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Aportaciones a la medicion de la actividad economica

El bienio 2006-2007 fue uno de innovaciones en la historia econdmica de Puerto Rico. Por primera vez el Pais
experiment6 una recesiéon endégena—es decir, de génesis interna—y en desfase con el ciclo econémico de Estados
Unidos, ya que la economia estadounidense se encontraba en franca expansién. La economia puertorriquefia fue presa
de dos fuerzas negativas: el aumento sostenido del precio del petrleo desde el afio 2003 y la austeridad fiscal impuesta
por el desequilibrio estructural en las finanzas del gobierno central.

En el ambiente de incertidumbre creado por la recesién criolla se dramatizé la necesidad de contar con
instrumentos eficientes de medicidn de la actividad econdmica a corto plazo. Afortunadamente, para comienzos del afio
2006 la Junta de Planificacién ya habia reanudado la publicacién del Indice de Actividad Econémica (IAE), el cual
habia estado fuera de circulacidn durante varios afios. Por otro lado, la Compaififa de Comercio y Exportacién (COMEX)
habia completado ya una minuciosa revision de la encuesta de ventas al detalle, con lo que se corrigieron los serios
defectos que aquejaban a la encuesta anterior. Tanto el IAE de la Junta de Planificacién como la serie de ventas al
detalle de COMEX confirmaron la severidad, duracion y difusién de la recesion de 2006-2007.

Una aportacién muy singular y oportuna al entendimiento de la coyuntura econdémica puertorriquefia surgio
también en esos momentos en el Departamento de Economia de la Universidad de Puerto Rico, Recinto de Rio Piedras,
en la tesis de maestria del estudiante Angel Rivera. Este pasado presidente de la Asociacién de Economistas de Puerto
Rico y economista profesional de la Junta de Planificacién desarrollé en su tesis un Indice Adelantado de Actividad
Econémica. En esencia, un indice adelantado es un instrumento que predice con varios meses de anticipacion el
movimiento de la actividad econémica en la Isla.

En esta edicién del Boletin de Economia se presenta como articulo principal un resumen de la investigacion
que culminé con el Indice Adelantado de Actividad Econémica. Se espera que en el futuro cercano dicho Indice sea
adoptado por la Junta de Planificacién, por lo que se convertird en una aportacion permanente al instrumental analitico
de los economistas puertorriquefios.

Se incluye también en esta edicién del Boletin una resefia de la tesis de maestria de Roberto Aragén,
presentada en mayo de 2007 en el Programa Graduado de Economia de la UPR, en Rio Piedras. La tesis de Aragén
versa sobre las consecuencias de un impuesto ambiental en la economia de Estados Unidos.
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I. Introduccién

Un tema muy importante en las ciencias
econdmicas es el de los métodos para realizar
proyecciones. Pricticamente, desde el inicio mismo de
esta disciplina, ha sido un gran reto el desarrollo de
herramientas de medicién futura del estado econémico.

Existen distintos tipos de métodos para
realizar proyecciones econdmicas. Todos ellos estdn
elaborados sobre teorfas econdmicas y entre simples o
complicados procesos estadisticos y/o econométricos.
Entre los métodos mds importantes estdn los de tipo
econométrico y los de tipo nimero indice compuesto
adelantado.

Este articulo tiene el objetivo de presentar la
construccién de un Indice de Indicadores Adelantados
(ITA) para Puerto Rico. Este indice es ttil para
sefialar la direccién y la magnitud del movimiento de la
actividad econémica en cada periodo. En el caso de
Puerto Rico, que no existe ningin modelo
econométrico de la actividad econdmica con una
periodicidad mensual que pueda usarse para realizar
predicciones econdémicas, tal indicador es de gran
importancia para dicho propdsito.  Ademds, un
indicador de tipo adelantado es de suma importancia
para la identificacién temprana de puntos de inflexion,
sefalando la direccion y la magnitud de los cambios en
el ciclo econémico, y que permita la implantacién de
politicas econdmicas con la sincronizacién necesaria.

II. Metodologia

Un aspecto importante en la preparacién de un
nimero indice compuesto es la metodologia a usarse.
El modelo general de los ndmeros indices puede
representarse como:

yi=gx_ +..+Bx_;
donde y es una variable coincidente, esto es una
variable que se mueve en forma sincronizada con el
ciclo econémico, X es una matriz de variables que
antecede a la actividad econémica, mientras que ] es el

nimero de periodos de anticipacién del Indice de
Indicadores Adelantados.

La decisidn crucial es la determinacién de las
Xs. Aunque si bien es cierto de que no existe una
forma o una metodologia unica para esto, muchos
autores coinciden en la mayoria de los criterios que son
usados para su construcciéon. De acuerdo a estos, las
series deben tener las siguientes propiedades:
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1. Que exista una relacion estrecha de causalidad
entre la produccién real y las variables que la
representan y que el efecto observado sea de
tipo adelantado.

