indice de difusion sobre crecimiento 175 - -
Indice de difusion sobre fases 175 177% I 7722
Indice compuesto 175 v 76 m 77%2
PIB manufacturero?! IV 74 111 76 1 7732

Como se observa, los indicadores no son uninimes en cuanto al
reconocimiento de un minimo a fines de 1976, o a principios de 1977.
Ello es atribuibie a la difusion relativamente débil de la recuperacion y a
la casi unanimidad de la caida en IV 77 y 1 78, que hacen que la corta
expansidn pueda ser considerada como una fase no significativa,

De todos modos, no parece dudosa la existencia de esa recupera-
cion ni de una nueva fase contractiva a partir de 1V 77. Esta tiltima no
es captada por el programa que define los puntos criticos —por hallarse
al final de la serie— pero es perfectamente clara en todos los indicadores
(véase el anexo 1). Respecto de la ubicacion del minimo, puede mencio-
narse que el crecimiento del producto interno brute manufacturero
entre 111 76 y 1 77 fue muy leve (sdlo 0.5%). Por ello parece convenien-
te identificar como extremo el alternativo posterior, es decir I 77.

Por lo tanto, se reconocen los puntos criticos del periodo
1977-1978:

Minimo Miximo

177 I 77

b) Ciclo de crecimiento

Los indicadores equivalentes muestran:

20Resultados utilizados para determinar los puntos criticos de referencia
en 1976-1978.

21 s - ; .
No coincide exactamente con el utilizado para el periodo anterior, que
resulta de agregar series desestacionalizadas a cuatro digitos.
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Indice de difusién sobre
desvios

Indice de difusion sobre
© fases

Indice compuesto
PIB manufacturero

Mdxi- Mini- Mdxi- Mini- Mdxi- Mini- Mixi-
mo mo mo mo no mo mo
V6O IV70 IVTI 73 175 177°% 117732
[70 IVIO IV [ 73 Iv74 1771%% 117722
1720 VIOIVH 73 Ivie 177 1 7722
170 IVIO VT 72 Iv74 177 1i77%8

Aqui no aparece dudosa la eleccion de 1 77 como minimo. Por las
razones antes expuestas también se establece a III 77 como maximo de
referencia. Por lo tanto, los extremas del ciclo de crecimiento mas
reciente coinciden con los del ciclo absoluto.
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Anexo 8

EXTREMOS DE ALGUNAS SERIES ESPECIFICAS Y SU
CORRESPONDENCIA CON LOS EXTREMOS DE REFERENCIA
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EXTREMOS DE ALGUNAS SERIES ESPECIFICAS Y SU
CORRESPONDENCIA CON LOS EXTREMOS DE REFERENCIA

En este anexo se presentan los puntos criticos de las series utilizadas
para el analisis desagregado (véase el capitulo IV, seccion E) y se exami-
nan los problemas relativos a la identificacion de correspondencias entre
los extremos especificos v los de referencia, lo cual es necesario para el
estudio de adelantos y rezagos.

Al igual que en el caso del ciclo de referencia, el analisis se realizd
por separado para los periodos 1950-1962, 1960-1976 y 1968-1978. En
general se utilizaron —en la medida de lo posible— los resultados
obtenidos para el intervalo intermedio. Sin embargo, cuando una serie
cubre mis de uno de estos periodos, se presentan los puntos criticos en
conjunto, del mismo modo que se hizo en el capitulo IV. Por otro lado,
las correspondencias se establecieron por separado para las fluctuacio-
nes absolutas y de crecimiento. Por lo tanto, los resultados se presentan
en forma independiente.

Las decisiones sobre la correspondencia son en parte de caricter
mecanico. El primer criterio de esta indole consiste en identificar como
no correspondientes los extremos de fases especificas totalmente conte-
nidos dentro de fases de referencia de sentido contrario. Obsérvese el
grafico siguiente:

Serie especifica

Ciclo de referencia

Extremos no correspondientes

Este procedimiento ha permitido identificar un gran namero de
puntos criticos no correspondientes con los extremos de referencia.
Este fendbmeno, naturalmente, es més importante en el caso de las
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fluctuaciones absolutas con largas fases de expansidn, comolade 163 al
11 75. Los extremos de las series individuales que, por esta razén, se
consideran no correspondientes con los de referencia, se marcaran con
la letra fa/ en el cuadro 1 de este anexo, donde se presentan los
extremos especificos.’

