Los impactos de impulsos agregados y sectoriales sobre
la trayectoria del empleo en Puerto Rico
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Resumen

En este articulo se ofrecié evidencia de que a partir de 1990 la economia de Puerto Rico ha
sufrido impactos que han mermado la capacidad del sector privado para crear empleos y desplazado los
puestos de trabajo a través de los sectores econémicos. Esos hallazgos sirvieron como base para realizar
un andlisis donde se compard el efecto de impulsos sectoriales y agregados sobre el empleo total y de
manufactura en Puerto Rico para el periodo de 1991 a 2007, en el contexto de un modelo VAR
estructural.

Los resultados del andlisis econométrico revelaron que tanto los impulsos agregados como
sectoriales generan fluctuaciones en el empleo total y la fraccion del empleo de manufactura. Se
encontrd, ademds, que el impulso sectorial explica hasta el 15.3% de las desviaciones del empleo total de
su tendencia de largo plazo y mas de 80% de la fraccién del empleo de manufactura.
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I. Introduccion

La atencién que se le presta al tema de los ciclos econdmicos tiene un comportamiento
ciclico, acaparando muchas pédginas de las revistas profesionales en algunos periodos y siendo
descuidado en otros. El dltimo periodo del resurgimiento de ese interés comenzo en la década
de los mil novecientos setenta con los trabajos de Lucas que establecieron las bases para las
teorias de los ciclos econdmicos reales que surgieron en la década de los ochenta de ese siglo,
que a su vez generaron la respuesta de la corriente keynesiana a las mismas. El punto principal
del debate es si las causas de las oscilaciones en la actividad econémica provienen de fuentes
reales o si perturbaciones monetarias también intervienen en dicho fendmeno. Esa controversia
sobre el origen de las fluctuaciones en las economias capitalistas, que se inici6 en el segundo
lustro de la década de los ochenta del siglo pasado, ha perdurado hasta el presente. Una similitud
entre ambas posiciones es el examen de impulsos agregados como las fuentes principales del
ciclo.

Otro punto del debate surge como resultado de los trabajos de Lilien (1982), Davis
(1987) y Toledo y Marquis (1993) que hacen énfasis en la importancia de perturbaciones
sectoriales en la generacién de las oscilaciones econdmicas en lugar de impulsos agregados. Las
perturbaciones sectoriales pueden surgir en un ambiente econdmico: donde cambios en el estado
de la economia afectan en forma desigual los sectores econdmicos, y existen costes de ajustes
asociados al movimiento de los recursos productivos a través de la economia que evitan el
restablecimiento rdpido del equilibrio. Esas condiciones pueden suceder en una economia que
esté compuesta por distintos grupos industriales que utilizan insumos que estdn especializados en
los procesos productivos de cada sector econdémico. En ese ambiente econdmico aumentos
inesperados en la productividad marginal de al menos uno de los insumos en algunos de los
sectores econdmicos que altere las condiciones para la asignacion 6ptima de los insumos, puede
implicar reducciones en la actividad econdmica si los recursos no se pueden mover libremente a
través de la economia para re-establecer el equilibrio.

En este trabajo se examina la capacidad de los choques sectoriales y agregados para
propiciar las fluctuaciones econdmicas observadas en Puerto Rico a partir de 1990. La economia
de la isla en las ultimas décadas ha sufrido cambios estructurales, como resultado de la
eliminacion de la seccién 936 del codigo de rentas internas de Estados Unidos y la globalizacion
de los mercados entre otras fuentes, que han impactado en forma desigual los sectores
econdmicos por lo que es un caso excelente para comparar el impacto de esos dos tipos de
impulsos en la actividad econdmica. Para identificar los dos tipos de perturbaciones en las
series de empleo se utiliza un modelo de vectores auto-regresivos estructural (SVAR).