2. Que provea facilidad de adaptacién a los
cambios estructurales que experimenta la
actividad econdmica.

3. Que responda a las expectativas del mercado
en anticipacioén del futuro.

4. Que estimule la actividad econdémica en el
corto plazo, tales como, las politicas fiscales
y/o monetarias.

5. Que el comportamiento de las primeras
diferencias de las series difieran de su nivel.

6. Conformidad con el ciclo econdmico, lo que
implica que dicha serie debe armonizar con
los diferentes ciclos econémicos
experimentados. Ademds, debe existir una
simetria entre la serie y el ciclo.

7. Consistencia en el tiempo segin sea el
objetivo de la misma en términos de su uso en
un indice. En otras palabras, la serie debe
exhibir un patrén consistente a través del
tiempo en cuanto a si la misma es de tipo
adelantada, coincidente o rezagada.

8. Significado econémico basado generalmente
en la teorfa de ciclos econdémicos. Esto
implica que la serie debe estar l6gicamente
relacionada con la actividad econémica que se
quiere estudiar y que a la vez, este
fundamentada con una teoria econdémica.

9. Adecuacién estadistica en el proceso de
recoleccién de la informacién. Es decir, que
el proceso de recopilaciébn sea uno
transparente, estadisticamente confiable y
viable.

10. Suavidad en los movimientos a corto plazo.
Es importante que la serie no exhiba
repetitivos y  significativos movimientos
erraticos a través del tiempo, especialmente en
los cambios de mes a mes.

11. Periodicidad de publicacién razonable. Esto
se refiere a que la serie debe ser publicada con
regularidad y preferiblemente dentro de un
periodo de uno a dos meses luego de la
ocurrencia del fenémeno que mide.

Los primeros tres criterios dependen de las
decisiones de las empresas en cuanto a la produccién,
las 6rdenes de produccion, el empleo y los inventarios.
El cuarto y quinto criterio no tienen una clara relacion
con la teorfa microeconémica como la teoria dindmica
de produccién, sin embargo, representan una parte
importante en la identificacion de la serie. Los tltimos
seis criterios estdn relacionados directamente al
componente practico de las series que esta supeditado
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al trasfondo tedrico de las series y al comportamiento
de las mismas a través del tiempo y en distintos
escenarios.

En este sentido, es importante destacar que el
estudio encontré que la mayoria de los criterios desde
el lado practico en la seleccion de series o indicadores
para sus indices, pricticamente se han mantenido
inalterados y no plantean amplias diferencias de lo
esbozado por otros autores. Asimismo, no todas las
series exhiben todos estos criterios a la misma vez. Lo
que es necesario es un patrén comun entre todos ellos.

La implantacién de los criterios mencionados
requiere dos tipos de andlisis sobre las series
econdémicas. Estos son: (1) tedricos; y, (2) empiricos.

En el primer tipo de andlisis, los fundamentos
tedricos establecen de primera mano los elementos
bésicos por los cuales el investigador debe guiarse y las
variables cumplir. Estos fundamentos denotan las
caracteristicas que deben tener las variables a ser
seleccionadas a la luz de la teoria econdémica y su
relacibn con la actividad econémica. Estos
fundamentos giran en torno a que las series deben
tener: simetria con el comportamiento de la produccion
agregada; una facil adaptacién a los cambios
estructurales o la dimensién econdémica; algin grado de
respuesta a las expectativas del mercado; que sean
indicadores primarios con un alto poder tedrico y con
el poder para mover o estimular a la actividad
econdmica;  capacidad para  lograr  medirse
efectivamente tanto en niveles como en cambio; y una
fuerte relacién en la prictica con el agregado
econémico cuando la variable no tenga un sélido
bagaje tedrico.

En el segundo tipo de andlisis, las pruebas
empiricas representan la corroboracién practica de los
fundamentos tedricos. Estas pruebas se dividen en tres
fases. La primera consiste en comparar las variables
seleccionadas con un indicador coincidente, que en este
caso se usa el Indice de Actividad Econémica de
Puerto Rico (IAE). La segunda fase del proceso es
determinar la calidad de las series que han sido
seleccionadas en la fase anterior. Aqui las variables
deben cumplir, en su mayoria y/o con los mads
importantes criterios de: significado econdémico
adecuado, calidad de los datos de la serie estadistica,
regularidad en la publicacién de la variable, y adelanto
con el ciclo econémico agregado. En esta fase se
examina visualmente, por medio de grificas, la
relacién de las variables previamente seleccionadas en
las dos primeras fases con el IAE.
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Por ultimo, la tercera fase trascendental en la
orientacion del trabajo, establece una relacién de causa
y efecto mediante la Prueba de Causalidad Granger.
La misma es aplicada a las series destinadas a ser parte
del modelo del ITA.