Cuadro 1

EXTREMOS DE LAS SERIES ESPECIFICAS Y SU CORRESPONDENCIA
CON LAS FLUCTUACIONES DE REFERENCIA

a Fluctuaciones absolutas
2.2 Productos alimenticios, bebidas y tabaco
Miximos Minimos
I 51 IV 58 133 II1 59
1632 Ié7a IV 632 1682
IV 74
2.3, Textiles, prendas de vestir ¢ industria del cuere v calzado
Miximos Minfmos
152 IV 562 153 IV 574
III 58 16l Tv 59 163
I 652 176¢ 674
24. Papel y productos de papel, ¢ imprentas
Mdximos Minimos
151 IV 58 153 IV 60
IV 61 1I 662 IV 62 11§72
11722 v 74 1732 177
25 Sustancias y productos quimicos; derivados del petréleo y del
carbon, de caucho y plistico
Miéximos Minimos
I 58 Vel IV 59 63
IV 74 77 Iv7s
26. Indusirias de Ia madera y productos minerales no metdlicos
Miximos Minimos
I 51 58 IV 52 Iv 59
162 v 712 11163 I 732
1175

YEn un némero muy limitade de casos s¢ ha aplicado este criterio para
determinar la no correspondencia de extremos especificos, aun cuando éstos no
hayan estado contenidos estrictamente dentro de una fase contraria de referencia
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{eontinuacién cuadro 1)

27

271,

272

27.2.3.

2.3.1.

3.2

3.3.1.

33.2

Industrias metalmecédnicas

Miximos
152
11 61
Ieia
L 77

Industria automotriz

158
111652
IvVi4

Mdximos
111 51 IV 542
I582 162
L 652 672
IV 74
Otras industrigs metglmecdnicas
Miiximos
IV 58
161 IV 652
1672 I 75
Industrias metdlicas bdsicas
Miximos
V61 IV 65a
I175 IV 77
Otros bienes de consumo no durables
Miximos
161 172a
175

Textiles e industrias del cuero

[52

Maximos
I 61 111 652
1768
Bienes de consumo durables
Maiximos
11 61 1 652
He7a 11723
1V 732
Intermedios metalmecdnicos
Miéximos
111 61 IV 652
I75
Qtros intermedios
Maximos

162 IV 652

IV 74
217

Minimos
II1 52

1163
Ivera

Minimos
II 54
Iv 58a!
I1 662

Minimos
1v 52
Il 63
Ive7a

Minimos
Ive2
1V 76

Minimos
Iv 62

Minimos
163

Minimos
1163
V674

Minimos
163

Minimos
163

I 59
11 662
176

IV 564
1163
IV67a

1M1 59
Il 66a

11 662

Iv 722

IV 662

11 662
Iv 724

11662

1672



{continuacidn cuadro 1)

3.4,

22

23.

2.4,

25.

26.

Bienes de capital, excepto motores a explosion, talleres de ferro-

carril y astilleros
Miximos Minimos
I 61 11653 ie2 Ivera
IV 74 ar7s
Fluctuaciones de crecimiento
Productos alimenticios, bebidas y tabaco
Méximos Minimos
III 51 111 532 151b 153
111 562 IV 58 II 542 It 572
1612 1633 Il 59 IvVela
II 66 1692 IV 639 168
It 70 Iv7l IV 692 171
IV 74 Ir 73
Textiles, prendas de vestir ¢ industrias del cuero y calzado
Miximos Minimos
152 IV 562 53 IV 578
III 58 Hi61 IV 59 163
165 11 68F 1V 67 v 70
I 71 v 74 I 73
Papel y productos de papel, e imprentas
Miximos Minimos )
I51 I55 153 IV 56
IV 58 Ivel 1V 60 163
IV 65 1692 168 IV 692
my2 IV 74 173 177
77

Sustancias y productos quimicos; derivados del petrdleo y del

carbén; de caucho y pldstico

Miximos
151
II 58
165
v 71
I 77

IV 55
el
IV 69
1v 73d

I 53
IV 59
IV 67
V72

Minimos
IV 56
163
171
IV 76

Industria de la madera y productos minerales no metdlicos

Miéximos
Il 51
11 58
Il 65
nmi7s

IV 54
162
Iv 71
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feontinuacién cuadro 1)

27

217.1.

272

27.2.3.

1L

3.1

3.2,

Industrias metalmecinicas
Maximos
152 156
158 1161
1165 170
Il 74 111 77

Industria qutomorriz
Miximos
II 51 1V 54
I 582 162

111 65 170
Im71 1V 74

Otras industrias metalmecdnicas

Maximos
152 156
III 58 mel1
111 65 170
I732 1174

Industrias metdlicas bdsicas
Mdximos
M6l IV 65

IV 69 111.72
75 v 77

Otros bienes de consume no durables

Miximos

el 165
170 172
1V 74

Textiles e industrias del cuero
Maximos
1161 IIL 65
11 69 111 72
V74
Bienes de consumo durables
Méximos
HI 61 111 65
me7ra 1693
7 v 73d
Intermedios metalmecanicos
Méximos
III 61 IV 65