La préxima seccion se utiliza para resefar los resultados de un anélisis descriptivo sobre
los flujos de empleo intersectoriales que han ocurrido en Puerto Rico desde 1990. Dichos
resultados son evidencia de que la economia de la isla ha sido impactada por impulsos sectoriales
en el periodo bajo estudio. La metodologia utilizada para identificar econométricamente el
efecto de dichos impulsos sobre el empleo total se presenta en la seccion III. En la seccion IV se
discuten los resultados de las estimaciones y en la dltima seccién se resume el trabajo.
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IL. Los flujos de empleo entre los sectores econdomicos en Puerto Rico

Esta seccion se dedica a la discusion de los resultados de un andlisis que sugiere que la
economia de Puerto Rico ha estado expuesta a cambios inesperados, de magnitud considerable,
que han afectado de forma desigual los sectores econdmicos del pais a partir de los 1990. Dicho
resultado fundamenta el andlisis econométrico de este articulo que extrae dichos impulsos de las
series de empleo de la isla.

Davis y Haltiwanger (1990, 1992) desarrollaron un método para descomponer los
cambios en el empleo en dos factores: la suma de los aumentos en el empleo en aquellos sectores
de la economia que estdn en expansion, llamada creaciéon de empleos; y, la agregacion de las
pérdidas de puestos de trabajo en todos los sectores que estdn en contraccidon, denominada
destruccién de empleos. Dividiendo esas dos medidas entre el empleo total se obtienen las tasas
de creacidn y destruccién de empleos. Una ventaja de estos dos indicadores es que hacen posible
evaluar la heterogeneidad de los cambios o flujos del empleo a nivel de establecimiento o sector
econdmico. Ese andlisis se aplic6 a Puerto Rico usando datos de 1991 a 2007 para 25
industrias divididas en dos grupos; manufactura; y un conglomerado de servicio y comercio.

De 1991 a 1995 el promedio de la tasa de creacion de empleos (TCE) total fue de 3.64%
y se redujo a 1.7% para el periodo del 2001 al 2007, como muestra la Tabla 1. Lo que representa
una reducciéon de mds de 50% en este estadistico. Para el sector manufacturero la tasa de
ganancia de empleos promedio se redujo de 2.72% en los primeros cinco afios considerados a
1.23% a partir de 2001. Por otro lado, en los sectores de comercio y servicios la promedio fue de
4.5% de 1991 a 1995 y de 1.95% de 2001 a 2007.

Tabla 1
Promedio de la tasa de creacion de empleo para varios
periodos seleccionados (Datos Anuales)

1991-1995 | 1996-2000 | 2001-2007 | 1991-2007
Industria
Manufactura | 2.72 1.32 1.23 1.69
Ventas y Serv. | 4.49 4.38 1.95 3.4
Todas 3.64 3.1 1.7 2.68

La Gréfica 1 muestra las series histdricas de las tasas de creaciéon de empleo. Como es
evidente en dicha grafica a partir de 1993 la tendencia general de las tres series es negativa,
aunque han experimentado algunas alzas en algunos afios. Sin embargo, a partir del 2004 la
reduccion es continda para la serie total y el sector del comercio y servicios, mientras que la
manufactura tuvo una leve mejoria en el 2007 en la creacién de empleos. La TCE en dicho
sector aument6 de 0.05% en 2006 a 0.19% en 2007.
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Grafica 1: Tasas de Creacion de Empleo
(1990 a 2006)
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Se evidencia en esta grafica que el sector de comercio y servicio ha manifestado las tasas
de creacion de empleo mds altas a partir de 1992. Sin embargo, la tendencia global decreciente
es similar a las de las otras series. En dicho conglomerado de industrias la tasa de creacion de
puestos de trabajo del 2001 al 2003 estuvo bastante estable: alrededor de un promedio de 1.6 por
ciento y en el 2004 se incrementé a 3.9%, pero a partir de ese afio recobré su tendencia
decreciente.

Las tasas de destruccion de empleos (TDE) se muestran en la Tabla 2. Se puede observar
que de 1991 a 1995 la parte del sector privado de la isla considerada en este trabajo perdid
empleos a una tasa promedio de de 1.31 anualmente; mientras que del 2001 al 2007 esa cifra
aumento 2.07 por ciento, respectivamente (ver Tabla 2). Para el sector de manufactura la tasa de
pérdida de empleos se incrementd de 2.16% a 4.3% para mismas fechas.