La férmula que se usé en este trabajo para
computar el ITA es la que actualmente usa la compafiia
The Conference Board (CB). La misma tiene su origen
en las férmulas disefladas y desarrolladas por el
Departamento de Comercio de los Estados Unidos y la
cual se basa en la metodologia estindar de indices
compuestos o coincidentes desarrollada por los
investigadores Geoffrey Moore y Julius Shiskin
durante la década de los afios cincuenta.

I11. Construccién del Indice

Luego de haber realizado las pruebas
resefiadas en la metodologia y haber estudiado cerca de

25 variables econdémicas que presentaban sospechas de
ser de tipo adelantadas, los resultados obtenidos fueron
satisfactorios. A estas variables les fueron aplicados
los principales criterios de seleccion de variables que, a
su vez, fueron resumidos en cinco categorias. Este
proceso fue uno de tipo discriminante, el cual excluia
del panel de datos principal a aquellas variables que no
cumpliesen a cabalidad con la mayoria o los mais
importantes criterios de seleccion. Ademds, se les
realizaron pruebas econométricas para determinar su
adecuacidad estadistica y econdmica. Un primer panel
de datos medulares fue disefiado de acuerdo a los
criterios resefiados.

De este primer panel de datos medulares, el
cual incluyé ocho variables, s6lo cinco cumplieron con
todos los criterios basicos que se plantean. Sin embargo
y como se mencionase, no todas las variables deben
cumplir con todos los criterios al mismo tiempo.

Tabla 1

Cumplimiento de los Criterios de Seleccién por parte de las Variables

Criterios

Teoria

Variable L.
Econémica

Significado
Econémico

Calidad
en los
Datos

Regularidad
en la
Publicacién

Adelanto
al Ciclo

Horas Promedio
Semanales Trabajadas
en la Manufactura

El indice de Difusién de
Puerto Rico

Precio Promedio del
Barril de Petréleo
Importado

Reclamaciones Iniciales
por Seguro por
Desempleo

Ventas al Detal de
Bienes de Consumo
Duraderos

Arbitrios de Vehiculos
de Motor

Nuevas Ordenes de
Bienes de Consumo
Duraderos
Manufacturados en
Estados Unidos

Agregado Monetario:
M2
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La ultima parte importante de las pruebas
estadisticas y/o econométricas a las  series
seleccionadas a ser componentes, se refiere a la prueba
de causalidad Granger, la que fue aplicada a las
variables medulares.

Segun esta prueba, cinco de las ocho variables
obtuvieron un valor de F calculado significativo, a un
nivel critico de por lo menos 0.05%. Las mismas
fueron: Horas Promedio Semanales Trabajadas en la
Manufactura; Indice de Difusién para Puerto Rico;
Precio Promedio del Barril de Petréleo Importado en
Puerto Rico; Nuevas Ordenes de Bienes de Consumo
Duraderos Manufacturados en los Estados Unidos; y el
Agregado Monetario M2. Es importante sefialar que la
variable del Indice de Difusién mostré un efecto de
retroalimentacién (feedback).
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Por otro lado, tres series no obtuvieron valores
F significativos a un nivel critico de 0.05% para
rechazar la hipétesis de que la serie no causa Granger
al TAE. Estas fueron los arbitrios de vehiculos de
motor; las ventas al detal de bienes duraderos; y las
reclamaciones iniciales por seguro por desempleo. En
cuanto a esta ultima variable, hay que destacar que las
reclamaciones tipicamente son bien sensitivas a las
condiciones generales de la actividad econdmica.
Segun la teoria y la practica, los cambios en el mercado
laboral o en el nivel de empleo, son reflejados con
antelacién en el nivel de las reclamaciones iniciales por
desempleo.

También, hay que recordar que por la
naturaleza o la definicion de esta serie, la misma tiene
que ser invertida para propdsitos de monitorear la
actividad econdémica de forma adelantada. Esto ha
influenciado los resultados obtenidos sobre causalidad
Granger del TAE a las reclamaciones.

