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Resumen

En este trabajo se utiliza un modelo de vectores autorregresivos (VAR) para examinar
la interrelacion entre la entrada de flujos de inversion extranjera directa (EFIED), las
exportaciones, el producto interno bruto (PIB), la tasa de desempleo (TD) y la tasa de
participacion laboral (TPL) en Puerto Rico. Los datos utilizados incluyen los anos fisca-
les de 1980 al 2010. Se encontraron cuatro vectores cointegrados en el sistema, que
evidencian la existencia de una relacion de largo plazo entre las variables. Los hallazgos
sugieren que aumentos consecutivos en la EFIED podrian reducir significativamente la
TD e incrementar el interés de los puertorriquenos por ingresar en la fuerza laboral. El
mismo resultado se refleja con relacién a los incrementos en el nivel de exportaciones.
Las variaciones en el PIB se explican principalmente en el largo plazo por la TD.
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Abstract

In this paper, a vector autorregresive model (VAR) is applied to examine the interrelationship
among foreign direct investment, exports, Gross Domestic Product (GDP), unemployment
rate and labor force participation rate in Puerto Rico, taking into account a time period
that includes the fiscal years from 1980 to 2010. Four cointegrating vectors were found
in the system which indicates that there is a long run relationship between the variables.
The findings suggest that consecutive increases in foreign direct investment inflows could
significantly reduce the unemployment rate and increase interest in joining the labor force
in Puerto Rico. The same result also applies to increases in export levels. The variations
in Gross Domestic Product are mainly explained in the long run by the unemployment rate.
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1. Introduccion

La inversion extranjera directa (IED) ha sido uno de los principales factores asociados a
los procesos de globalizacién. Los Gobiernos compiten por atraer estos flujos de capital
debido a sus beneficios en términos de empleos, productividad y estabilidad financiera.
Los determinantes que influyen en la entrada y salida de los flujos de inversién extranje-
ra directa son ampliamente discutidos en la literatura econdémica internacional (Oman,
2000; Artige & Nicolini, 2009; Krugman & Obstfeld, 2009).

Entre los afios 1980 y 1990 la mayoria de los paises desarrollados y en vias de desa-
rrollo comenzaron a desregular sus mercados y a liberalizar sus politicas sobre flujos
de capital. Los paises eliminaron barreras comerciales y promovieron el libre comercio,
incluyendo politicas de atraccion de capital externo, para impulsar su crecimiento eco-
némico. Del mismo modo, las mejoras en los procesos de comunicacion y transporte y
la revolucion informatica acercaron al mundo y facilitaron la apertura de mercados y las
negociaciones internacionales (Oman, 2000; Vila, 2005; Castro & Abreu, 2008).

En el caso de Puerto Rico, su economia ha pasado por varias etapas de industrializa-
cion y modernizacion. Entre los anos 1950 y 1970 las estrategias para atraer capital
industrial se concentraron en actividades de manufactura liviana, con uso intensivo de
mano de obra. En dicho periodo, principalmente durante la década de los sesenta, las
estrategias se dirigieron hacia companias de uso intensivo de capital con mano de obra
diestra y semidiestra. Los primeros proyectos de uso intensivo de capital fueron los pe-
troquimicos (Dietz, 1998; Martinez, Mattar & Rivera, 2005).

A mediados de los anos setenta y de los noventa, bajo la Seccién 936, las estrategias
para el desarrollo industrial se concentraron en la manufactura de alta tecnologia. Los
objetivos principales de dichas estrategias fueron la atracciéon de capital externo y la
promocion de exportaciones en los sectores industriales de farmacéuticas, instrumen-
tos profesionales y cientificos y maquinaria eléctrica. Durante dicho periodo se concen-
traron en fortalecer y desarrollar la infraestructura cientifica y en mejorar la calidad y
cualificacion de los recursos humanos (Aponte, 1999; Dietz, 2003; Martinez, Mattar &
Rivera, 2005; Bosworth & Collins, 2006).
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A partir de los anos noventa las estrategias para el desarrollo industrial no han cambia-
do significativamente. Estas contintian enfocadas en promover industrias relacionadas
con las ciencias vivas, la alta tecnologia y sectores tradicionales en los cuales se consi-
dera que Puerto Rico cuenta con cierta ventaja competitiva. Las industrias de ciencias
vivas incluyen principalmente la biotecnologia y las farmacéuticas. Entre las industrias
de alta tecnologia se encuentran la informatica, las telecomunicaciones, la ingenieria,
los dispositivos médicos, la investigacion y desarrollo y los sectores de aeroespaciales.
Las industrias tradicionales se dedican a la manufactura de alimentos, plasticos, mue-
bles y textiles (ICEX, 2009).