Como ilustra la Grafica 3, la trayectoria general de las tres series de las TDE es la
misma, pero se aprecia que la tasa para la manufactura no solamente es mayor, sino que ademas
muestra mds variabilidad. A partir de 2004 las tasas de destruccion de empleo aumentaron
considerablemente para todas las industrias y los dos sectores considerados individualmente.
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Tasas de pérdida de empleos promedios para distintos periodos

Tabla 2

(Datos Anuales, en por cientos)

Industria 1991-1995 | 1996-2000 | 2001-2007 | Todo el
Periodo
Manufactura 2.16 3.33 4.299 3.38
Ventas y Serv. 5.15 452 .85 .63
Total 1.31 1.67 2.07 1.73

Grafica 2: Tasas de Pérdida de Empleo
(1990 a 2006)
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Como se resefié en esta seccion, la tasa de creacion de empleo (TCE) en Puerto Rico se
ha reducido, mientras que la tasa de destrucciéon ha aumentado desde la década de los mil
novecientos noventa. Ese deterioro en el empleo no ha sido uniforme a través de los sectores
econdmicos, sino que el sector de manufactura fue el que experiment6 el menoscabo mayor en el
crecimiento de esa variable, durante el periodo considerado. Como es evidente en la Gréfica 3,
la participacién del empleo de manufactura del empleo total se redujo consistentemente desde
1991 hasta el 2007, desde alrededor de 16 a 10 por ciento.
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Grafica 3: Fraccion del Empleo de
Manufactura del Empleo Total
(ajustada estacionalmente)
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Esos datos sugieren que han ocurrido re-asignaciones del insumo laboral a través de los
sectores de la economia. Varias explicaciones para los movimientos de los factores de
produccién a través de los grupos industriales han sido identificadas en las investigaciones sobre
ese tema, algunas de las cuales son: cambios en las demanda de los productos de algunos
sectores, cambios en los costos relativos de los insumos de producciéon como trabajo y capital,
reajuste en el tamafio de las empresas, aumento en la competencia internacional para algunos
productos o servicios, impulsos que afectan en forma desigual los sectores econdmicos, y
impulsos agregados negativos que destruyen la capacidad de hacer ganancias de algunas
empresas. Para el caso de Puerto Rico se pudiera conjeturar que la eliminacién de la seccién
936 del codigo de rentas federal, que redujo la capacidad competitiva del sector de manufactura,
el establecimiento del NAFTA y la proliferacién del comercio electrénico pudieran ser las
principales fuentes de las perturbaciones sectoriales observadas.

Los impactos agregados negativos de los movimientos intersectoriales suceden si: no
existe correspondencia entre los puestos que se crean y la preparacién y habilidades de los
trabajadores que se quedan desempleados por la destruccion de puestos de trabajos o los que
estén desempleados o entrando al mercado laboral; son altos los costos de contrataciéon o
despido; hay costos hundidos asociados a la inversion, o costos de busqueda de empleo altos.

Los datos examinados en esta seccion proveen evidencia de que la economia de Puerto
Rico ha estado expuesta a perturbaciones sectoriales. La proxima seccion se dedica a discutir la
metodologia que se utilizé en este articulo para identificar econométricamente dichos impulsos y
evaluar los impactos de los mismos sobre el empleo total de la isla.
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II. Apuntes metodolégicos

El método usado en este trabajo para distinguir entre los impulsos agregados y sectoriales
fue el desarrollado por Campbell y Kuttner (1996) y parte de un modelo VAR estructural

(SVAR) con restricciones de largo plazo. El sistema VAR puede representarse como:

AL _ CI)U(L) q)n(L) A'Lr + €, 1
Aw | |®, (L) @, (L)||A0w | |& @

S

Donde: AL es la tasa de crecimiento del empleo, A® es la tasa de crecimiento de la

proporciéon que representa el empleo en manufactura del empleo total,
O(L)=DIL+DP2L’ +...DrL" es una matriz de polinomios en el operador de rezagos L, €5
y €s son los shocks agregados y sectoriales respectivamente.