170 1738
1175

219

Minimos

151b

1V 56
1163
IV 70

11 54

Minimos

1V 583

1V 67
IV 72

Minimos

151b

IV 56
&3
v 70

63
v 70
IV 76

IV 62
IV 70

163
Iv 70

63
IV 67
vV 72

163
v 70

Minimos

Minimos

Minimos

Minimos

Minimos

153
II1 59
1V 67

176

IV 56
i 63
v 70

Iv 52
111 59
1V 67
v 73

V67
1173

IV er
173

IV 67
173

11 662
1V 692

IV 67
1V 73



feonclusion cuadro 1)

3.3.2 Otros intermedios
Méximos Minimos
162 1165 1163 168
IV 69 IV 71 I71 IV 72
Iv 73d
34 Bienes de capital, excepto motores a explosion, talleres de ferro-
carril y astilleros
Miximos Minimos
I 61 1165 111 62 IV 67
111 69 11 73d vV 70 I 75

1 . PR ) . s
1V 58 es ademas un maximo alternativo de referencia{criterio de no corres-
pondencia: d),

Tampoco se ha podido establecer la correspondencia de los extre-
mos de las series individuales que adelantan al primer extremo de
referencia o que rezagan al Oltimo en el sentido contrario. Concreta-
mente, la aplicacion de este criterio ha permitido la identificacidn como
extremos no correspondientes de los minimos especificos que preceden
al méximo de referencia I 52. Los exiremos no correspondientes por
esta razon se marcardn con la letra /b/ en el cuadro 1 de este anexo.
caricter mecanico, se ha decidido que no es conveniente considerar la
correspondencia entre extremos especificos y extremos de referencia,
cuando ésta no obedece a una transmision 10gica de fases.

Un caso que resuita dudoso bajo este punto de vista, y que se
repite en varias actividades, es el que plantea el maximo encontrado en
el IV 73. Se podria considerar que se trata aqui de un adelanto del
méiximo de referencia que se ubica en Il 75. Sin embargo, dado que en
III 73 comienza la expansion de crecimiento precedente a este maximo,
no parece adecuado considerar que estas ramas empiecen una fase
descendente cuando la actividad recién comienza un periodo de expan-
sibn. Los extremos especificos considerados no correspondientes por
esta razom se sefialan con la letra /d/ en el cuadro 1 de este anexo.

En un nimero muy limitado de casos se ha decidido la no
correspondencia de un extremo por razones no mencionadas anterior-
mente. Se trata, en primer lugar, del caso del maximo [ 76 de la serie
textiles, confecciones y cuero. Este extremo podria considerarse como
un rezago de II 1975, Observando el comportamiento de las demds
series, se comprueba una declinacion difundida posteriormente al maxi-
mo de referencia, lo que hace presumir un rapido efecto de las fuerzas
contractivas. Ademds, puede pensarse, cualitativamente, que a partir de
176 las condiciones penerales de la economfa sufrieron un cambic
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desfavorable para la industria textil. Por ello, se prefirié considerar I 76
como no correspondiente.

El fenomeno descrito ocurre también, obviamente, cuando estas
actividades estan agrupadas segln el destino econémico de los bienes, es
decir la serie 2.3.1 (textiles e industrias del cuero). La no correspon-
dencia de -¢stos extremos se identifica con la letra fe/. Para la misma
serie ha resultado dificil la determinaciéon de la correspondencia del
méximo en III 68. Es probable que la recesion de crecimiento que
comienza en II 70 esté asociada con cambios ocurridos hacia mediados
de 1969, o posteriormente. Ello estaria indicando intuitivamente la no
correspondencia del extremo, que se identificara con la letra /f/,

Por Gltimo, presenta alguna duda la serie 3.3. 1. {otras industrias
metalmecanicas) en cuanto se refiere a sus fluctuaciones de crecimiento.
Respecto del maximo de I 73, no es probable que pueda hacerse la
correspondencia con IV 71, Hacia fines ‘de 1972, muchas actividades
habian comenzado a recuperarse de la recesion. Si se acepta a IV 72
como minimo correspondiente (como parece razonable) no es ldgico
tomar un trimestre posterior como correlativo al maximo que lo prece-
di6. Lano correspondencia sera indicada con la letra /g/.
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Apéndice

LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL EN LA ARGENTINA DURANTE
EL PERIODO 1978-1979
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LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL EN LA ARGENTINA DURANTE
EL PERIDO 1978-197%

Se presenta aqui una actualizacion hasta II 79 de las principales series
analizadas en el texto, y una breve descripcidén de las variaciones ciclicas
de la industria manufacturera en el perfodo reciente. {Véanse los
cuadros 1y 2.)

