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Resumen

La evolucién de la economia de Puerto Rico se ha caracterizado por un largo periodo de
inestabilidad econémica, desacelerdndose asi la actividad econdmica, en la mayoria de los afios
estudiados. Por tal razén, en este trabajo, mediante la creacion de modelos dicotomicos, se
analizaron los factores que inciden sobre la posibilidad de una desaceleracién econdmica, para el
caso de Puerto Rico. Segin los resultados, la coordinacién, creacién, conduccion e
instrumentacion del establecimiento de un objetivo de politica econdmica y lograr la mayor
transparencia posible en los procesos, a pesar de las limitaciones existentes, es fundamental para
el bienestar de la Isla (Palabras clave: métodos cuantitativos, politica econémica, crecimiento
econdmico).
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Introduccion

El andlisis de la produccion agregada es fundamental al evaluar el comportamiento de un
sistema econémico. En el caso de Puerto Rico, la produccion agregada se analiza a través del
Producto Bruto (PB)', el cual es funcién del comportamiento de variables como el consumo, la
inversion, la balanza comercial, el desempefio del gobierno y el empleo de los recursos
productivos en el cual se incluye, entre otras cosas, la productividad, el cambio tecnolégico y el
capital humano. Dado lo anterior, puede sefalarse que el Producto Bruto es un indicador del
comportamiento a corto y a largo plazo del nivel de actividad econémica.

La actividad econémica en Puerto Rico, a través de su historia, ha sido objeto de varias
transformaciones en los procesos de produccion en funcién de eventos tanto endégenos como
exogenos. Los aspectos mds importantes estriban en la relacién econdémica (agregada y
sectorial) entre la economia de Puerto Rico y la de los Estados Unidos, el porqué y la duracion
del decrecimiento de indicadores claves y cudles son los importantes para analizar lo que esta
ocurriendo en el pais, en términos de la actividad econdémica.

En la metodologia econométrica pueden identificarse varios métodos para analizar la
trayectoria de la magnitud del PB y prever su evolucién futura. Por un lado se encuentran los
modelos econométricos estructurales, los uniecuaciones y los de vectores autorregresivos, los
cuales proporcionan informacién detallada sobre la evoluciéon del PB, su crecimiento, las
relaciones a corto y a largo plazo, las propensiones y elasticidades, las condiciones de
exogeneidad y causalidad y los efectos de choques no esperados (Rodriguez, 2002; Galindo y
Guerrero, 2001; Enders, 1995; Surifiach, et al., 1995).

Por otro lado, los modelos dicotémicos modelan los problemas relacionados a la toma de
decisiones de los agentes econdmicos cuando estos se enfrentan a un proceso de eleccion binaria
Cabrer, et. al, 2001; Maddala, 1996). La variable dependiente es discreta y s6lo puede tomar
valores predeterminados. Entre estos sobresalen los modelos Logit, Probit y Valor Extremo
Tipol (Grompit) de respuesta cualitativa.” Estos modelos permiten identificar, de manera
cualitativa, cual o cuales variables inciden sobre las caracteristicas de la actividad econdmica.
La respuesta de este tipo de modelos nos da un conjunto de sefiales que alertarian sobre un
episodio de desaceleracion econdmica.

" A diferencia de muchos paises, en Puerto Rico, se utiliza el Producto Bruto (el cual es el equivalente al Producto
Nacional Bruto) en lugar del Producto Interno Bruto (PIB) ya que la produccién relacionada a la inversién externa
es significativamente alta. Esto hace que el Producto Bruto sea una mejor medida para referirse al nivel de actividad
interna.

? Ademis existen modelos de eleccién dicotémica para el caso de més de dos opciones. Estos modelos se conocen
como “modelos de respuesta muiltiple”. Las alternativas pueden presentarse de forma ordenada, no ordenada o
secuencial dando pie a los modelos de respuesta ordenada, no ordenada o secuencial. Las funciones de estos
modelos son de tipo Logit, Probit o de Valor Extremo, y las caracteristicas son de tipo comunes y especificas.
Dentro de las comunes se encuentran los Logit, Probit o Valor Extremo de tipo multimodal y ordenados y dentro de
los especificos se encuentran los condicionales y ordenados. También se encuentran los modelos de variable
dependiente limitada la cual se utiliza en funcién de lo que se desea analizar y la muestra completa. Entre estos se
conocen el modelo Tobit de variable censurada en el cual no se conocen los valores de alguna observacion de la
variable dependiente y el Modelo Tobit de variable truncada en el cual sélo se recoge la informacién de la variable
dependiente, cuando su valor es mayor de cierta cantidad y no recoge informacién de las variables independientes.
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De acuerdo a la funcién de distribucion asociada al proceso, el modelo especificado es
diferente. Sin embargo, la elecciéon de uno u otro modelo es arbitraria y su diferencia es en
términos operacionales. En este caso, se deben estimar los tres modelos y elegir el que arroje
mejores resultados.

El objetivo de este trabajo se centra en el anélisis de las variables macroecondmicas que
pueden afectar, de manera significativa, la probabilidad de que ocurra una desaceleracion
econdémica mediante la modelaciéon de modelos dicotémicos y, de acuerdo a los resultados
obtenidos, dar recomendaciones de politica econémica.