El modelo consiste de dos variables el empleo agregado y la fraccién del empleo de
manufactura del total. Dicho modelo parte de la concepcion de una economia compuesta de dos
sectores: la manufactura y un conglomerado de industrias del resto de los sectores o no de
manufactura. Las dos variables incluidas describen el empleo sectorial en esa economia. El
problema econométrico es como identificar los impulsos agregados y sectoriales en el sistema
descrito por (1). Campbell y Kuttner utilizan la descomposicién Blanchard-Quah para esos
propositos. Ese sistema puede representarse como un proceso multi-variable de promedios
moviles:

AL =01 (L)Ea+ 012(L)Es

3)
A =0 (L)EA + 02(L)Es

Para extraer los impulsos sectoriales del sistema (3) se impuso la restriccion de que los

shocks agregados no afecten la fracciéon que representa la manufactura del empleo total (A® )
en el largo plazo. Esta restriccion implica que los impulsos agregados afectan los sectores
econdmicos de forma proporcional en ese horizonte de prediccion. También se incluye la
restricciéon de que las dos perturbaciones son ortogonales.  Estas restricciones se pueden
expresar como:

1) X012= 0, k va de cero a oo,
ii) E[€x€ €s] =0,

Para examinar los efectos de los impulsos sectoriales y agregados sobre el empleo
sectorial y agregado se utilizaron las funciones de impulso-respuesta y de descomposicion de la
variancia del error de predicciéon que provienen del sistema bi-variable estimado.
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El sistema se estim6 con datos mensuales de Puerto Rico para el periodo de 1991:1 a
2007:8. A las series se le removio el elemento estacional usando el filtro X-11, aunque también
se evalué el incluir 11 variables dic6tomas en el sistema para esos propositos.

III.  Analisis de los resultados

En esta seccidn se discuten los resultados de la estimacion del modelo de vectores auto-
regresivos estructural. En el apartado A se reportan los hallazgos de los andlisis preliminares y
de la estimacién del modelo, mientras que en la B se discuten los resultados de las simulaciones
dindmicas del modelo.

A. Preliminares y estimacion

Previo a la estimacion del modelo representado por (1) es necesario determinar la
longitud de los rezagos del sistema. La Tabla Al, en el apéndice, presenta seis distintos criterios
estadisticos para esos propdsitos. De acuerdo a dichos criterios el orden 6ptimo de los rezagos
podria estar entre uno y cinco. Asi que, el sistema se estim¢ varias veces usando las distintas
longitudes de los retardos y se decidi6 seleccionar aquella que hace que los residuos del modelo
sean aleatorios. Cinco fue el orden 6ptimo de rezagos seleccionado con ese procedimiento.

Otro asunto que hay que dilucidar es el orden de integracion de las variables del sistema.
La forma en que se representé el modelo, en las primeras diferencias, implica que ambas
variables son I(1) y que no estdn cointegradas. La Tabla 3 contiene los resultados de la prueba
ADF, seleccionando el orden de rezago en la prueba a base de los criterios de Akaike y Swartz,
para las series en sus niveles y en las primeras diferencias. Es evidente en dicha Tabla que las
dos variables son I(1), por lo que es relevante examinar si las mismas estdn cointegradas para
determinar el tipo de modelo que se debe estimar. La prueba de cointegraciéon de Johansen
indica que las dos series no estan cointegradas (ver Tabla A2). Por tanto, el sistema dado por (3)
estd bien especificado en las primeras diferencias

Tabla 3
Resultados de Prueba ADF de Raices Unitarias

Valores —P para la hipétesis de raiz unitarias usando la longitud
optima de rezagos a base de:

Variable SC AIC

® 0.7994 0.8975

Aw 0.0000 0.0000

L 0.5908 0.6226

AL 0.0000 0.0000

La Tabla 4 contiene algunos resultados

de la estimacién del modelo.

Los cinco

coeficientes de los rezagos de las dos variables son estadisticamente distintos de cero en las dos
ecuaciones. El estadistico LM(12) para el sistema es 4.65 y el valor P asociado al mismo es .32,
por tanto la hip6tesis nula de que no existe auto-correlacion hasta de orden 12 en los residuos no
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se puede rechazar. En la ecuacién de la tasa de crecimiento del empleo total el coeficiente de
determinacion es cerca de .23 y en la de Am es .18.