El propésito de este trabajo es el de identificar y medir la interrelacion entre los flujos
de inversion extranjera directa que entran al pais, las exportaciones, el PIB, la TD y la
TPL, tanto a corto como a largo plazo. El corto plazo se refiere a un periodo de dos anos,
mientras que el largo plazo se refiere a un periodo de cinco anos. En el estudio se consi-
deré como extranjera toda inversion proveniente de paises fuera del territorio geografico
de Puerto Rico. La IED que proviene de Estados Unidos se clasifica no local (Compafia
de Fomento Industrial de Puerto Rico, 2012).

Luego de realizar el analisis se logra responder a las siguientes preguntas: ¢cémo se
relaciona la EFIED con el nivel de exportaciones y con el crecimiento econémico, medido
por el PIB? ¢La EFIED es capaz de aumentar la TPL y de reducir la TD?

Al considerar el momento histérico actual, en el que tanto Puerto Rico como algunos
paises del mundo estan pasando por una de las peores crisis econdmicas, esta investi-
gacion adquiere gran relevancia y constituye un aporte a ser utilizado en la elaboracion
de futuras estrategias para el crecimiento y desarrollo de Puerto Rico. Los hallazgos
pueden emplearse para evaluar y generar politicas publicas dirigidas a la creacién y re-
tencion de empleos. La interrelacion de variables permite identificar tacticas destinadas
a incrementar la cantidad de personas que integran la fuerza laboral de la isla.

Martinez, Mattar & Rivera (2005) describen el desarrollo industrial de Puerto Rico, des-
de el ano 1996 en adelante, como de incertidumbre, con crecimiento econémico mo-
derado. Esta realidad ha caracterizado los Ultimos anos por la reduccion de empleos y
la erosion de la competitividad. Ademas, los instrumentos gubernamentales tales como
exenciones fiscales locales y federales (terminaron en el ano 1996), alquiler de espacios
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industriales a costos favorables y otras ayudas especificas, utilizados para atraer inver-
sion local y extranjera a la Isla, apenas han cambiado desde 1976 (Martinez, Mattar &
Rivera, 2005).

El trasfondo mencionado evidencia que la EFIED y el énfasis en las exportaciones han
sido relevantes para el desarrollo industrial y por consiguiente para el crecimiento eco-
némico de Puerto Rico. Sin embargo, las estrategias mencionadas no han logrado re-
ducir la TD a menos de dos digitos, ni siquiera cuando la economia de Estados Unidos
se ha encontrado en su mejor momento. En los anos 1980, 1990, 2000 y 2010 las ta-
sas de desempleo de la Isla fueron de 17,1%, 14,2%, 10,1% y 16,1%, respectivamente;
mientras que las de Estados Unidos fueron de 7,1%, 5,6%, 4,0% y 9,6%, respectivamen-
te (U.S. Department of Labor, 2011).

Las secciones del resto de la investigacion se detallan a continuacion. En la segunda
seccion se incluye la revision de literatura. La tercera seccion presenta la metodologia
que se utilizé para medir la interrelacion de las variables. En la cuarta seccion se expo-
nen los resultados de las pruebas estadisticas, de la descomposicion de varianza y de
la funcion impulso-respuesta. En la quinta seccion se presentan las conclusiones.

2. Revision de literatura

En esta seccion se presenta una revision de la literatura y se describen algunas inves-
tigaciones y hallazgos sobre la IED, las exportaciones, el PIB, el empleo, el crecimiento
econdémico, la productividad y los salarios, entre otras variables. Cada investigacion con-
tribuye con aspectos y enfoques particulares debido a las diferencias en el propésito del
estudio, el nivel de desarrollo de los paises, el periodo de analisis de datos, los modelos
utilizados, las fuentes de datos y las metodologias, entre otros aspectos.

La relacion entre la IED, las exportaciones, el crecimiento econémico y la TD ha sido
explorada por varios investigadores durante esta década. Chang (2006, 2007), Aktar,
Ozturk & Demirci (2007) y Aktar & Ozturk (2009) analizaron con modelos autorregresi-
vos la interrelacion entre la EFIED, el PIB, las exportaciones y la TD.