Tabla 2

Resultados de las Pruebas de Causalidad Granger

Criterio Akaike

Sistema de Variable - Indice de Actividad Econémica

Variable Rezagos Hipdtesis Nula Valor EFstlmado Valor P
Horas Promedio Semanales 1 TIAE =/> AveHrs 1.26728 0.24117
Trabajadas en la Manufactura |~ | AveHrs =/>IAE | 242287 | 0.00632
. o . TIAE =/> Indifusi 6.53069 1.20E-10
El Indice de Difusion de Puerto Rico 1 e e
Indifusi =/> IAE 3.76489 2.00E-05
Precio Promedio del Barril de T IAE=/>0Oile | 151079 | 0.11822
Petréleo Importado 0il6 =/> IAE 1.98375 0.02499
Reclamaciones Iniciales por Seguro 12 | IAE=/>ReclsDesMA3 | 263187 [ 0.00217
por Desempleo ReclsDesMA3 =/> IAE 0.18778 0.99885
Ventas al Detal de Bienes de 12 IAE =/> VtsBDurs 1.78361 0.0495
Consumo Duraderos VtsBDurs =/> IAE 1.32791 0.20054
o IAE =/> ArbMot 1.82364 0.04274
Arbitrios de Vehiculos de Motor 12 b
ArbMot =/> IAE 0.71612 0.73594
Nuevas Ordenes de Bienes de IAE =/> OrdBCMfg 1.34040 0.22166
Consumo Duraderos 8 b
Manufacturados en Estados Unidos OrdBCMfg =/> IAE 6.42686 7.20E-08
) IAE =/> DM2StockSAD2 0.02950 0.88122
Agregado Monetario: M2 4 freee e
DM2StockSAD?2 =/> TAE 2.57982 0.03696
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Finalmente, y de acuerdo a los criterios de
seleccidn respecto a los fundamentos tedricos, pruebas
empiricas y pruebas de causalidad Granger, se
selecciond el grupo principal de variables a ser parte
del Indice de Indicadores Adelantados de Puerto Rico.
En este proceso se verific6 que las variables
cumpliesen con los criterios pricticos de seleccion de
variables; que visualmente, por medio de gréificas, se
pudiese observar el comportamiento de las mismas; se
cotejé si las mismas eran estacionarias mediante la
prueba de raices unitarias; se determiné la longitud
optima de los rezagos para las pruebas de causalidad
Granger; y se llevé a cabo las pruebas de causalidad
Granger. Las variables finalmente seleccionadas
fueron:

1. Horas Promedio Semanales Trabajadas en
la Manufactura

2. El Indice de Difusién de Puerto Rico

3. Precio Promedio del Barril de Petréleo
Importado

4. Reclamaciones Iniciales por Seguro por
Desempleo

5. Nuevas Ordenes de Bienes de Consumo
Duraderos Manufacturados en Estados
Unidos

6. Agregado Monetario M2

Una vez fueron seleccionadas las variables, se
procedié a computar el IIA. En esta fase, se disefiaron
dos indices basicos, los cuales se subdividieron en
cuatro con la diferencia entre ellos en la aplicacién de
los Meses de Dominacién Ciclica (MCD, por sus siglas
en inglés) y de la entrada del dato del precio del
petréleo. Luego de analizarlos, se seleccionaron dos
indices finalistas, a los cuales se les analizd el
promedio, la mediana y la desviacién estandar de los
periodos de adelanto o rezago referente a los distintos
ciclos econémicos, los que fueron determinados
utilizando el IAE de Puerto Rico. El indice # 1 se
refiere al que incluye la serie del precio promedio del
barril de petréleo desde junio de 1971 y con el valor
estdndar de MCD de tres meses, mientras que el indice
# 2 se refiere al indice con el precio del barril de
petréleo desde enero de 1974 y el valor de MCD de
tres meses. Como se puede apreciar en la Tabla, el
indice # 1 obtuvo los valores mds altos para estas
estadisticas, lo que indicé que este indice es superior
para predecir con una antelacién razonable los cambios
en la actividad econémica. Es importante sefialar que
el indice # 2 fall6 en predecir con antelacién la
moderada recesion de 1990-1991, al registrar un atraso
de dos meses en promedio. De la misma manera, este
mismo indice se retrasé por dos meses en destacar el

valle del ciclo de 1974 a 1975 y por tres meses de
retraso en el valle del ciclo de 1990-1991. Esta
situacién no ocurri6 en el indice # 1, lo que apoya la
decision de seleccidn de dicho indice.