Para realizar esta investigacion se ha divido el trabajo en cuatro partes. La segunda parte
presenta un andlisis de la actividad econdmica en el periodo estudiado. La tercera es una
presentacion de los modelos dicotémicos. Luego, se presenta la evidencia empirica y una
tipificacion de los principales precursores de una recesion y una desaceleracion econdmica para
el caso de Puerto Rico y por dltimo se presentan las conclusiones principales.

Analisis de la actividad econémica 1970-2002

El crecimiento de la economia de Puerto Rico, presentada a través de la tasa de
crecimiento del Producto Bruto®, muestra un comportamiento que combina la presencia de
grandes oscilaciones alrededor de la senda de equilibrio de su nivel de actividad. Ademds, cabe
sefalar que esta senda de equilibrio no muestra una tendencia hacia un crecimiento sostenible,
mostrando sefiales de una economia débil. En los afios 1975, 1982, 1983 y 2002, decrece la
economia y para los afios 1991 y 1992 el crecimiento es cercano a cero.

Grafica 1. Tasa de crecimiento del Producto Bruto Real en Puerto Rico, 1970-2002
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Fuente: Junta de Planificacion de Puerto Rico

? La utilizacién de series anuales corresponde a que en Puerto Rico no se producen series trimestrales ni mensuales
del Producto Bruto.
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Lo anterior es un claro indicador que en el periodo de estudio la economia de Puerto Rico
ha pasado por un largo proceso de inestabilidad econdémica. Esta inestabilidad se ha
caracterizado por una gran disminucién del crecimiento del producto bruto real, y decrecimientos
en la inversion interna de capital fijo.

Para muchos, la causa principal de la inestabilidad es el agotamiento del modelo de
desarrollo. Entendiéndose como agotamiento la incapacidad del modelo de generar niveles
aceptables en las variables macroecondmicas, ademds de la creciente dependencia de la

poblacion hacia las transferencias federales de los Estados Unidos y el endeudamiento (Villamil,
1976).

Las consideraciones al respecto pueden dividirse en dos grandes grupos. El primer grupo
de economistas” le atribuyen la inestabilidad a un deterioro de las ventajas comparativas de la
Isla, al efecto de la recesion de Estados Unidos de mediados de los setenta y al de las politicas
del Presidente Reagan. El segundo grupo’ la atribuye a la dependencia econémica; con lo cual la
inversion de capital estadounidense representa una fuga de capital, en términos de ganancias que
salen del pais; la dependencia en materias primas y energia cada vez mds costosas; y una
estructura productiva orientada a los mercados externos con pocos vinculos con la economia
interna. Este argumento enfatiza el aspecto externo cémo el causante de la inestabilidad.

A la par con la inestabilidad mostrada, en la mayoria del periodo, la economia de Puerto
Rico ha tenido una marcada desaceleracion en su nivel de produccién. Al estimar el acelerador
de la produccién, mediante el cambio porcentual de la tasa de crecimiento del Producto Bruto,
puede observarse que en la mayoria de los casos, se presentan valores negativos, indicando la
presencia de factores que generan procesos de desaceleracion en la economia. Incluso, en los
afios de decrecimiento econdémico, la economia se ha desacelerado sobre el 200 por ciento,
sobresaliendo el afio 1982, el cual muestra una desaceleracién de 360 por ciento. El afio que la
economia pudo mostrar una mayor aceleracion fue en el afio 1993, luego de que la economia
experimentara tasas de crecimientos cercanas a cero.

* Este grupo se conoce como el Comité para el Desarrollo Econémico de Puerto Rico.

> El grupo es compuesto por: James Dietz (1989 y 1993); Centro de Estudios de la Realidad Puertorriquefia
(CEREP) (1984); René Marqués (1993); Peat Marwick (1996); Argeo Quifiones (1993) y el Consejo de Desarrollo
Estratégico para Puerto Rico (1991).
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Grafica 2. Acelerador del Producto Bruto Real en Puerto Rico, 1970-2002
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Fuente: Junta de Planificacion de Puerto Rico

En este caso es fundamental considerar qué factores y variables han incidido de manera
significativa sobre estos periodos de desaceleracion, dadas las condiciones macroeconémicas
prevalecientes. Al tenerse un marco claro de las variables que inciden sobre estos factores
pueden proponerse soluciones alternativas al caso de Puerto Rico.

Segtn la teoria econdmica existe un conjunto de variables asociadas al comportamiento
de la produccion de un sistema econdémico. Entre estas se presentan las variables por el lado de
la demanda agregada como por ejemplo: la inversion privada, las transferencias federales y el
gasto publico. También las monetarias como: el nivel de precios, la tasa de interés preferencial,
los agregados monetarios de los Estados Unidos, la tasa de interés de los Estados Unidos, asi
como el dinero interno de Puerto Rico, el cual puede verse mediante la tasa de crecimiento de los
depdsitos bancarios y puede utilizarse como una medida de la oferta monetaria en Puerto Rico
(Toledo, 1996) y las relacionadas al sector externo como por ejemplo: las exportaciones, las
importaciones, el saldo de la balanza comercial y la inversion extranjera. Por otro lado, se
encuentran las de oferta como: los precios, el empleo y la productividad.