Ademads, se realizaron dos pruebas de exogenidad para evaluar la significancia conjunta
de los rezagos de cada variable en las ecuaciones. El estadistico Ji cuadrado cuando se omiten
los cinco rezagos de Aw de la ecuaciéon de AL es 20.54 y el valor P es .001, mientras que al

omitir AL de la ecuacién de A® esos valores son 15.28 y .009 respectivamente. Estos resultados

son evidencia adicional de la adecuacion del modelo

Tabla 4
Algunos Resultados de la Estimacién
Prueba de Exclusion de Walt
Estadistico Ji cuadrado
Valores-Pen [ ]
Ecuaciones
AL A® Ambas Ecuaciones
Orden de rezago omitido
1 27.947 20.901 46.711
[0.000] | [0.000] [ 0.000]
2 6.439 6.870 13.474
[0.039] | [0.032] [ 0.009]
3 11.356 | 6.665571 17.14072
[0.003] | [0.036] [ 0.002]
4 24.444 7.862 31.863
[ 0.000] [ 0.02] [ 0.000]
5 7.799 2.598 10.414
[0.020] | [0.273] [ 0.034]
Todos los de AM 20.54 -
[.001]
Todos losde A L _ 15.28
[ .009]
Grados de Libertad 2 2 4
R’ 232 183
LM(12)=4.65
Valor-P= 0.3246
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B. Analisis Dinamico

Este apartado se dedica a examinar los multiplicadores de largo plazo, las funciones de
estimulo-respuesta y la descomposicién de la varianza del error de prediccion. Esas herramientas
analiticas sirven para explorar las propiedades dindmicas del modelo estimado.

En la Tabla 5 se incluyen los multiplicadores de largo plazo del sistema. Estos
multiplicadores se definen, usando el sistema (3), como 6;(1) y recogen la respuesta acumulada
de la variable i a un cambio inesperado en la variable j. Por ejemplo, 0;2(1) aglomera la
respuesta total del empleo ante un impulso sectorial; como se muestra en la Tabla mencionada
ese multiplicador es -.08%. Este resultado es compatible con la hipdtesis de cambios sectoriales
(sectoral shift hypothesis) que plantea que la reasignacion de los recursos a través de los sectores
econémicos reduce la actividad econémica agregada. Por otro lado la respuesta de AL ante
perturbaciones agregadas favorables es positiva, como es de esperarse.  En el largo plazo la

fraccion del empleo de manufactura no responde a impulsos agregados como consecuencia de la
restriccién impuesta y aumenta como resultado de aumentos los impulsos sectoriales.

Tabla 5
Multiplicadores de Largo Plazo
Modelo: [A L  A®]s Respuesta a Impulsos:
Agregados Sectoriales
Variables:
AL 0.00521 -0.0008
(0.000) (0.000)
A® 0 0.0187
(.019)

La cifras en paréntesis son los valores-P asociados al estadistico Z para docimar la hipétesis
de que los multiplicadores de largo plazo son iguales a cero.

Otra herramienta para analizar la respuesta de las variables del sistema ante cambios
sectoriales y agregado son las funciones de impulso-respuesta, éstas se muestran en las Graficas
4y 5. Los dos tipos de impulsos son capaces de producir oscilaciones en el empleo total de la
isla a corto plazo, pero en el largo plazo dichos efectos se estabilizan (ver Grafica 4).
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Respuesta

Grafica 4: Respuesta Acumulada del Empleo Total
alos Impulsos Agregados y Sectoriales
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Por otro lado, la fraccién que representa el empleo de manufactura del empleo total
aumenta ante cambios sectoriales positivos como se muestra en la Grafica 5.