Tabla 3

Relacién del Tiempo del ITIA al Ciclo Econémico

Ciclos Econémicos

Picos*
Indice de Indicadores Adelantados
Indice # 1 Indice #2
Agosto 1974 -10 -8
Febrero 1980 -17 -12
Agosto 1990 -1 2
Diciembre 2000 -7 -6
Promedio -8.75 -6.00
Mediana -8.5 -7.0
Desv. Standar 6.7 59
Valles*
Indice # 1 Indice #2
Junio 1975 -3 2
Octubre 1982 -10 -4
Abril 1991 -2 3
Marzo 2002 -13 -13
Promedio -7.00 -3.00
Mediana -6.5 -1.0
Desv. Standar 54 7.3

IV. Validacion del indice

Es de esperarse que el Indice de Indicadores
Adelantado (indice # 1) anteceda al Indice de
Actividad Econémica (IAE). Por tanto, para
corroborar la validez del 1indice adelantado
seleccionado en el proceso anterior, al indice # 1 se le
realizé una prueba de causalidad Granger contra la
variable dependiente. De acuerdo a la prueba de
causalidad, el indice # 1, fue el que mejor estadisticos
presentd, lo que corroboré los resultados de las
estadisticas del promedio, la mediana y la desviacién
estindar para dicho indice frente a los ciclos
econdmicos.
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Tabla 4

Resultados de las Pruebas de Causalidad Granger
Sistema de Variable - Indice de Actividad
Econémica

S Valor
Rezagos | Hipdtesis Nula Estimado F Valor P

IAE =/>1TIA 1.09723 0.29549
ITA =/>TAE 3.56951 0.05955

IAE =/>1TIA 0.75840 0.46907
ITA =/> IAE 3.27675 0.03874

Se encontré que con el valor F calculado con
un rezago, éste fue de 3.56951. Esto implicé que no
existe una causalidad de IIA a IAE, ya que el valor
critico de F, por lo menos al .05% es de 3.84, por lo
que no se pudo, a ese nivel, rechazar la hipétesis de no
causalidad.

Sin embargo, al calcular la prueba de
causalidad Granger con dos rezagos, se muestra una
causalidad de IIA a IAE més fuerte. Segin los
resultados plasmados en la Tabla, el valor F calculado
de 3.27675 fue significativo a un .05%, siendo el valor
critico de 3.00. Aqui la causalidad va de IIA a IAE y
se puede rechazar la hipétesis de no causalidad.

En resumen, estas pruebas sugieren que existe
un grado de causalidad unidireccional de IIA hacia IAE
por lo menos con dos meses y bilateral con mas de tres
y no mayor de diez, lo que estadisticamente es
significativo y prueba de que el IIA efectivamente,
tiene un componente de causa en la actividad
econdmica coincidente.

V. Comportamiento del Indice Adelantado
Construido

La utilizaciéon de la férmula del Conference
Board fue exitosamente aplicada. La misma pudo
medir efectivamente los cambios reflejados en las
series componentes, lo que es reflejado a su vez en los
resultados que se obtuvieron al computar el ITA. El
afio base del indice escogido fue el 1992, o sea, el
ITA=100 en el 1992. Asimismo, el cémputo de los
factores de ponderacion de las series pudo alcanzar el
objetivo de este proceso, uno que fue disefiado con el
propésito de evitar que alguna serie en particular
domine el comportamiento del indice con movimientos
bruscos, voldtiles y errdticos. Esto a su vez, limita o
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suaviza la entrada de factores de errores de medicion
en las series componentes o de eventos atipicos, de
surgir alguno de estos factores. Se encontrd, que
mientras mds volatil era una serie, mds pequefio es el
factor ponderado de dicha serie.

Al analizar los datos obtenidos, se pudo
constatar que durante las cinco recesiones ocurridas a
partir de 1970, el indice proyect6 o predijo los cambios
en la actividad econdmica o los puntos de inflexién con
un razonable periodo de tiempo, con excepcién de la
recesion de 1990. Ademads, el indice estimado no
presenté seflales falsas, lo que implica una buena
especificacion del mismo y una validacién del proceso
de seleccién de las variables componentes para el
indice seleccionado. Ademads, la confiabilidad que
presenta el indice seleccionado, al leer correctamente
los distintos ciclos econdmicos experimentados, hace
de este indice, una excelente herramienta analitica y de
prediccidn de la actividad econdémica.

En cuanto a la prediccion del indice durante el
periodo de 2005 a 2006, el mismo present6 una baja, la
que es observada en el IAE trece meses después. En
otras palabras, el IAE comenz6 a reducirse entre marzo
y abril de 2006, mientras el IIA ya habia indicado una
reduccion desde marzo de 2005, prediciendo
efectivamente la desaceleracién ocurrida en el IAE.

VL Proyecciones con el Indice de Indicadores
Adelantados

Segin lo establecido en el estudio, el uso
primordial del Indice de Indicadores Adelantados (ITA)
es reseflar con un tiempo de antelacién razonable los
cambios en la direccién de la actividad econémica
agregada. Por lo general, el IIA histéricamente se ha
adelantado en los picos 8.75 meses en promedio. El
periodo mds largo registrado fue de 17 meses para la
recesion de 1980 a 1983. El segundo fue para la
recesion de 1974 a 1975, reflejando una antelacion al
punto de inflexién de 10 meses. Para la recesién de
2001-2002, el IIA se adelanté por 7 meses. En cuanto
a los valles se refiere, el IIA se adelanta 7.0 meses en
promedio. El periodo mds largo de adelanto en el valle
fue de 13 meses y ocurri6 en la recesién de 2001 a
2002. El segundo periodo mas prolongado ocurrié en
la recesién de 1980 a 1983 y se extendié por 10 meses
de adelanto. La minima fue de 2 meses y ocurri6 en la
recesion de 1990 a 1991.