Como se sefiald en la seccién A del capitulo IV, entre comienzos
de 1977 y de 1978 se reconocen dos fases ¢cortas y pronunciadas: una
expansion 1 1977-111 1977, en la cual no se recuperarcn los niveles de
produccibn méximos previamente alcanzados, seguida por una nueva
contraccion. Observando el nivel general del producto internc bruto
manufacturero, se puede identificar un claro minimo en 1 78; la expan-
sidn subsiguiente ha proseguido hasta 1T 79. El crecimiento ha sido
telativamente rapido durante este periodo (17,7% equivalente anual) de
manera similar a lo observado en general en las primeras etapas de fases
posteriores a contracciones. Sin embargo, ¢l Gltimo dato conocido
—1II 79— se hallaba un 3.5% por debajo del valor de IV 74. Con ello, el
periodo de baja actividad iniciado en 1975 se extiende hasta ese
trimestre ¥ ha implicado una pérdida total de 1.3 trimestres de produc-
cion industrial (véase la definicibn en la seccion B del capitulo 1V).

Por otro lado, la recuperacion posterior a 1 78 no ha seguido un
ritmo continuo. Se aprecia una atenuacion hacia fines de 1978 —y en
menor medida, a comienzos de 1979— y una nueva aceleracion en
1119791

Del anilisis por ramas de actividad surge la difusion de la declina-
cion de 178 y del crecimiento en el trimestre siguiente, to cual hace
pensar como en otros casos citados en el texto, que los cambios de fase
fueron inducidos probablemente por factores exdpenos, que actuaron a
través de toda la actividad, Se observa menor homogeneidad en el
crecimiento posterior a fI 78,

La industria alimentaria no alcanza a definir una fase expansiva
que interrumpa la larga contraccion iniciada en 1975,

Las ramas textiles, que tampoco sefialan una fase de recuperacion
en 1977, si lo hacen a partir de los bajos indices de produccidén de
11978, En estas ramas, como hecho particular, se observa una menor

VAl considerar esta filtima observacidn, debe tenerse en cuenta que las
variaciones trimestrales pueden depender significativamente del método de deses-
tacionalizacion. Todas las estimaciones del texto se realizaron sobre series desesta-
cionalizadas can coeficientes fijos. La aplicacidn de métodos de estacionalidad de
coeficientes variables proporciona una imagen diferente: fuerte crecimiento en
1 79 y desaceleracidn en It 79. Lo anterior es-el resultado de tos bajos niveles de
produccién en los primeros trimestres de los afios recientes, lo que conduce a un
incremento de los coeficientes de estacionalidad para cstas perfodos.
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actividad en la primera parte de 1979 en comparacién con el altimo
semestre del afio anterior.

Como en ia mayorfa de las (luctuaciones consideradas en ¢l texto,
el grupo metalmecanico crecid durante la ultima recuperacion a mayor
ritmo que el nivel general (elasticidad = 1.6). Sin embargo; su participa-
cidn en el crecimiento de I78-11 79 (cerca del 50%) fue inferior a
aquella registrada en el corto ciclode I 1977-1 1978.

Por otro lado, la aceleraciéon de II 1979 es atribuible casi en su
totalidad a aumentos en las actividades metalmecanicas —exceptuando
las basicas—, de productos quimicos y del papel. Estas dos filtimas
ramas eran las tnicas que al II 1979 habian superado los valores -de
produccion méiximos anteriores.

La informacién disponible sobre existencias de productos termi-
nados sugiere, en términos generales, un comportamiento en la expan-
siOn iniciada en I1 78, similar al observado en anteriores fluctuaciones;
es decir, inverso al de la actividad. Sin embargo, los stocks en empresas
que ¢laboran bienes finales parecen no haberse reducido a lo largo de la
expansion y habrian tenido un aumento relativamente difundido en
I1 79. En las empresas que elaboran bienes intermedios si se habria
producido una desacumulacién de existencias desde principios de Ia
recuperacion, en II 78. El proceso de desacurnulacién de stocks que
parece haber ocurrido en el conjunto de la industria implico, aparente-
mente, una normalizacidon de los inventarios, ya en III 78. De acuerdc
con las encuestas de opinibn disponibles, en lo que va de 1979 los
stocks han sido considerados insuficientes, lo cual contrasta con lo
ocurrido en la breve recuperacion de I-III 1977 cuando los stecks no
dejaron en promedio de ser considerados excesivos ¥ en general, con
todo el periodo 1975-1978.