Grafica 5: Respuesta de la Fraccion del Empleo de Manufactura
a los Impulsos Agregados y Sectoriales
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Una forma de determinar la importancia relativa de los dos tipos de impulsos
promoviendo las fluctuaciones econdmicas es examinando la proporcién de la variancia del error
de proyeccion que se le puede atribuir a cada uno. EIl error de proyeccidon de una variable es la
parte de ésta que no puede ser explicada por el estado pasado del sistema, por lo tanto es
producto de innovaciones o shocks que no se pueden predecir. La Tabla 5 presenta la
descomposicion de error de prediccion (DVEP) de las dos ecuaciones del modelo. Las
perturbaciones sectoriales explican cerca del 15% de las desviaciones del empleo total de su
tendencia de largo plazo, luego de un afo de haber ocurrido el impulso. Los impactos mayores

de los shocks sectoriales sobre A® ocurren en el periodo inicial, éstos explican cerca de 88.5%
de la DVEP de esa variable. Al cabo de dos afios el efecto se estabiliza en cerca de 80 por ciento.
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Tabla 5
Descomposicion de la variancia del error de
prediccion

Modelo: [AL  Aw]s Por ciento de la variancia

atribuible a impulsos

sectoriales

AL Ao

Horizonte de prediccién
1 7.760 88.515
2 7.036 82.480
3 8.929 82.505
4 10.648 82.561
12 15.072 80.911
24 15.273 80.886
36 15.276 80.886

IV. Resumen

En este articulo se ofrecié evidencia de que a partir de 1990 la economia de Puerto Rico
ha sufrido impactos que han mermado la capacidad del sector privado para crear empleos y e
desplazado los puestos de trabajo a través de los sectores econdmicos. La tasa de creacion de
empleos se ha reducido tanto en el sector de manufactura como en otros sectores econdmicos
durante el periodo examinado, mientras que la tasa de pérdida empleos ha aumentado. Sin
embargo, la reduccion en la ganancia de empleos de manufactura ha sido marcadamente mayor.
Ademads, la tasa de destruccion de empleo en dicho sector la superd la del conglomerado de
comercio y servicios de 1991 al 2007. Esta diferencia en esos dos indicadores de empleo
implica flujos del insumo de trabajo a través de los sectores econdémicos. Ese movimiento
intersectorial es responsable de parte de las fluctuaciones en la actividad econémica agregada
que ha experimentado la isla en los dltimos afios.

El objetivo principal de este trabajo fue comparar el efecto de impulsos sectoriales y
agregados sobre el empleo en Puerto Rico. El método usado en este trabajo para esos propositos
fue el desarrollado por Campbell y Kuttner (1996) y parte de un modelo VAR estructural
(SVAR) bi-variable con restricciones de largo plazo sobre las funciones de impulso-respuesta
que extrae los dos tipos de shocks de las series de empleo total y la fraccion del empleo de
manufactura.

Los resultados del anélisis econométrico revelan que tanto los impulsos agregados como
sectoriales generan fluctuaciones en el empleo total y la fraccién del empleo de manufactura. El
empleo total en el largo plazo se reduce ante un aumento inesperado en la re-asignacién del
insumo laboral entre los sectores econdmicos. Ese resultado es compatible con la hipétesis de
cambios sectoriales, que plantea que impulsos que afectan en forma desigual los sectores
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econdmicos interactuando con costes de ajustes relacionados a movimientos intersectoriales de
los insumos de produccién, provocan reducciones en la actividad econémica. Por otro lado, la
fraccion del empleo de manufactura se incrementa permanentemente ante el impulso sectorial.

Como era esperado el empleo total se incrementa ante un impulso agregado favorable,
mientras que el efecto de largo plazo sobre la fraccion del empleo de manufactura es nulo. Ese
ultimo resultado se explica por el hecho de que el impulso agregado (de la forma que se defini6
operacionalmente) afecta todos los sectores de forma uniforme por lo que no queda favorecido
ningun sector luego de su impacto.

Para evaluar la importancia relativa de los dos tipos de impulsos generando oscilaciones
en la actividad econdmica se examind la proporcién de la varianza del error de proyeccién que es
explicada por cada uno de los tipos de perturbaciones. Se encontré que el impulso sectorial
explica hasta el 15.3% de las fluctuaciones observadas en el empleo total de la isla y mas de
80% de las de la fracciéon del empleo de manufactura.