Respecto a la presente recesiéon de 20006, el
ITA se adelanté por 13 meses. Segtn el ultimo dato
disponible, que corresponde al mes de diciembre de
2006, la actividad econdémica agregada debe comenzar
a presentar una recuperacion para finales del segundo
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trimestre de 2007. Esto es a juzgar por la regla de
cambios consecutivos en el IIA por un periodo de seis
meses 0 mds, con cambios porcentuales interanuales
significativos y una dispersién en los indicadores de
mds del 50%. Esto se puede inferir por el
comportamiento del IIA durante los dltimos seis meses.

En primer lugar, diciembre de 2006, a una tasa
mensual, representd el quinto mes en linea que
aumenta de valor el IIA, mientras que a una tasa
interanual, solamente es el segundo mes en linea que
aumenta. Los meses de noviembre y diciembre, a una
tasa mensual, aumentaron en 0.7% y 1.1%,
respectivamente. A una tasa interanual, las tasas de
crecimiento son de 0.7% y 1.9%, respectivamente.

En segundo lugar, durante el final de la
recesion del 1974-75, a la actividad econdmica, a una

tasa interanual, le tomd cinco meses en registrar un
valor positivo después de haberse registrado el primer
valor positivo en el ITA. En otras palabras, cuando el
ITA reporté un valor positivo en agosto de 1975, a una
tasa interanual, el TAE reporté un valor positivo en
diciembre de 1975. De la misma manera y a una tasa
interanual, en la recesion de 1980 a 1983, a la actividad
econdmica le tom6 diez meses reportar su primer valor
positivo una vez concluyo la recesion. Para la recesion
de 2001-02, a la actividad econdmica le tomé 13 meses
registrar su primer valor positivo.

Por lo tanto, y de acuerdo al comportamiento
exhibido en estos udltimos meses y de continuar el
presente patréon de valores positivos en el IIA, la
actividad econémica debe recuperarse para el segundo
trimestre de 2007.

Indice de Indicadores Adelantados e
Indice de Actividad Econdmica
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Indice de Indicadores Adelantados
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VII. Resumen

En este trabajo se discutié la construccidn de
un indice adelantado para la economia de Puerto Rico.
Dicho indice es ntil para predecir la actividad
econdmica y para el andlisis de los ciclos econémicos.
Una evaluacion de la serie de dicho indice, demostrd
que éste pudo anticipar con un tiempo razonable las
entradas y salidas de los ciclos econdémicos que ha
experimentado el pais en distintos periodos de la
posguerra. A la misma vez, el indice no presentd
sefales falsas en las recesiones experimentadas en
Puerto Rico.

Durante la recesion actual, el IIA predijo
exitosamente el comienzo de la misma con un tiempo
razonable. A juzgar por los valores registrados en
estos ultimos seis meses, el IIA proyecta que la
actividad econdémica pudiese presentar sus primeras
sefales inequivocas de recuperacién para finales del
segundo trimestre de 2007. No obstante, y es muy
importante de sefialar, que las condiciones por las
cuales esta recesion se esta desarrollando, tienen unos
origenes y divergencias muy particulares. En primer
lugar, existe por primera vez, una asimetria entre la
economia de Estados Unidos y la local, seguido por
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unas condiciones de altos costos de produccién y
ventas de bienes y servicios, altos costos del petréleo y
una incesante incertidumbre politica. Este ultimo
aspecto, el politico, influye mucho sobre los agentes
econdmicos, en especial los consumidores, quienes se
han detenido en sus compras y que se traduce en un
eventual bajo estimulo o reducciones en el nivel de
consumo. Esto a su vez, tiene sus repercusiones
negativas en la actividad econdémica agregada.
Ademéds, la refriega politica tal vez ha traido como
consecuencia la implantacion de una serie de
decisiones de politica econémica a destiempo con unas
consecuencias desestabilizadoras. En segundo lugar,
existe una marcada reduccién en la produccién
industrial y en la industria de la construccién, lo que ha
minado las posibilidades de una rdpida recuperacion.
Finalmente, la condicidon financiera del Estado Libre
Asociado de Puerto Rico ha limitado fuertemente la
inversidn en obra ptblica, la que es una herramienta de
politica publica contraciclica o para contrarrestar los
efectos negativos de la actual recesién. En otras
palabras, la recesién actual es mds una de origen
endégeno que exdgeno. Estos elementos pudieran ser
los actores principales de los acontecimientos en el afio
2007.
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VIII. Conclusion

Durante el desarrollo del proyecto se
estudiaron varios trabajos realizados por autores y
entidades que probaron e implantaron metodologias
que posefan un fuerte respaldo tedrico y que probaron
ser eficientes a la hora de estimar o proyectar la
actividad econémica futura. La relacién entre estos
trabajos incrementd el conocimiento y la experiencia
en el desarrollo de las mds modernas técnicas
estadisticas 'y econométricas en estimacion o
prediccién econdmica.