Con el propésito de evaluar, identificar y determinar las variables que inciden en la
ocurrencia de un proceso de desaceleracion econdmica se procedié a estimar diversos modelos
dicotomicos. Para el caso de aceleracion econdmica se le asigna 0 y 1 para el de desaceleracion
econdémica. Dada que la variable dependiente es discreta, no puede utilizarse el método de
minimos cuadrados ordinarios (MCO) para estimar este modelo. Una estimaciéon por MCO no
genera valores probabilisticos adecuados porque no se restringen al rango de cero y uno.

En este caso, debe considerarse una funcién dicotémica dado los siguientes puntos (Hayashi,
2000; Cabrer, et al., 2001; Novales, 1997):
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1. Son aplicaciones mondtonas de la de la recta numérica (-0, +0) a medida que la
probabilidad va de cero a uno;

Son funciones continuas que toman valores entre cero y uno;

Esta tiende a cero cuando Z; tiende a -oo;

Tiende a uno cuando Z; tiende a +oo;

Se incrementa mondtonamente respecto a Z;;

El punto de inflexion dependerd de la funcién utilizada.

AN

En el Anejo se presenta una exposicion breve de estos modelos.
Evidencia empirica
II1L.a. Seleccion del modelo dicotémico

Para desarrollar esta investigacion se utilizard el acelerador de la Produccién Bruta en
Puerto Rico correspondiente al periodo 1970-2002. Se pretende estimar un modelo dicotémico
asumiendo que la funcién de distribucién puede ser una logistica, una normal o una funcién de
Grompit.

El modelo seleccionado® incluye la variable dicotomica DA, la cual toma el valor de cero
cuando hay una aceleracion del Producto Bruto Real y de 1 cuando hay una desaceleracién, la
tasa de crecimiento del Empleo Total (GET), la tasa de crecimiento del Producto Nacional Bruto
de los Estados Unidos (GPNBEU), la tasa de crecimiento de las Transferencias Federales Totales
(GT), el acelerador de la inflacién (GINF), la tasa de crecimiento de la Balanza Comercial
(GBC) y la tasa de crecimiento de la Deuda Publica (GD), los cuales se presentan en el Cuadro 1.

6 La seleccion de variables se realizé aparte mediante la metodologia de lo general a lo especifico.
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Cuadro 1, Series seleccionadas
(1970-2002)

Tasa de crecimiento Tasa de crecimiento Tasa de crecimiento Tasa de crecimiento  Tasa de crecimiento  Tasa de inflacion

Afio Variable muda del Empleo Total  del PNB de E.U.?  de las Tranferencias Federales Totales de la Balanza Comercial de la Deuda Publica

1970 0 - - - - - 3.2000
1971 1 1.8950 1.6000 0.0000 30.9932 25.5127 3.9000
1972 1 5.5794 4.1000 15.7644 4.7249 22.3450 4.1000
1973 1 0.9485 6.8000 24.1150 -9.0958 17.6355 3.3000
1974 1 -0.1342 2.7000 18.4250 -10.4491 24.4073 15.8000
1975 1 -6.0484 -2.1000 80.5208 96.3961 36.6076 14.7000
1976 1 -3.0043 4.0000 44.9874 15.0825 9.6660 4.8000
1977 0 1.9174 4.4000 11.4491 -21.9310 6.7180 2.1000
1978 0 4.4863 5.2000 11.9672 9.8347 2.0144 5.1000
1979 0 1.8006 5.3000 6.4713 -24.3149 6.0885 5.1000
1980 1 2.4490 1.5000 12.5695 20.0534 8.4846 9.4000
1981 1 0.7968 0.4000 5.2666 -21.7861 7.3063 7.6000
1982 1 -5.0066 0.5000 13.0098 -130.7814 7.3018 7.8125
1983 1 -1.6644 -0.2000 1.7609 -96.2950 4.7187 1.1387
1984 1 6.3470 7.4000 5.2609 -2742.3279 3.0831 1.4330
1985 1 2.6525 4.7000 4.1251 -212.6767 1.6565 1.3118
1986 0 3.1008 3.6000 8.5362 241.3004 3.2364 -0.1992
1987 0 8.0201 2.8000 4.0369 -8.7207 11.1805 0.8982
1988 0 5.4524 4.2000 2.0291 56.0525 6.5464 3.2641
1989 1 4.2904 3.9000 5.2983 10.2116 7.7635 3.4483
1990 0 1.5823 2.9000 13.5732 54.9763 7.8911 4.0741
1991 1 1.4538 0.1000 2.1002 51.2213 2.0613 5.3381
1992 1 0.0000 1.2000 2.7056 4.5261 7.7823 2.6182
1993 0 2.2518 3.2000 7.2422 -39.8854 3.0386 2.9630
1994 1 1.2012 3.1000 8.7489 49.7401 7.1338 2.8777
1995 0 3.9565 3.6000 4.6913 -2.0348 4.8237 3.9627
1996 1 3.9010 2.8000 9.0983 -22.2677 10.2038 5.0822
1997 0 3.2967 4.0000 8.7482 -34.0781 10.6774 5.4054
1998 1 0.7979 4.3000 4.8552 231.1470 14.4249 5.6680
1999 0 0.8795 4.1000 11.2008 13.2970 1.5948 5.2363
2000 1 1.0462 4.6000 0.3728 18.9591 5.0445 5.7039
2001 1 -0.0863 1.8000 9.7211 55.4020 12.0981 8.2664
2002 1 1.0363 0.7000 3.3955 -50.9369 10.3168 4.4539