Chang (2006) encontr6 una relacién positiva entre el crecimiento econémico y las
exportaciones y una relacion negativa entre el crecimiento econémico y el desempleo
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en Taiwan. A su vez, identificd que la expansion de las exportaciones impacta negati-
vamente la salida de flujos de inversion extranjera directa. En otra investigacion Chang
(2007) anade como variable el nivel de apertura en Taiwan y encontr6 que el crecimiento
econémico y el nivel de apertura ejercen un efecto positivo para la EFIED. Del mismo
modo, el crecimiento econémico y la EFIED registraron una relacion inversa con la TD.
Ambos resultados son consistentes y esperados segln la teoria econdémica.

Aktar, Ozturk & Demirci (2007) utilizaron como referencia el modelo de Chang (2006)
y midieron la interrelacion de variables para Turquia. Encontraron que todas las varia-
bles afectaron la EFIED y la TD. Se identifico una relacion negativa y esperada entre el
Producto Nacional Bruto y la TD. En otro estudio Aktar & Ozturk (2009) hallaron que
la EFIED no contribuy6 a reducir la TD en Turquia durante el periodo bajo estudio, que
incluye datos trimestrales entre los anos 2000 y 2007. También encontraron que los
cambios en las exportaciones tienen un impacto positivo en el PIB; sin embargo, las
variaciones en el PIB no redujeron la TD.

Salehizadeh (2005) y Axarloglou & Pournarakis (2007) incluyen en sus investigaciones
los efectos de la EFIED en el empleo y en los salarios de los Estados Unidos, mientras
que Abor & Harvey (2008) interrelacionan las mismas variables para Ghana. Abor &
Harvey (2008) encontraron que los flujos de inversion favorecieron el empleo cuantita-
tiva pero no cualitativamente en Ghana. Otros factores que influyen en los niveles de
empleo y salarios son: la productividad, la localizacion, los subsectores y el tamafio de
la empresa.

Salehizadeh (2005) hallé una relacion significativa y positiva entre la EFIED y la tasa
de crecimiento de la economia estadounidense. Axarloglou y Pournarakis (2007)
encontraron que la EFIED tiene un efecto positivo en el empleo local y en los salarios
de los subgrupos industriales de imprentas, editoras y equipos de transportacioén e ins-
trumentos, mientras que afecta negativamente el mercado laboral para las industrias
de cuero, piedra, arcilla y vidrio. Los investigadores concluyen que las caracteristicas de
cada industria son importantes para explicar los efectos de la EFIED en la economia de
Estados Unidos.

Jayaraman & Singh (2007) identificaron relaciones causales unidireccionales entre la
EFIED, tanto con el empleo como con el PIB, de Fiji. Recomiendan que se continte con
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las politicas de atraccion de IED y que se mantenga un ambiente politico estable para
conservar los flujos de inversion que ya han recibido. En los afos 1987 y 2000 los
golpes de Estado que recibid la Isla afectaron la EFIED debido a la pérdida de confianza
de los inversionistas.

Barry & Bergin (2010) analizaron los efectos de la EFIED en las exportaciones, el em-
pleo y la inversion en Irlanda durante la crisis econémica global, mientras que Zhang &
Felmingham (2002) y Fu (2005) examinaron dicha interrelacion de variables para China.
Barry & Bergin (2010) hallaron que la entrada de flujos de inversion refleja una pequena
relacion con las actividades de las multinacionales en términos de empleo, exportaciones
e inversion. Sin embargo, los segmentos industriales y de servicios pertenecientes a ex-
tranjeros ayudaron a estabilizar la economia en la recesion global. Las exportaciones de
farmacéuticas y equipos médicos se movieron bien, los servicios de industria y tecnologia
(IT) se han ido recuperando y el pais reflejé solidez en los segmentos de fondos y seguros.

Zhang & Felmingham (2002) encontraron que la EFIED y la inversién doméstica han
estimulado el crecimiento econémico de tres regiones de China e identificaron que la
productividad de los factores es mas alta en los sectores de exportacion. Fu (2005)
investigd los efectos de las exportaciones en el empleo y en el crecimiento econémico
en China a partir de su reforma econémica en 1978. Sus hallazgos sugieren que el creci-
miento en las exportaciones, apoyadas por la IED, ha creado una cantidad considerable
de oportunidades de empleo.