Los indicadores cualitativos de demanda sefialan una evolucion
conforme a la produccidn, marcando también —en el caso de los
pedidos recibidos— la atenuacion de 1V 78. Hacia fines de 1978, y en
1979, la demanda ha sido considerada satisfactoria —aunque no en
forma muy difundida— por primera vez desde Il 75. {Véanse los cua-
dros 1y 2, v los graficos 1 y 2.)
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Cuadro 1

ARGENTINA: INDUSTRIA MANUFACTURERA. VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION POR RAMAS DE ACTIVIDAD.
SERIES TRIMESTRALES DESESTACIGNALIZADAS, 1978-19792

{Indice, base 1960 = 100 y porcentajesj

1978 1979 Tasa FElasti-
anual cidad
I T Hr v i n I78-1 7971 78-IF 79
Nivel general 188.2 204.6 212.0 213.2 219.4 231.0 17.8 -
Productos alimenticios, bebidas y tabaco 153.7 155.9 168.2 161.2 155.4 157.6 2.0 0.1
Textiles, prendas de vestir e industria del cuero
y calzado 113.7 126.9 135.2 141.8 133.8 135.8 15.3 0.9
Papel y productos de papel e imprentas 187.3 2225 226.3 225.0 220.3 249.2 25.7 1.4
Sustancias quimicas y productos quimicos; derivados
del petrdlec v del carbon, caucho y plastico 276.4 286.5 293.0 295.9 317.6 3323 159 0.9
Industria de Ia madera y productos minerales
no metilicos 153.1 1394 164.7 164.9 164.5 169.5 8.5 0.5
Industrias metalmecanicasb 21241 246.4 253.2 254.4 261.8 291.5 28.9 1.6
Industrias metalicas basicas 2674 289.1 298.6 350.1 344.9 346.9 23.1 1.3
Fabricacion de productos metalicos, maquinarias
y equipos 204.1 240.1 246.1 240.5 257.0 283.3 30.0 1.7

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre la base de datos del BCRA.

aEste cuadro actualiza la informacién presentada en los siguientes cuadros del anexo 1 del texio: 2.1., 2.2, 2.3, 2.4., 2.5, 2.6.,
2.7., 2.7.2.3.

bAgregado de industrias metalicas basicas y fabricacidbn de productos metdlicos, magquinarias y equipos. Debido a los ajustes a las
ponderaciones mencionados en las notas del cyadro 2 del anexo 6, los indices det total del grupo y de fabricacion de productos metali-
cos difieren ligeramente de los del BCRA.



Cuadsio 2

ARGENTINA: INDUSTRIA MANUFACTURERA. INDICADORES
CUALITATIVOS TRIMESTRALES. INDICES DE DIFUSION
ACUMULADOS, 1978-1979a

{FPorcentajes)

1978 1979

I I I v I i

Volumen fisico de

la produccion (de-

sestacionalizada)’ 693.9 712.5 760.5 778.2 785.9 803.5
Volumen fisico de

ventas en el merca-

do interno (deses

tacionalizadas)! 527.1 557.7 5%6.6 603.5 625.1 650.7

Volumen fisico
de pedidos
recibidos (deses
tacionalizados)? 1421.1 14766 1541.8 1527.2 1551.1 16236

Estado de la

demanda’ 60 37 15 6 11 22
Volumen fisico de

los inventarios de

bienes terminados

en empresas que

elaboran bienes

finales {desesta-

cionalizados)? 474.4 479.2 5027 499.2 489.4 5058.2

Volumen fisico de
los inventarios de
bienes terminados
en empresas que
elaboran bienes
intermedios (deses-
tacionalizados)? 342.1 308.2 328.1 3222 3131 243.2

Estado de los
inventarios! 7 14 13 8 -1 -9

Fuentes: 1Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre la base de datos de FIEL.
20ficina de 1a CEPAL en Buenos Aires, sobre la base de datos del
BCRA,
3Este cuadro actualiza la informacién presentada en los siguientes cuadros
del anexo 1 del texto: 4.1, 4.2, 4.3,, 4.4., 4.6., 4.7., 4.8.
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ARGENTINA: INDUSTRIA MANUFACTURERA. VOLUMEN FISICO DE LA PRODUCCION E INDICADORES
CUALITATIVOS DE DEMANDA

(Series trimestrales)
Indicadores cualitativos de demanda

Volur.nen fISI.CO dela : Indices de difusién acumulados
produccidén — nivel general { Porcentajes)
desestacionalizado Vélumen fisico de pedidos Estado de la demanda
(Indice, base 1960 = 100) recibidos — desestacionalizados
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ARGENTINA: INDUSTRIA MANUFACTURERA. INDICADORES CUALITATIVOS
TRIMESTRALES. INDICES DE DIFUSION ACUMULADOS

Porcentajes)

Vélumen fisico de los inventarios de Volumen fisico de los inventarios
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CUADERNOS DE LA CEPAL

N9 1
América Latina: El nuevo escenario regional y mundial
Exposicidon del Secretario Ejecutivo de la Comision Econdmica para América
Latina, sefior Enrique V. Iglesias, en el decimosexto perfodo de sesiones de la
Comisién

NO 2
Las evainaciones regionales de la Estrategia Internacional de Desarrollo

Evaluacion de Quito. Resolucion 320 (XV) de la CEPAL
Evaluacion de Chaguaramas. Resolucion 347 (XVI) de la CEPAL