%/ Serie ajustada en afios fiscales de Puerto Rico (de julio a junio)

Fuente: Junta de Planificacion de Puerto Rico

La estimacién de los modelos Logit, Probit y el de Valor Extremo Tipo 1 se basan en las
siguientes especificaciones:

1
(1) Y= 1+ e—(ﬁl+ﬂzGET, +B,GT, + B,GINF, + BsGPNEU ; + B GBC, + 3,GD; ) té&
i 1 s2
(2) Vo= | ———ds+u = ¢(ﬂl + ByGET, + ByGT; + B,GINF; + fsGPNEU; + B.GBC; + ,6’7GDZ.)+ H;

l _00(2”)0.5 62

_e—(ﬁl +B2GET; + B3GT; + BAGINF; + B5GPNEU ; + B6GBC; +7GD; )

(3) Y. =¢ +v,

1 l

Los resultados de cada modelo se presentan en los Cuadros 2, 3 y 4 respectivamente:
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Cuadro 2, Modelo Logit
Variable Dependiente: DA
Meétodo: ML — Logit binario
Muestra (ajustada): 1971 2002
Observaciones incluidas: 32 luego del ajuste
Se alcanzé6 convergencia luego de ocho iteraciones

La matriz de covarianza se calculé utilizando segundas derivadas

Variable Coeficiente Efror Estadistico-z Probabilidad
estandar
C 4.855994 3.552329 1.366989 0.1716
GET -1.472502 0.821449 -1.792567 0.0730
GT -0.208929 0.138413 -1.509464 0.1312
GINF 0.003137 0.016323 0.192200 0.8476
GPNBEU -1.151001 0.745416 -1.544106 0.1226
GBC -0.022616 0.013908 -1.626049 0.1039
GD 0.665721 0.317384 2.097528 0.0359
Media de la variable 0.656250 Desviacion estandar de la
. . . 0.482559
dependiente variable dependiente
Error §§tandar de la 0.320459 Cr1te;r10 de informacion de 0946586
regresion Akaike
Suma de los errores al 2.567352 Criterio de informacion de
1.267216
cuadrado Schwarz
Maxima verosimilitud -8.145380 Criterio Hannan-Quinn 1.052866
Max'lma verosimilitud -20.59173 Max1ma} verosimilitud -0.254543
restricta promedio
Estadistico LR (6 gl) 24.89270 R* de McFadden 0.604434
Probabilidad 0.000357
(estadistico LR)
Obsservaciones con la 11 Total de observaciones 32

Variable dependiente=0

Obsservaciones con la 21
Variable dependiente=1

Fuente: Creado por el autor
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Cuadro 3, Modelo Probit
Variable Dependiente: DA
Método: ML — Probit binario
Muestra (ajustada): 1971 2002
Observaciones incluidas: 32 luego del ajuste
Se alcanzé convergencia luego de siete iteraciones

La matriz de covarianza se calculé utilizando segundas derivadas

Variable Coeficiente Efror Estadistico-z Probabilidad
estandar
C 2.770684 1.912652 1.448609 0.1474
GET -0.816610 0.404588 -2.018374 0.0436
GT -0.116489 0.074993 -1.553336 0.1203
GINF 0.001704 0.007968 0.213815 0.8307
GPNBEU -0.662472 0.403540 -1.641650 0.1007
GBC -0.012388 0.007343 -1.687018 0.0916
GD 0.379646 0.163577 2.320902 0.0203
Media §1e la variable 0.656250 De§v1ac10n estapdar dela 0482559
dependiente variable dependiente
Error §§tandar de la 0324230 Cr1te;r10 de informacion de 0.945129
regresion Akaike
Suma de los errores al 2 628131 Criterio de informacion de 1.265759
cuadrado Schwarz
Maxima verosimilitud -8.122062 Criterio Hannan-Quinn 1.051409
Max'lma verosimilitud 2059173 Max1ma} verosimilitud 20253814
restricta promedio
Estadistico LR (6 gl) 2493934 R? de McFadden 0.605567
Probabilidad
(estadistico LR) 0.000350
Obsservaciones con la 11 Total de observaciones 32

Variable dependiente=0

Obsservaciones con la

Variable dependiente=1 21

Fuente: Creado por el autor
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Cuadro 4, Modelo de Valor Extremo Tipo 1
Variable Dependiente: DA