Mickiewicz, Radosevic & Varblane (2000), Onaran (2007) y Breuer, Lesconi-Frumusano
& Bilianaciurea (2010) interrelacionaron las variables de IED y nivel de empleo para
ciertas economias en transicion. A su vez, Seyf (2000) interrelaciondé ambas variables
en paises de la Unién Europea y Ernst (2005) las interrelaciona para naciones de Latino-
américa. Mickiewicz, Radosevic & Varblane (2000) examinaron la relacion para econo-
mias tales como Republica Checa, Hungria, Eslovaquia y Estonia, y hallaron que la IED
es mas un complemento que un sustituto para la creacion y generacién de empleos, e
indican que mientras mas diversas sean las inversiones mayores seran los beneficios
de la economia receptora.

Onaran (2007) se concentrd en paises de Europa Central y Europa Oriental y analiz6 los
efectos de los factores domésticos (salarios y produccion) y los factores internacionales
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(exportaciones, importaciones e IED) sobre los empleos. Encontré que a pesar de inte-
grarse rapidamente las economias en transicién a la esfera econdmica europea en tér-
minos de IED y comercio internacional, no se logro evitar la pérdida de empleos en las
industrias de manufactura.

Por otro lado, Breuer, Lesconi-Frumusano & Bilianaciurea (2010) demostraron que al-
tos niveles de inversion conducen a la prosperidad econdmica. En el caso de Rumania
hallaron que estimular la IED conduce a la reduccion del desempleo y de la inflacion y
mejora la calidad de los bienes y servicios de la economia local. Seyf (2000) estudi6
la interrelacion de variables en los casos de Alemania, Espana, Francia e Inglaterra y
encontrdé que la misma cantidad de IED gener6 mas empleos en Alemania que en los
demas paises objeto de estudio. Sin embargo, dado el problema de desempleo en la
Union Europea, es poco probable que los flujos de inversion extranjera directa reduzcan
significativamente la TD.

Ernst (2005) hallé una relacion similar a la que encontrd Seyf (2000) para Argentina,
Brasil y México, ya que los flujos de inversion extranjera directa que entraron a dichos
paises reflejaron un impacto minimo o hasta negativo en el empleo. Ernst (2005) explica
gue mucha de la inversion extranjera no fue hacia nuevas actividades de produccion.
Los flujos de inversion extranjera directa se concentraron en fusiones y adquisiciones,
en la privatizacion de utilidades publicas y en reestructuraciones bancarias, actividades
que tienden a utilizar sus activos existentes y no nuevos activos o recursos.

Lankauskiene &Tvaronaviciene (2011) encontraron que, en la medida en que mayor sea
el nivel de desarrollo de un pais, mayores seran los beneficios que brinde la IED. Entre
los indicadores sociales, econémicos y ambientales que consideraron se encuentran: el
PIB, las exportaciones, la inflacion, la poblacion, las expectativas de vida, los estudian-
tes en escuela primaria, la mortalidad infantil, el gasto en salud per capita, las tasas
impositivas, los usuarios de Internet y el consumo de electricidad.

Bailey & Driffield (2007) compararon los efectos del comercio, la politica regional de
la IED que entra y el desarrollo tecnoldgico con la demanda de trabajadores diestros y
no diestros en Inglaterra y Estados Unidos. Los resultados sugieren que el comercio y
las EFIED benefician a los trabajadores diestros pero perjudican la demanda de traba-
jadores no diestros en Inglaterra. Es evidente la necesidad de integrar las estrategias
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industriales, a nivel regional y nacional, para incluir a mas sectores de la poblacion,
entre ellos los desempleados.

Los hallazgos en investigaciones principales, tales como: Chang (2006, 2007) y Aktar &
Ozturk (2009) coinciden en que el crecimiento econdémico y las exportaciones afectan
la TD. Sin embargo, Chang (2006) no encontrd relacion entre la EFIED y la TD en Taiwan,
mientras que Aktar & Ozturk (2009) hallaron que la EFIED no contribuy6 a reducir la TD
en Turquia durante el periodo estudiado.

Seyf (2000), Ernst (2005), Salehizadeh (2005), Axarloglou & Pournarakis (2007), Jayara-
man & Singh (2007) y Aktar & Ozturk (2009) concuerdan al investigar los efectos de la
EFIED en el empleo. En la mayoria de los casos la entrada de flujos de inversion extranje-
ra directa no contribuyd a reducir la TD por lo menos en alguna de las variantes de cada
investigacion; no obstante, para llegar a dichos resultados no se tomaron en considera-
cion aspectos relacionados con la productividad y los eslabonamientos interindustriales.