Ne3

Desarrolto humano, cambio social y crecimiento en América Latina
Separata de El desarrollo latinoamericano y la coyuntura economica internacional
{E/CEPAL/981)

N2 4

Relaciones comerciales, crisis monetaria e integracion econtémica en América
Latina
Separata de El desarrollo latincamericano y lo coyuntura econémica internacional

(E/CEPAL/981/Add.2)
N2 5§

Sintesis de la evaluacitn regional de la Estrategia Internacional de Desarrolio
Este trabajo se presentd en version mimeografiada en el decimosexto periodo de
sesiones de la Comision con ta signatura E/CEPAL/1004

Ne &

Dinero de valor constante. Conceptos, problemas y experiencias/Torge Rose
Funcionario de la Divisién de Desarrollo Econdmico de la CEPAL

NO 7

La coyuntura internacional y el sector externo
Version revisada de El desarrollo latinoamericano y la coyuntura econémica
internacional, segunda parte, capitules 1y 11 (E/CEPAL/981/Add.2)

N2 g

La industrializacion latinoamericanz en los aiios setenta
Este trabajo aparecid anteriormente en versidon mimeografiada con la signatura
ST/CEPAL/Conf.51/L.2

NO %

Dos estudios sobre inflacion

La inflacion en los paises centrales. Este articulo estd tomado del capitulo 1 del
Estudio Econdmico de América Latina, 1974, (EfCEPAL/{982)

Ameérica Latina y ka inflacion importada, 1972-1974, Por Héctor Assael y Arturo
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Nifiez del Prado, funcionarios de la Divisién de Desarrollo Econémico de la
Comisién Econdémica para América Latina (CEPAL)

N? 10

Reactivacion del Mercado Comin Centroamericano

Este Cuaderno refunde las partes mis relevantes del documento (E/CEPAL/CCE/
367/Rev.3), preparado por la Oficina de la CEPAL en México, y del Informe de la
Décima Reunidn del Comité de Cooperacidon Econdmica del Istmo Centroameri-
cano (E/CEPAL/CCE/369/Rev.1)

Ne 11

Integracion y cooperacién entre pafses en desarrollo en el imbito agricola /Germa-
nico Salgado Pefiaherrera, Consultor de la FAO

Este trabajo se presentd, con la signatura LARC/76/7(a) a la Decimocuarta
Conferencia Regional de 1a FAO para América Latina y a la Conferencia Latino-
americana CEPAL/FAOQ de la Alimentacion que se realizaron en Lima del 21 al 29
de abril de 1976

Ne 12

Temas del nueve orden econémico internacional
Este documento se publicd originalmente can el titulo “Temas de la UNCTAD
1V, E/CEPAL/L.133, ¢l 19 de abril de 1976

N2 13

En torno a las ideas de Ia CEPAL: desarrolio, industrializacion y comercio exterior
Al reanifnarse antiguas discusiones sobre la naturaleza del desatrollo- regional y
particularmente acerca de las relaciones entre la industrializacidon v el comercio
exterior, se ha creide oportuno reunir en este Cuaderno algunocs textos preparados
por la CEPAL sobre este tema

N2 14
En torno a las ideas de Ia CEPAL
Problemas de la indusirializacion
Este volumen pretende continuar la tarea iniciada en el Cuaderno NQ 13, refi-
‘riéndose aspecialmente a los problernas de la industrializacion latinoamericana

N2 15

Los recursos hidraulicos de América Latina

Informe regicnal

Este trabajo se presentd a la Reunidén Regional Preparatoria para América Latina y
¢l Caribe de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Agua que se realizd en
Lima, Perii, del 30 de agosto al 3 de septiembre de 1976

N¢ 16

Desarrollo y cambio social en América Latina

Este trabajo preparado como coniribucién a la tercera evaluacién regional de la
estrategia internacional de desarrollo, compara los planteamientos politicos de los
aiios cincuenta y siguientes en las dreas del desarrollo urbano, del desarrollo rural,
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de la educacidn y del empleo con los cambios reales, seiala contradicciones, ¥
formula algunas interrogantes para el futuro

N2 17

Evaluacion de Guatemala
Resolucidn 362 (XVID aprobada por la CEPAL en su decimoséptimo periodo de
sesiones, Guatemala, 1977

N© 18

Raices histdricas de las estructuras distributivas en América Latina/A. Di Filippo
Atendiendo a la naturaleza de los distintos regimenes de propiedad, trabajo e
intercambio heredades de la fase colonial, se analiza la constitucion ¥ desarrollo
de las economias exportadoras de América Latina y sus repercusioncs en materia
de urbanizacion e industrizlizacién. El objetivo bisico de este ensayo es proveer
un marco histdrico-estructural para el analisis de la distribucion del ingreso en las
economias latinoamericanas contemporineas

N2 19

Dos estudios sobre endeudamiento externo/Carlos Massad y Roberto Zahler

El Cuadernc N9 19 contiene dos ostudios. En el primero, “‘Financiamiento y
endeudamiento externo de América Latina v propuestas de accion”, sc evalia la
magnitud y estructura de la deuda externa latinoamericana, tanto garantizada
como no garantizada, y se sefialan algunas propuestas de solucidn frente a este
problema.