Método: ML — Valor extremo tipo 1

Muestra (ajustada): 1971 2002

Observaciones incluidas: 32 luego del ajuste

Se alcanzé convergencia luego de siete iteraciones

La matriz de covarianza se calculé utilizando segundas derivadas

Variable Dependiente: DA

Variable Coeficiente E{‘ror Estadistico-z Probabilidad
estandar
C 3.126206 2.253632 1.387186 0.1654
GET -0.781346 0.370859 -2.106852 0.0351
GT -0.122719 0.079326 -1.547032 0.1219
GINF 0.002377 0.005851 0.406325 0.6845
GPNBEU -0.779060 0.510947 -1.524737 0.1273
GBC -0.014034 0.008692 -1.614647 0.1064
GD 0.466880 0.230858 2.022371 0.0431
Media §1e la variable 0.656250 De§v1ac10n estapdar dela 0.482559
dependiente variable dependiente
Error §§tandar de la 0.331471 Cr1te;r10 de informacion de 0.957583
regresion Akaike
Suma de los errores al 2746819 Criterio de informacién de 1078213
cuadrado Schwarz
Maxima verosimilitud  -8.321331 Criterio Hannan-Quinn 1.063863
Max'lma verosimilitud -20.59173 Max1ma} verosimilitud -0.260042
restricta promedio
Estadistico LR (6 gl) 24.54080 R? de McFadden 0.595890
Probabilidad
(estadistico LR) 0.000415
Observaciones con la .
Variable dependiente=0 11 Total de observaciones 32
Observaciones con la 1

Variable dependiente=1

Fuente: Creado por el autor
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Segtn la significancia estadistica de las variables independientes, por separado, en el
modelo Logit GET y GD son significativas en 5 por ciento, mientras GT, GPNBEU y GBC son
significativas en 10 por ciento. Respecto al modelo Probit GD y GET son significativas en 5 por
ciento y GT GPNBEU y GBC lo son al 10 por ciento. Mientras que en el modelo de Valor
Extremo Tipo 1, al igual que en el Probit, GD y GET son significativas en 5 por ciento y GT
GPNBEU y GBC lo son al 10 por ciento.

Como puede observarse en el Cuadro 5, los valores estimados de la variable dependiente,
en cada modelo, cumple con la hipétesis de que todos los valores se encuentran acotados entre
cero y uno. Por lo tanto, la estimacion de la variable end6gena se interpreta como una medida de
la probabilidad.

Cuadro 5, Estimacién de la variable dependiente con cada modelo

Estimacién del modelo Logit ~ Estimacién del modelo Probit Estimacién del modelo de Valor Extremo Tipo 1
1.00000 1.00000 0.99999
0.96809 0.98193 0.98214
0.92266 0.92742 0.91677
1.00000 1.00000 0.99999
1.00000 1.00000 1.00000
0.76117 0.75856 0.68647
0.34706 0.37549 0.40670
0.00017 0.00000 0.00000
0.34423 0.36246 0.36053
0.91346 0.92354 0.91176
0.99940 0.99999 0.99459
1.00000 1.00000 0.99997
1.00000 1.00000 0.99956
1.00000 1.00000 1.00000
0.63754 0.60240 0.58514
0.00009 0.00000 0.00000
0.00601 0.00358 0.00259
0.01084 0.00693 0.00301
0.10886 0.13496 0.21831
0.60330 0.62627 0.67152
0.92220 0.92969 0.87007
0.99960 1.00000 0.99506
0.33406 0.35884 0.36595
0.78691 0.78936 0.76652
0.06191 0.07067 0.07053
0.79788 0.80733 0.86412
0.81285 0.81494 0.85301
0.89168 0.90760 0.88026
0.05945 0.06170 0.00743
0.71104 0.69883 0.63509
0.99960 1.00000 0.99622
0.99994 1.00000 0.99886

Fuente: Creado por el autor
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Al analizar la significancia estadistica conjunta de las variables independientes en cada
modelo, mediante la prueba de maxima verosimilitud, se encontré que estdn bien especificados.’
En este caso, el valor critico X2 con 0=0.05 y seis grados de libertad es 16.92. Dado que la
desigualdad probabilistica Prob(LR< y’,)=1-a no se cumple en ningin caso, es posible rechazar
la hipétesis nula de no significatividad en el modelo. Esto quiere decir que todas las
especificaciones son adecuadas. Lo anterior, junto con la significancia estadistica de las
variables independientes por separado, es indicador de que la generacion de una desaceleracion
econdmica en la isla es compleja y depende de un conjunto de eventos.

Cuadro 6, Prueba de mdxima verosimilitud para determinar la significancia conjunta de las variables en los modelo
Logit, Probit y de Valor Extremo Tipo 1

Logit Probit Valor Extremo Tipo 1
No Restr. Log Likelihood -8.15 -8.12 -8.32
Restr. Log Likelihood -20.59 -20.59 -20.59
LR Statistic (6 df) 24.89 24.94 24.54

Fuente: Creado por el autor

En cuanto a la bondad de ajuste de la estimacion, se puede utilizar el logaritmo de la
funcién de verosimilitud, siendo el mejor modelo aquel que presente un valor mayor de este
estadistico. Dado que la funcién de verosimilitud es funcién del tamafio de la muestra, y en este
caso la muestra es pequefa, se deben utilizar los criterios Schwartz y el de Hannan-Quinn, ya
que tienen en cuenta el tamafio de la muestra como el nimero de regresores utilizados. En este
caso, el criterio de seleccién serd elegir el modelo que presente un valor mas pequeiio de estos
estadisticos.