3. Metodologia

En este articulo se utilizé un modelo de VAR para describir el comportamiento dinamico
de las variables bajo estudio. En el VAR las variables se explican por sus valores rezaga-
dos y por los valores rezagados del resto de las variables. El propésito es el de analizar
la interrelacion entre la EFIED, las exportaciones (EX), el PIB, la TD y la TPL para Puerto
Rico (Enders, 1995; Chang, 2006; Chang, 2007; Aktar & Ozturk, 2009; Eigner, 2009).

El modelo VAR es adecuado a los fines de analizar la interrelacion entre variables, ya que
permite medir e identificar relaciones de equilibrio dinamico a corto y largo plazo entre
las series de tiempo. En este tipo de anélisis se utilizan la descomposicion de varianzay
la funcion de impulso-respuesta. La descomposicion de varianza permite analizar cuan
sensible es cada variable a sus propios movimientos en secuencia y a los movimientos
en secuencia del resto de las variables. La funcion de impulso-respuesta permite ver y
graficar las respuestas de cada variable en el transcurso del tiempo y los efectos positi-
vos y negativos del resto de las variables sobre esta (Chang, 2006; Chang, 2007; Pfaff,
2008; Aktar & Ozturk, 2009).

Las relaciones a largo plazo entre las variables se analizaron considerando el orden
de integracion entre las series de tiempo y la posible cointegracion entre estas. Esa
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combinacion de metodologias permite examinar la presencia de relaciones a largo
plazo, integracion de las series, estructura de rezagos y la posible causalidad entre las
variables (Galindo & Cardero, 1997; Rodriguez, 2002).

En el modelo VAR todas las variables son endégenas y no es necesario predeterminar la
posible relacion entre ellas. Para especificar un modelo VAR se requiere muy poca teoria,
solo es necesario incluir las variables y determinar el total de rezagos necesarios para
incorporar la mayoria de los efectos entre las variables. Dichas caracteristicas del modelo
lo hacen adecuado y flexible para cumplir con el propésito del estudio, ya que los investiga-
dores no se ven obligados a comprometerse de antemano con una relacion entre variables
gue podria ser incorrecta o inadecuada. Con la finalidad de determinar el orden de rezagos
apropiado para el VAR se utilizaron los criterios de Akaike y Schwarts (Akaike, 1974; Sims,
1980; Akaike, 1981; Pindyck & Rubinfeld, 1991; Rodriguez, 2004a; Eigner, 2009).

El modelo VAR generalizado se define como:

Y =CHAY, +AY,+ . +AY, +e

donde:

Y. es el vector (nx1) que contiene cada una de las n variables enddgenas incluidas en
el VAR

¢ eselvector de intercepto (nx1)

es la matriz de coeficientes (nxn)

e, eselvector de errores (nx1)

La forma matricial del modelo VAR de orden p que se utilizé se define:

In FEIED, c, AqriAag e

In EX, Cy Agpji-A s €,

InY,=| InPIB; c= | ¢, Ai= [AsriAsa e =€,
In TDy C4 AgriA g €4t

In TPL¢ Cs AsyinAsg €5t

En la ecuacion presentada c y (i=1,.,. p) son parametros a ser estimados y es el error
aleatorio con media igual a cero y varianza finita. Las matrices anteriores equivalen al
siguiente sistema de ecuaciones:



Ecos de Economia
Universidad EAFIT
N° 35 - Afo 16 / julio-diciembre 2012

|nEF|ED t=C1 + A1'I,i In EFIE Dt-i + A'IZ,i In EXH +A13,i In PIBtfi +A14,i InTDH +A15li|nTPLH +e 1,
INEX{ = ¢cy + Ay INEFIED (; + Ay InEX ;+ Ao INPIB; + Ay INTD; +Aps;InTPL ; +e

In Pl Bt = C3 + A31,i In EFIED + A32,i In Ext-i + A33,i In Pl Bt-i +A34,i In TDt-i +A35,i|n TPLt-i +e 3t

t-i

In TDt = Cyq + A4-| i In EFIED it A42,i In EXt»i + A43,i In PIBt-i +A44,i In TDt-i + A45/i|n TPLt-i +e 4t