Por otro lado, también se encontré que pueden
coexistir varias formas o métodos de elaboracién o
construccién de indices, los cuales de alguna forma u
otra comparten los postulados bdsicos sobre la teoria
econdmica que rige los ciclos econdmicos y series de
tiempo. Por un lado, estdn los métodos econométricos,
los cuales poseen un amplio marco tedrico, pero con un
alto grado de complejidad. Mientras que por otro lado,
los métodos clasicos de construccién de indices, como
los establecidos por el Negociado Nacional de
Investigaciones Econémicas (NBER, por sus siglas en
inglés) y el Departamento de Comercio federal en la
década de los afios cincuenta, estin también apoyados
por un fuerte marco teérico pero con un menor grado
de complejidad y un mayor nivel de facilidad de
interpretacion.

Estos métodos establecieron las bases de una
metodologia para el desarrollo y construccién de
indices de una manera prictica y eficiente. De hecho,
el proyecto adoptd y aplicé una metodologia hibrida
entre lo cldsico y lo econométrico, ofreciendo un
abanico de oportunidades para construir el IIA para
Puerto Rico.

Al examinar lo que faltaria por cubrir respecto
al tema relacionado al proyecto de investigacidn, se
encontré que ademds de fomentar el desarrollo de
nuevos indicadores econdémicos y de cuentas
nacionales trimestrales, faltarfa por investigar las
implicaciones que tienen los resultados obtenidos del
ITA en cuanto a los ciclos econémicos ya definidos en
otros trabajos o por definirse. Esta drea de
investigacion muy bien podria cubrirse con mas
facilidad una vez el IIA esté oficialmente implantado.

Finalmente, los objetivos de evaluar, elaborar
o construir un ITA que midiese con un tiempo
razonable los cambios futuros de la actividad
econdémica, fueron alcanzados. En el proyecto de
investigacion se desarrollé un indice de seis variables
que fue capaz de medir uno a uno los distintos ciclos
econdmicos ocurridos a partir de 1970. Mejor atin, el
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ITA no present6 sefiales falsas, lo que constituye uno de
los errores mas peligrosos de este tipo de indicador.
Todo esto valida el proceso de seleccidn de variables y
la metodologia de construir y calcular el Indice de
Indicadores Adelantados.

El doble dividendo de una reforma fiscal verde:
aplicacion de un modelo de equilibrio general
computable a la economia de Estados Unidos

Resumen de la tesis de maestria de Roberto Aragon

La economia de Estados Unidos es la mads
grande a nivel mundial, y es también la principal
emisora de didxido de carbono (CO,), por lo cual es
principalmente  responsable de los problemas
ambientales del cambio climatico, el calentamiento
global y el deterioro de la capa de ozono, entre otros.
En esta tesis se utiliz6 un modelo de equilibrio general
computable estitico con cuatro sectores industriales
para simular los efectos de una Reforma Fiscal Verde
(RFV) en Estados Unidos. Las variables sobre las
cuales se simularon los efectos de la RFV son la
utilidad, las emisiones, el Producto Interno Bruto
(PIB), el empleo, los precios y el consumo.

La reforma consiste en imponer un impuesto
ambiental a las emisiones de CO, y simultineamente
reducir los impuestos distorsionantes para mantener el
déficit publico relativamente inalterado. A esta accién
simultdnea de imponer el impuesto ambiental y reducir
otros impuestos se le llama “reciclaje”. En 1967
Gordon Tullock sugiri6 que las recaudaciones
provenientes de los impuestos a las emisiones de
contaminantes podian ser empleados para “asegurar la
Optima utilizacién de nuestros recursos” sentando las
bases de lo que hoy se conoce como el reciclaje en el
marco de las reformas fiscales verdes. Afios después,
Lee y Misiolek (1986) abundaron sobre la idea de
utilizar estos fondos para alcanzar mayor eficiencia
econdmica.

En la tesis se realizaron cuatro simulaciones
en las cuales la forma de implementacion y el reciclaje
de la reforma varian ligeramente. Este enfoque permite
contrastar la llamada hipétesis del Doble Dividendo, la
cual dice que este tipo de reformas tiende a mejorar
tanto el bienestar ambiental como el bienestar no-
ambiental (econémico).