Segtn el Cuadro 7 el modelo Probit presenta los mejores resultados. El valor de mdxima
verosimilitud es el mayor y los valores de los estadisticos Schwartz y Hanann-Quinn son los
mejores. En este caso se seleccionard el modelo Probit sobre el Logit y el de Valor Extremo
Tipo 1.

7 Para analizar la significancia conjunta de las variables explicativas en cada uno de los modelos estimados, y dado
que se trata de modelos de variable cualitativa, se utilizar4 el estadistico de Razén de Verosimilitud.

Este estadistico, bajo la hipétesis nula de que todos los coeficientes del modelo, excepto el término constante, son
iguales a cero (modelo con restricciones) se distribuye x> con un nimero de grados de libertad igual al nimero de
restricciones, en el presente caso, al nimero de regresores.
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Cuadro 7, Medidas de bondad de ajuste en los modelo Logit, Probit y de Valor Extremo Tipo 1’

Logit Probit Valor Extremo Tipo 1
Log Likelihood -8.145 -8.122 -8.321
Schwartz 1.267 1.266 1.278
Hannan-Quinn 1.052 1.051 1.064

Fuente: Creado por el autor

La proporcién de predicciones correctas se presenta en el Cuadro 8 para el modelo Probit
seleccionado. El modelo final pudo simular correctamente el 95.24 por ciento de los eventos de
desaceleracion econémica y 81.82 por ciento de los de aceleracion. Ademds el Pseudo R? de
prediccion es igual a 90.62 el cual es bastante alto. El R de Mc Fadden del modelo Probit es el
mas alto.

Cuadro 8, Proporcién de predicciones correctas en el modelo Probit

Variable Dependiente: DA

Meétodo: ML — Probit binario

Muestra (ajustada): 1971 2002

Observaciones incluidas: 32 luego del ajuste

Se alcanzé convergencia luego de siete iteraciones

Evaluacion de las predicciones correctas (valores de la estimacién de la variable
enddgena superiores a 0.5)

Ecuacion estimada Probabilidad constante

Dep=0  Dep=1 Total Dep=0  Dep=1 Total

P(Dep=1)<=C 9 1 10 0 0 0
P(Dep=1)>C 2 20 22 11 21 32
Total 11 21 32 11 21 32
Correctas 9 20 29 0 21 21

% Correctas 81.82 95.24 90.62 0.00 100.00 65.62

% Incorrectas 18.18 4.76 9.38 100.00 0.00 34.38
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Ganancia
total* 81.82 -4.76 25.00

Por ciento de

ganancia®* 81.82 NA 7273

Ecuacion estimada Probabilidad constante

Dep=0  Dep=1 Total Dep=0  Dep=1 Total
E(# of Dep=0) 8.32 2.54 10.86 3.78 7.22 11.00
E(# of Dep=1) 2.68 18.46 21.14 7.22 13.78 21.00
Total 11.00 21.00 32.00 11.00 21.00 32.00
Correctas 8.32 18.46 26.78 3.78 13.78 17.56
% Correctas  75.63 87.91 83.69 34.38 65.62 54.88

% Incorrectas  24.37 12.09 16.31 65.62 34.38 45.12

Ganancia
total* 41.25 22.29 28.81

Porcientode ¢, o6 6484 6385
ganancia™”

*Cambio en "% Correctas" de una especificacion de probabilidad constante por
defecto

**Por ciento de las predicciones incorrectas corregidas por la ecuacién (por
defecto)

Fuente: Creado por el autor

La seleccion de las predicciones correctas que proporcionan las estimaciones obtenidas
en el modelo Grompit se realiza analizando los valores de la estimacién de la variable endégena
superiores a 0.5. En este caso, se les asigna un valor de prediccién de 1 (Yi=1). Si el valor de la
prediccién coincide con el valor real de la variable dependiente Yi=Y; se dice que la prediccién
es correcta con lo que la prediccion correcta es igual a uno. A los valores de estimacion de la
variable endégena menores a 0.5, se les asigna un valor de prediccién de cero (Y;=0). Si el valor
de la prediccidon coincide con el valor real de la variable dependiente SA(i:Yi se dice que la
prediccidn es correcta con lo que la prediccidn correcta es igual a uno.