En resumen, la economia de Puerto Rico ha estado expuesta a impulsos que han
provocado movimientos del trabajo a través de los sectores econdémicos. Algunas posibles
fuentes de esos impulsos son: la eliminacion de la seccion 936 de cédigo de rentas internas de
Estados Unidos, la implantacién de tratados comerciales entre EE.UU. y otros paises, y la
proliferacion del comercio electronico. Esos impulsos sectoriales no s6lo han desviado la
actividad econémica de la isla de su trayectoria de crecimiento de largo plazo, sino que pudieran
haber afectado su tendencia de crecimiento”. Ante esa situacién no se espera que la actividad
econdmica regrese a su senda de crecimiento en forma espontdnea, sino que para que eso suceda
es imprescindible la implantacién de medidas de politica econdmica que mejoren la el ambiente
econdmico del pais.

2 Véase Toledo (2009)
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Apéndice

Algunos Resultados de la Estimacion

Tabla A.1

Criterios para Seleccion de la Longitud de rezagos

Sistema: [A L AD]

Periodo de estimaciéon: 1991:01 2007:08
NUmero de observaciones: 185

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 913.0639 NA 1.81e-07 -9.849340 -9.814525 -9.835230
1 923.9272 21.37416 1.68e-07 -9.923537 -9.819093* -9.881208
2 930.2171 12.23996 1.64e-07 -9.948293 -9.774220 -9.877746
3 938.8161 16.54719 1.56e-07 -9.998012 -9.754309 -9.899245
4 952.1089 25.29228* 1.41e-07 -10.09847 -9.785143 -9.971489*
5 956.6170 8.480073 1.40e-07* -10.10397* -9.721006 -9.948763
6 959.5134 5.385795 1.42e-07 -10.09204 -9.639447 -9.908613
7 964.0388 8.316808 1.41e-07 -10.09772 -9.575496 -9.886073
8 967.7406 6.723435 1.42e-07 -10.09449 -9.502644 -9.854632
9 968.7877 1.878965 1.46e-07 -10.06257 -9.401091 -9.794488
10 972.4359 6.468232 1.47e-07 -10.05877 -9.327659 -9.762466
11 973.3422 1.587312 1.52e-07 -10.02532 -9.224584 -9.700802
12 977.3430 6.920178 1.52e-07 -10.02533 -9.154963 -9.672591
13 979.6751 3.983582 1.55e-07 -10.00730 -9.067303 -9.626341
14 980.3284 1.101758 1.61e-07 -9.971118 -8.961493 -9.561942

* indica el orden de rezagos seleccionado por cada criterio
LR: Estadistico para la prueba LR (a 5%)

FPE: Error de prediccion final

AIC: Criterio de informacion de Akaike
BIC: Criterio de informacién de Schwarz

HQ: Criterio de informacién de Hannan-Quinn
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Tabla A2
Prueba de Cointegracion de Jonhansen

Muestra (ajustada): 1991:06 2007:08
Rezagos: 1 a4

Prueba de Cointegracion irrestricta (traza)

Estadistico Traza 0.05
No. de relaciones
de cointegracion Valor Critico a
en Ho Valor Propio 0.05 Valor—P.**
Ninguna 0.058468 12.75369 15.49471 0.1242
Al menos una 0.005143 1.005546 3.841466 0.3160

La prueba de la traza indica que no existen relaciones de cointegracién a un nivel
de significancia de 0.05.

* implica rechazo de HO a 0.05.

** Valores-P de MacKinnon-Haug-Michelis (1999)

Prueba de Cointegracion irrestricta (valor propio maximo)

No. de relaciones Estadistico-e
de cointegracion valor propio Valor Critico a
en Ho Valor propio maximo 0.05 Valor—P.**
Ninguna 0.058468 11.74815 14.26460 0.1205
Al menos una 0.005143 1.005546 3.841466 0.3160

La prueba del valor eigen-maximo indica no cointegracién a un nivel de 0.05
** Implica rechazo de HO a 0.05.
** Valores-P de MacKinnon-Haug-Michelis (1999)