En el segundo “Inflacion mundial y deuda externa: el caso del deflactor impro-
pio”, se critica la tendencia generalizada a suponer que la inflacién mundial
reduce el peso efectivo del servicio de la deuda externa, v se concluye que el tipo
de cambio social, y no la inflacidn externa, ¢s ¢l mejor deflactor para medir esa
carga desde el punto de vista del pais deudor

N9 20

Tendencias y proyecciones a large plazo del desarrollo econdmico de América
Latina/E/CEPAL/1027

En este Cuaderno se analizan los principales tasgos del desarrollo econdmico y.
social de América Latina en los Gltimos 25 afios, mediante un enfoque critico de
la magnitud y profundidad de la transformacion productiva v social, y la identifi-
cacion de las caracteristicas gencrales més relevantes del estilo de desarrollo que
prevalecid en ese perfodo; se examinan en forma esquematica los principales
objetivos, metas ¥ orientaciones de la politica economica formulados por los
paises de la tegion en los planes de desarrollo de los afios setenta, ¢ incluye
proyecciones demograficas hacia el afio 2000 y proyecciones macroecondmicas
para los paises no exportadores de petréleo en el decenio de 1980

N9 21

25 aflos en la agricultura de América Latina: tasgos principales 1950-1975

Este Cuaderno pasa revista a los rasgos principales de la evolucidn de la agricultura
latinoamericana en el marco de las econamias nacionales, a la produccion y el
abastecimiento agricolas, al desarrollo de la agricultura en relacidn con el sector
externo, a los problemas planteados en la utilizacion de los recursos productivos ¥
sus rendimientos, y a 1os aspectos institucionales bisicos de la estructura agraria
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NQ 22

Notas sobre la familia como unidad socioeconémica/Carlos A. Borsotti

Se analiza el papel de las familias, en cuanto unidades socioecondmicas, en la
produccién social ¥ en la reproduccién cotidiana y generacional de los agentes
sociales, destacindose las variaciones en sus estrategias de vida ¥ en sns modelos
socio-organizativos, segln las situaciones de clase a las que pertenecen.

Fl objetivo bdsico es proponer algunas hipbtesis conceptuales y metodologicas
para vincular a las unidades familiares, como grupos focales y estratégicos de las
politicas de desarrollo social, con la estructura de la sociedad y los estilos de
desarrollo

N2 23

La organizacion de la informacién para la evaluacion del desarrollofJuan Sourrouille
Este trabajo examina algunos de los problemas vinculados a la forma de organizar
la informacién para evaluar el proceso de desarrollo econdmico y social. El tema
se aborda aqui desde tres perspectivas distintas: el uso de las concepciones
sistemiticas como marco de coherencia de los pianes estad{sticos, la blsqueda de
un indicador sintético de los resultados del proceso de desarrolio, v la definicion
de un conjunto de indicadores que faciliten la evzluacién de ese proceso en sus
distintas facetas o ireas de interés

N9 24

Contabilidad nacional a precios constantes en América Latina/Alberto Fracchia
Este trabajo aporta antecedentes relativos a las cuentas nacionales en América
Latina y propone un sistema de indices de precios y cantidades adecuado a los
paises de la region, sobre la base del propuesto por la Oficina de Estadistica de las
Naciones Unidas

N9 25

Ecuador: Desafios y logros de la politica econdmica en la fase de expansion
petrolera

En este Cuaderno se examinan los principales rasgos del desarrollo econémico y
social del Ecuador, durante lo que ha transcurrido del decenio de 1970, especial-
mente considerando los efectos que se han derivado de la produccibén y expor-
tacion de petrdleo del pais

N9 26

Lag transformaciones rurales de América Latina ;Desarrollo social 0 marginacion?
Este Cuaderno, preparado por el Proyecto Interdisciptinario de Desarrollo Social
Rural, contiene un diagndstico e interpretacién de las principales transformaciones
de la economia y la sociedad rurales en los Gltimos afios en América Latina, un
analisis de los posibles escenarios futuros y un examen de los grandes problemas
que enfrentan las diversas estrategias para lograr un efectivo avance hacia los
objetivos de desarrollo social establecidos por los gobiernos en la Estrategia
Internacional de Desarrollo v en las Evaluaciones de Quito, Chaguaramas y
Guatemala
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NQ 27