INTPLy = cs5 + As INEFIED  +Agy; INEX, +Ass; INPIB +Ase; INTD +Ass,InTPL, +e

A los efectos de seleccionar el modelo adecuado para Puerto Rico se verifico si las series
histéricas son estacionarias o no con la prueba de Dickey Fuller aumentada (DFA). Se
cotejo si existe cointegracion entre las series con la metodologia de Johansen, Johansen
y Juselius (1990) y se verifico si los errores del modelo cumplen con los supuestos de
normalidad, no autocorrelacion y homocedasticidad (Pindyck & Rubinfeld, 1991; Chang,
2006; Chang, 2007; Pfaff, 2008; Aktar & Ozturk, 2009; Guajarati & Porter, 2009).

En los casos en que las series histéricas resultan no estacionarias pero se identifica
cointegracion entre las variables se procede a estimar el modelo VAR restringido con
término de correccion de errores (VEC). El propdsito es el de obtener la descomposicion
de varianza y la funcién de impulso-respuesta. Los resultados de ambas pruebas se
generaron en cinco periodos y se utilizaron para explicar la interrelacién de las variables
tanto a corto como a largo plazo (Chang, 2006; Chang, 2007; Aktar & Ozturk, 2009).

Las series historicas de la EFIED, las exportaciones, el PIB y la TPL se obtuvieron de la
Junta de Planificacion de Puerto Rico. En los casos de la EFIED, las exportaciones y el
PIB los datos se basaron en millones de dolares y a precios corrientes. La serie histérica
de TD proviene del Negociado de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo
de Estados Unidos. Los datos utilizados corresponden a anos fiscales e incluyen el pe-
riodo 1980-2010.

4. Resultados
En esta seccion se incluyen los resultados del modelo VAR aplicado a Puerto Rico. Estos

resultados permiten interpretar la interrelacion entre las variables e indican posibles
relaciones y equilibrios a corto y largo plazo.
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La prueba de Dickey Fuller aumentada se realizd con tendencia e intercepto. En el caso
de todas las variables en sus logaritmos naturales, excepto las exportaciones, no se
rechazoé la hipotesis nula que plantea la existencia de raices unitarias, indicador de que
las series son no estacionarias. Luego de extraer las primeras diferencias todas las
series historicas resultaron estacionarias al 1% de significancia, excepto el PIB. Debido
a dichos resultados se determinaron las segundas diferencias, caso en el que todas las
variables resultaron estacionarias con niveles de significancia de 1% y 10%. La Tabla 1
incluye los resultados de la prueba de Dickey Fuller aumentada.

Tabla 1.
Prueba de Dickey Fuller aumentada (DFA)

Variables
Estadistica LNEFIED LNEX LNPIB LNTD LNTPL
Nivel de las variables -0,40 -3,38*** 1,23 2,43 -0.98
Primeras diferencias -4,37* -4,52%* -1,89 -3,38%** -4,01%*
Segndas difeencias -3,44%%* -6,563* -10,2* -3,48%** -6,71*

La prueba DFA se realizé con tendencia e intercepto.
* significativa al 1%, **significativa al 5%, ***significativa al 10%.

Luego de verificar si las variables son estacionarias o no y su orden de integracion, que
en este caso se obtuvo al extraer las segundas diferencias, se procedié a verificar si
existen relaciones a largo plazo entre las series histéricas. Para dicho analisis se indagb
sobre la cointegracion de las variables mediante la metodologia de Johansen, Johansen
y Juselius (1990), cuya prueba se realiz6 de uno a tres rezagos. Se aplicaron las pruebas
de la traza y de raiz maxima (Amax) y ambas dieron el mismo resultado, en el que se
identifican cuatro ecuaciones cointegradas significativas al 1%.

En los casos en que Amax = 75,10 y la traza = 195,26 sobrepasaron los valores criticos
de 38,77 y 76,07 respectivamente, se rechazé la hipoétesis nula de no cointegracion.
La prueba se continué realizando para uno y dos vectores, para dos y tres vectores y
para tres y cuatro vectores. En el quinto caso, en el cual se compara la hipétesis nula



Ecos de Economia
Universidad EAFIT
N° 35 - Afo 16 / julio-diciembre 2012

de cuatro vectores con las hipétesis alterna de cinco vectores cointegrados, tanto la
prueba de Amax como la de traza resultaron ser de 1,41. Al ser dichos valores menores
que el valor critico de 6,65 en ambos casos, no se rechaza la hipétesis nula de cuatro
vectores cointegrados. Los resultados obtenidos indican que existe equilibrio dinamico
a largo plazo entre las variables analizadas. Las series histéricas se mueven de forma
compacta en el transcurso del tiempo. La Tabla 2 presenta los resultados de las prue-
bas de cointegracion.