Sin embargo, en el caso que Y;y Yj, no sean iguales, prediccion correcta es igual a cero,
ya que la prediccion serd errénea. Segun los resultados, a excepcion de los afios 1989, 1990 y
1997, el modelo pudo estimar correctamente el evento de una aceleraciéon o una desaceleracion

econdmica.
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Cuadro 9, Predicciones correctas en el modelo Probit

obs Variable dependiente Predicciones correctas (=1)
1971 1.0000 1.0000
1972 1.0000 1.0000
1973 1.0000 1.0000
1974 1.0000 1.0000
1975 1.0000 1.0000
1976 1.0000 1.0000
1977 0.0000 1.0000
1978 0.0000 1.0000
1979 0.0000 1.0000
1980 1.0000 1.0000
1981 1.0000 1.0000
1982 1.0000 1.0000
1983 1.0000 1.0000
1984 1.0000 1.0000
1985 1.0000 1.0000
1986 0.0000 1.0000
1987 0.0000 1.0000
1988 0.0000 1.0000
1989 1.0000 0.0000
1990 0.0000 0.0000
1991 1.0000 1.0000
1992 1.0000 1.0000
1993 0.0000 1.0000
1994 1.0000 1.0000
1995 0.0000 1.0000
1996 1.0000 1.0000
1997 0.0000 0.0000
1998 1.0000 1.0000
1999 0.0000 1.0000
2000 1.0000 1.0000
2001 1.0000 1.0000
2002 1.0000 1.0000

Fuente: Creado por el autor

IV.b. Analisis de los resultados

Segin el modelo Probit seleccionado, la tasa de crecimiento del empleo total es lo que
genera el mayor efecto sobre la desaceleracion econdmica. Segtn el signo del parametro de esta
variable en el modelo, a mayor tasa de crecimiento del empleo menor serd la posibilidad de que
ocurra una desaceleracion econdmica. Otra variable que tiene un gran efecto en términos
relativos es el Producto Nacional Bruto de los Estados Unidos. En este caso, al igual que con la
tasa de crecimiento del empleo total, a mayor crecimiento de la economia de los Estados Unidos,
menor serd la posibilidad de que se desacelere la actividad econdmica en Puerto Rico. El signo
negativo en el parametro de la deuda publica puede ser indicador de que el gobierno actia de
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manera pro ciclica debido a su dependencia sobre los recaudos y el hecho de que no puede haber
déficit, segun lo indica la constitucion del Estado Libre Asociado de Puerto Rico.

Una balanza comercial positiva es beneficiosa para la economia de Puerto Rico, como lo
indica la teoria. En este caso es esencial desarrollar politicas comerciales que desincentiven la
fuga de capitales, generen ventajas comparativas en la isla, que hagan que los productos del pais
sean mas competitivos a través del mecanismo de los precios y/o que la proporcién de insumos
importados que ayudan a los procesos de produccion sea mayor que la de bienes de consumo.

El incremento porcentual de las transferencias federales totales ha generado una
disminucién en la desaceleracion de la actividad econémica en Puerto Rico. La dependencia de
estas transferencias es tal que hacen que se active la economia de Puerto Rico a través del canal
del consumo. Esto, a pesar de que las transferencias federales no se dan por incrementos en la
produccién y pueden conducir a un incremento significativo en las importaciones, en especial las
que provienen de los Estados Unidos.

Aunque la economia de Puerto Rico ha permanecido en un largo periodo de inestabilidad,
el nivel de vida de los puertorriquefios no se ha afectado significativamente, ya que el impacto
negativo que pudo haber tenido la inestabilidad econdmica se compenso, de alguna u otra forma,
por las transferencias federales. Sin embargo, una disminucién en las transferencias federales en
Puerto Rico generard una desaceleracion en la economia de manera significativa.

La aceleracion de la inflacién generard incrementos en la probabilidad de que ocurra una
desaceleracion econdmica, pero sus efectos no seran tan significativos como los del resto de las
variables en el sistema. Sin embargo, esto no es indicador de que no se tome en consideracién el
comportamiento de los precios en la toma de decisiones en politica publica.

Como puede observarse en el Cuadro 5, la estimacién de la variable dependiente cumple
con la hipdétesis de que todos los valores estdn acotados entre cero y uno. Esto quiere decir que
la estimacién de la variable dependiente se interpreta como una medida de la probabilidad de que
ocurra una desaceleracion econémica, dada las condiciones macroeconémicas prevalecientes en
cada ano de estudio.

Cabe senalar que en los aflos en que hubo un decrecimiento econémico, asi como en los
afios cercanos a estos, la probabilidad de desaceleracion, dada la evolucién de las variables
estudiadas, era igual a 1 o muy cercano a la unidad, segin la estimacién del modelo probit,
presentada en el Cuadro 5. En este caso puede observarse que dado el comportamiento de estas
variables, ya se vefa un periodo de estancamiento econdémico. Lo anterior es indicador de que
estas variables de estudio sirven de sefial para el caso en que se avecine un estancamiento
econdmico.

Segun este modelo, la probabilidad de que se desacelere la economia en funcién del
manejo de las politicas econémicas tanto nacionales como las estadounidenses es bastante alta.
Por lo tanto, a pesar de que Puerto Rico es afectado significativamente por su relaciéon con
Estados Unidos, la actividad econdémica de la isla no estd determinada solamente por sus
vinculos con la economia de los Estados Unidos. Resultados similares encontraron Rodriguez y
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Toledo (2004) al evaluar los efectos de la tasa de interés de los Estados Unidos en la economia
de Puerto Rico. Por lo tanto, el andlisis profundo sobre la evolucion de las magnitudes de varios
indicadores macroecondémicos importantes y la generacién de objetivos precisos de politica
econdmica serdn factores fundamentales para entender la raiz de lo que estd sucediendo y
realizar las mejores decisiones para el bienestar econdémico del pais.