La dimensién de la pobreza en América Latina/Oscar Altimir

Este trabajo tuvo su origen en el proyecto sobre Medicién y Andlisis de la
Distribucién del Ingreso en América Latina, que realizan conjuntamente la
CEPAL y el Banco Mundial. Contiene una resefia de fos problemas relacionados
con el concepto de pobreza ¥ con la medicién de la misma, presenta también un
método para el trazado de lineas de pobreza en paises de América Latina cuya
aplicacién permite cuantificar la dimensién de la pobreza en los paises de la regidn

NO 28

Organizacior institucional para el control y manejo de la deuda externa/Rodolfo
Hoffmann

Este estudio constituye un andlisis evaluativo de la organizacién institucional para
la evaluacién de la deuda externa de Chile

N2 29

La politica monetaria y el ajusie de a balanza de pagos: tres estudios

En este Cuaderno, el primer estudio, “La demanda de bienes de importacién”,
formula un modelo para identificar las variables economicas que mas influyen
sobre dicha demanda, y evalila asimismo su importancia empirica en varios pafses
de la region. El segundo, “Ajuste del balance de pagos, politica crediticia ¥
control del endeudamiento externo”, identifica las demoras en dicho ajuste en
relacién con los desequilibrios monetarios. El dltimo estudio, “El enfoque mone-
tario del tipo de cambio”, pone de relieve la importancia de las variables moneta-
rias en la determinacidn del tipo de cambio

Ne 30

América Latina: Las evaluaciones regionales de la Estrategia Internacional del
Desarrollo en los zfios setenta

Las cuatro evaluaciones de la Estrategia Internacional del Desarrollo en los afios
setenta, preparadas en Quito, Chaguaramas, Ciudad de Guatemala y La Paz,
examinan el proceso de desarrollo economico ¥ social de la regién en el marco del
concepto integral contenido en dicha estrategia, Expresan con franqueza juicios
eriticos acerca de la naturaleza de ese proceso, especialmente en lo que respecta a
sus limitadas proyecciones sociales. Evallian ademaés los problemas de las relacio-
nes externas de América Latina en esta etapa de su-desarrollo y formulan plantea-
mientos acerca de Ia posicién de los pafses latinoamericanos en relacidn con cada
uno de los principales temas vinculados a la cooperacién internacional. Por Glti-
mo, también se ocupan de la cooperacidn e integracién regionales en América
Latina, y de la cooperacion con otras regiones en desarrollo.

N¢ 31

Educacion, imagenes y estilos de desarrolto/German W. Rama

El presente trabajo intenta analizar la educacidon en forma integrada con el
proceso de cambio sociall El marco conceptual de la indagacion es el de los estilos
de desarrolle, tema que ha sido analizado en varics estudios de la CEPAL y que en

este texto tiene una constderacion especifica, que agrepa una perspectiva comple-
mentaria a los analisis anteriores
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Movimientos internacionales de capitales/Ricardo H. Arriazu

El principal objetivo de este estudio consiste en evaluar los avances analiticos en
materia de movimientos de capitales y en adaptartos a las realidades econdmicas ¢
institucionales de la regién, lo que permite identificar los principales factores que
influyen sobre 1os movimientos de capitales de y hacia América Latina. En una
primera parte, analiza modelos teéricos y presenta un “modelo combinado simpli-
ficado™ para las investigaciones empiricas. Seguidamente, se refiere a las princi-
pales variables econdémicas que explican el comportamiento de los movimientos de
capitales, presentando los resultados empiricos obtenidos para los paises conside-
rados. Por ultimo, destaca las conclusiones de politica econdmica que se derivan
del estudio. Contiene ademis un apéndice estadistico

N9 33

Informe sobre las inversiones directas extranjeras en América Latina/Alfredo Eric
Calcagno

Este estudio presenta un panorama de la actual situacidn de las inversiones
directas extranjeras en América Latina. Procura determinar cuél es su magnitud y
algunas de sus caracteristicas y tendencias, y establecer cuil es su papel como
instrumento para el financiamiento de inversiones en los paises latinoamericanos o
para la expansion productiva de los paises desarrollados inversores. En sintesis:
a)se pasa revista al contexto internacional; b)se indican algunos rasgos det
contexto macional; ¢) sc resumen los principales datos cuantitativos sobre las
inversiones dircctas extranjeras en América Latina; d) se muestran algunas
caracteristicas de las empresas que realizan las inversiones, en comparacion con las
empresas nacjonales grandes; e) se plantea el problema de la influencia que en esta
materia podria ejercer las especializaciones productivas en los paises desarrollados;
£) se resefian algunas de las lineas de politica econdmica adoptadas recientemente;
y g)en una recapitulacion final, s¢ mencionan algunas de las evaluaciones e
inferpretaciones.

240