Tabla 2.
Prueba de cointegracion con intervalos de rezagos de 1 a 3

Valor Valor
Valo.r Ho H1 Prueba Prueba critico 1% critico 1%
propio de la traza de max
(traza) (max)
0,94 r=0 r=1 195,26* 75,10% 76,07 38,77
0.90 r=1 r=2 120,16* 62,17* 54,56 32,24
0,74 r=2 r=3 57,99* 36,63* 35,65 25,52
0,52 r=3 r=4 21,36% 19,95% 20,04 18,63
0,05 r=4 r=5 1,41 1,41 6,65 6,65

r eselndmero de vectores cointegrados, el nivel dptimo de rezagos se determind minimizando el criterio de
Akaike.
* significativa al 1%

Luego de identificar la relacion a largo plazo entre las variables se procede a estimar el
modelo VAR restringido con término de correccion de errores. La finalidad es obtener la
descomposicion de varianza y la funcién de impulso-respuesta.

El nivel 6ptimo de rezagos para correr el modelo VAR se identifico utilizando los criterios
de Akaike y Schwarz, de modo que se seleccionaron los valores minimos de ambos cri-
terios, que en este caso fueron -15,35 y -13,95, respectivamente. En ambas pruebas se
identific6 como nivel 6ptimo un rezago. La Tabla 3 incluye el analisis realizado.
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Tabla 3.
Criterios de Akaike (AIC) y Schwarz (SC)

AIC

REZAGOS EVALUADOS

Modelo: 1 2 1y2 3 4 2y3
LNEFIED, LNEX, -15,35 -13,87 -14,32 -14,45 -13,75 -13,41
LNPIB, LNTD, scC
LNTPL REZAGOS EVALUADOS
1 3 1Y2 3 4 2y3
-13,95 -12,45 -11,73 -13,02 -12,31 10,79

Se examinaron los residuales del modelo en términos de normalidad, autocorrelacion y
homocedasticidad. La normalidad de los residuales se verificd con el estadistico Jarque-
Bera, cuyos cinco componentes arrojaron valores p mayores de 0,05, resultado que
conduce a no rechazar la hipétesis nula que establece la normalidad de los residuales.
La posible autocorrelaciéon se verifico con la prueba de Breusch Godfrey del multipli-
cador Lagrange. Esta se analiz6 de 1 a 12 rezagos y en todos los casos no se rechazd
la hip6tesis nula de no autocorrelacion. Por Gltimo, se realizd la prueba de White para
verificar la homocedasticidad de los residuales. En dicha prueba se compar6 el X2 con
el valor p y no se rechazé la hipétesis nula de homocedasticidad. Segln los resultados,
los residuales del modelo VAR restringido se comportan normalmente y estan libres de
autocorrelacion y heterocedasticidad.

Luego de corroborar que los residuales son de ruido blanco, que las series histéricas
son no estacionarias y que existe equilibrio a largo plazo entre estas, se estimé el mode-
lo VAR restringido en primeras diferencias con el vector de correccién de errores rezaga-
do en un periodo. Partiendo de dicho modelo se generé la descomposicién de varianza y
la funcion de impulso-respuesta de cada variable. Ambos resultados permiten entender
la interrelacion entre las variables tanto a corto como a largo plazo. Los resultados se
generaron en un periodo de cinco anos, en el cual el segundo ano representa el corto
plazoy el quinto ano el largo plazo. La Tabla 4 presenta un resumen de las pruebas es-
tadisticas de los residuales.



Ecos de Economia
Universidad EAFIT
N° 35 - Afo 16 / julio-diciembre 2012

Tabla 4.
Analisis de lo residuales

Pruebas L

Normalldad Valor estadistico Valor p
JB (1) 2,59
JB (5) 5,09 0,0784
Autocorrelacion
ML (1) 25,42 0,4392
ML (12) 16,84 0,8874
Homocedasticidad

X2 276,27 0,3835

JB: Jarque-Bera, ML: multiplicador Lagrange, X% Chi-cuadrado

En los resultados de la descomposicion de varianza, incluidos en la Tabla 5, puede apre-
ciarse que en el segundo ano los cambios de la EFIED son explicados por la misma variable
en un 84,6%; a su vez, la TPL los explica en un 9,3%, el PIB en un 3,7%, las exportaciones
en2,1%ylaTD en 0,3%. En el quinto ano la EFIED se explica a si misma en 35,8%, mientras
que la TD la explica en 52,9%, la TPL en 8,0%, las exportaciones en 1,9%y el PIB en 1,4%.