Algunos autores han encontrado evidencia a
favor de la hipétesis del Doble Dividendo cuando la
RFV es reciclada mediante la disminucién en
impuestos distorsionantes, ya que se registraron efectos
positivos en el empleo (véase André et al 2005,
Rodriguez 2002). No obstante, en la presente tesis no
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se encontré esta evidencia para el caso de Estados
Unidos, aunque si se cumplié el dividendo simple de
la mejora del medio ambiente. El empleo no mostrd
variaciones, pues se usO un enfoque de pleno empleo,
pero la utilidad y el PIB sufrieron disminuciones, las
cuales fueron atenuadas con la compensacién del
impuesto mediante el efecto reciclaje.

Segtin André et al (2005), una reforma fiscal
verde consiste en gravar con impuestos las emisiones
contaminantes y reciclar los ingresos asi obtenidos
utilizdndolos para reducir otros impuestos que tienen
efectos distorsionantes en la economia. Las rentas
publicas se mantienen inalteradas, por lo cual la
reforma resulta ser neutral en cuanto a ingresos. Para
Rodriguez (2002), la reforma fiscal verde consiste,
bésicamente, en una reforma fiscal por la cual
impuestos ambientales nuevos —o aumentados—
financian reducciones en otros tributos
distorsionantes—tipicamente impuestos sobre los
ingresos del capital o del trabajo. El objetivo de la
reforma es mejorar la calidad ambiental y la eficiencia
del sistema fiscal, manteniendo el presupuesto piblico
inalterado. En algunas ocasiones, la reforma puede
tener efectos secundarios favorables en la economia, y
es entonces que se habla de un doble dividendo.

En los resultados de la cuarta simulacion
realizada en esta tesis, un impuesto ambiental de $40
por tonelada métrica de CO, produjo una disminucién
de 2.2% en las emisiones, asi como reducciones de
1.3% y 1% en la utilidad y el PIB, respectivamente. Se
registré también un incremento de 2.8% en el nivel de
precios. Se concluyé que en Estados Unidos, a
diferencia de los paises europeos, la hipétesis del doble
dividendo enfocado en el empleo no es un buen
argumento para promover la RFV, debido a la
diferencia en las tasas de desempleo (4.5% en EE.UU.
en el 2006 frente a 10% y mads en los paises europeos).
En este caso, a pesar de que el argumento del empleo
no es tan valido como en Europa, si se puede utilizar
una RFV para promover el cambio tecnolégico hacia
tecnologias limpias, eficientes en combustible vy
econdmicas.

Esta tesis se ubica en una nueva drea tedrica
que combina las finanzas piblicas con la economia
ambiental. El enfoque del equilibrio general surge de la
teorfa de equilibrio general para la formacién y
circulacién del capital de Walras desarrollada en la
obra Eléments d économie pure. Este trabajo, que
marca un importante cambio, se confronta con el marco
analitico Marshalliano de andlisis parcial. El enfoque
de equilibrio general neocldsico fue elaborado en forma
rigurosa por Debreu y posteriormente por Arrow y
Hahn. El primer trabajo, pese a ser matemdticamente

Unidad de Investigaciones Econémicas

Aportaciones a la medicion de la actividad econémica

muy riguroso, no pretendia ser una descripcion de los
sistemas econdmicos realmente existentes sino un
intento de probar la existencia de equilibrios Pareto-
Optimos en una economia competitiva sujeta a muchas
restricciones. A partir de estos fundamentos tedricos, se
pasé a su aplicacién prictica. De esta forma Shoven y
Whalley (1984) definen los modelos de equilibrio
general computable de la siguiente forma: “Un modelo
de equilibrio general computable representa la
evoluciéon desde la estructura de equilibrio general
walrasiano, que representa en forma abstracta la
economia, hacia un modelo realista de ésta”.

Utilizando este tipo de modelo se puede
analizar la actuacién de un Estado que interviene en la
economia por dos motivos: buscar eficiencia y
promover la equidad. Para cumplir estas tareas,
requiere contar con un presupuesto que proviene del
cobro de impuestos. En su funcién de buscar la
eficiencia econdmica, el Estado procura que los precios
sean transparentes en la asignacion de recursos. Los
bienes cuya produccién o consumo producen grandes
externalidades negativas (como la contaminacion)
imponen costos sociales no internalizados por quienes
los producen; por lo tanto; sus precios estan
distorsionados. Un problema de externalidades
negativas que tiene efectos a nivel mundial es la
emisién de gases de efecto invernadero, lo cual estd
asociado con el problema del calentamiento global.
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