Conclusiones

La evolucién de la economia de Puerto Rico se ha visto afectada por la atraccion de las
transferencias federales y el crecimiento del Producto Nacional Bruto de los Estados Unidos, el
empleo, el acelerador de la inflacién, la balanza comercial y la deuda publica. Segin el modelo
Probit presentado, incrementos tanto en la actividad econdmica de los Estados Unidos como en
las transferencias federales totales hacen que la posibilidad de una desaceleracién econémica
disminuya. Sin embargo, a pesar de que las transferencias federales no se dan por incrementos
en la produccidn, la dependencia que tiene el pais respecto a estas es tal que hace que se active la
economia de Puerto Rico, a través del canal del consumo (ya que gran parte de estas se utilizan
para el consumo de bienes finales), a pesar del incremento que puedan inducir sobre las
importaciones.

Segtin muestra el modelo Probit, el signo negativo del crecimiento la deuda publica es
indicador de que el gobierno actia de manera prociclica, debido a su dependencia sobre los
recaudos y el hecho de que no puede haber déficit.

Cabe sefalarse que han existido factores, por el lado de los costos, los cuales han
generado una pérdida de competencia significativa, especialmente en industrias intensivas de
mano de obra. En términos generales, esto pudo deberse a que, para el periodo estudiado, el
incremento en los salarios reales excede los beneficios por productividad. Lo anterior puede ser
una de las causas de que la inflacion en la isla se de, en mayor parte, por el lado de los costos. A
medida que ocurra lo anterior, se acelerard ain mads la inflacién por los costos debido a los
efectos en el factor trabajo y en los costos totales.

Estos resultados pueden llevar a la importancia de la coordinacién, creacién, conduccion
e instrumentacion del establecimiento de un objetivo de politica econémica y lograr la mayor
transparencia posible en los procesos. Se sabe que la politica fiscal en la Isla se ve limitada por
las acciones tomadas en los Estados Unidos y el sistema monetario de la isla es muy dependiente
de los Estados Unidos. Sin embargo, Puerto Rico tiene la capacidad de generar e implantar
diversos instrumentos de politica monetaria y fiscal, aunque se saben que son muy limitados. No
obstante, esto creard cierta independencia en términos de la toma de decisiones y ayudard, en
gran medida, a amortiguar cualquier choque externo. Esto ayudard a optimizar los recursos
sujetos a las particularidades del sistema econémico.

Para el caso de Puerto Rico, a diferencia de otros paises, si las politicas econémicas
trabajan en coordinacién para tener un objetivo de empleo, el proceso de inestabilidad puede
convertirse en uno de estabilidad. EI problema es que las medidas generadas para la atraccién de
empleos en la isla como Operacion Manos a la Obra y la Seccién 936 del Codigo de Rentas
Internas incentivaron a la atracciéon de empresas extranjeras, en su mayoria estadounidenses,
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creando asi un mayor grado de dependencia. Ademds, cuando se derogan o se eliminan, se crea
un grado mayor de incertidumbre e inestabilidad y lo que ha hecho el gobierno de turno es
empezar a buscar medidas para hacer que estas empresas no se vayan o atraer mds empresas
extranjeras. Otro problema fundamental es el del salario minimo aplicado a Puerto Rico, el cual
hace que se pierda ventaja comparativa respecto a otros paises latinoamericanos.

Por lo que, el objetivo de empleo debe ser uno en el que no se dependa tan
significativamente del capital extranjero y si del capital nacional. Esto minimizara, ademads de la
dependencia, la fuga de capitales. Por lo tanto, es importante que se generen instrumentos de
politica econémica para que la Isla pueda tener cierto grado de manejabilidad, pueda amortiguar
cualquier choque externo, asi como la fuga de capitales. Por ejemplo, ante efectos no esperados,
como la caida de mercados internacionales, la instrumentacién de la politica econémica podra
tener cierta manejabilidad y, en cierta medida, amortiguara estos efectos.

Para cumplir con este objetivo principal, la creaciéon de objetivos intermedios es
fundamental. Por ejemplo, para fomentar el empleo pueden crearse objetivos intermedios de
politica comercial que desincentiven la fuga de capitales, generen ventajas comparativas en la
isla, que hagan que los productos del pais sean mas competitivos a través del mecanismo de los
precios y/o que la proporcion de insumos importados que ayudan a los procesos de produccion
sea mayor que la de bienes de consumo.

También es importante considerar el tipo de empleo. Este debe ser uno que contribuya al
desarrollo y crecimiento econdmico del pais y que les provea beneficios a las personas durante
el periodo de su vida productiva.

Todo esto hard que ademds de tener la capacidad de afectar el funcionamiento del
mercado de trabajo, se pueda controlar, en cierta medida, las fluctuaciones econdmicas, la
magnitud de la diversificacion de la cartera de valores (y por ende, la entrada y salida de divisas
del paifs) y fomentar la integracion de los mercados financieros en Puerto Rico. Por lo que, una
politica econémica que optimice estos procesos también puede coadyuvar a generar un
crecimiento econdmico sostenible.
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