En cuanto al segundo afno las exportaciones se explican a si mismas en 74,3% y son
explicadas por la EFIED en 18,7%, por la TD en 5,7%, por la TPL en 0,8% y por el PIB en
0,5%. En el quinto ano las exportaciones se explican a si mismas en 43,3% y son expli-
cadas por la TD en 22.4%, por la EFIED en 20%, por la tasa de participaciéon laboral en
8,7% Yy por el PIB en 5,6%.

En el caso del PIB sus variaciones durante el segundo periodo se explican en 63,1%
por la misma variable, en 22,2% por las exportaciones, en 8,1% por la EFIED, en 6,6%
porla TD y en 0% por la TPL. En el quinto periodo los cambios en el PIB se explican en
51,0% por dicha variable y en 24,3% por la TD, en 12,1% por la EFIED, en 10,4% por las
exportaciones y en 2,1% por la TPL.

La TD se explica a si misma en 73,5% durante el segundo periodo, mientras que la EFIED
la explica en 14,1%, la TPL en 6,1%, las exportaciones en 5,4% y el PIB en 0,9%. En el
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quinto periodo la TD se explica en 45,6%, mientras que la TPL la explica en 29,9%, la
EFIED en 18,7%, las exportaciones en 3,6% y el PIB en 2,2%.

En el caso de la TPL sus cambios durante el segundo periodo se explican en 54,9% por
la misma variable, en 17,7% por la EFIED, en 10,3% por las exportaciones, en 10,1% por
la TD y en 7% por el PIB. En el quinto periodo los cambios en la tasa de participacion
laboral se explican en 38,2% por dicha variable y se explican en 37,2% por la EFIED, en

15,2% por la TD, en 5,8% por las exportaciones y en 3,7% por el PIB.

Tabla 5.

Analisis porcentual de la descomposicion de varianza

LNEFIED
Periodos E.E. LNEFIED LNEX LNPIB LNTD LNTPL
2 0,13 84,58 2,10 3,72 0,27 9,33
5 0,26 356,79 1,87 1,43 52,88 8,03
LNE
Periodos E.E. LNEFIED LNEX LNPIB LNTD LNTPL
2 0.09 18,70 74,27 0,47 5,74 0,82
5 0,13 20,00 43,33 5,59 22,41 8,66
LNPIB
Periodos E.E. LNEFIED LNEX LNPIB LNTD LNTPL
2 0,02 8,08 22,15 63,13 6,64 0,00
5 0,04 12,12 10,40 51,02 24,34 2,12
LNTD
Periodos E.E. LNEFIED LNEX LNPIB LNTD LNTPL
2 0,12 14,09 5,41 0,90 73,53 6,06
5 0,17 18,72 3,63 2,47 45,59 29,89
LNTPL
Periodos E.E. LNEFIED LNEX LNPIB LNTD LNTPL
2 0,03 17,71 10,28 7,04 10,10 54,86
5 0,04 37,21 5,75 3,66 15,19 38,19

Orden Colesky: LNEFIED, LNEX, LNPIB, LNTD, LNTPL, E.E. - Error estandar
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Las siguientes figuras presentan la funciéon de impulso-respuesta de las cinco variables.
Se aplico la metodologia de descomposicion Cholesky con una desviacion estandar.
En la primera linea de figuras se incluyen las respuestas acumuladas de la EFIED con
respecto a si misma y con respecto a las demas variables. Durante los primeros dos
periodos los impactos de todas las variables resultaron positivos; sin embargo, en el
quinto periodo las exportaciones, el PIB y la TPL resultaron negativos. La TD reflejé una
relacion positiva e incremental entre el tercero y el quinto periodo.

En la segunda linea de figuras aparecen las respuestas acumuladas de las exportacio-
nes con respecto a si mismas y con respecto a las demas variables. Los impactos de la
EFIED, el PIBy la TPL fueron positivos durante los primeros dos periodos, mientras que
el impacto de la TD resulté negativo para dichos anos. En el quinto periodo todos los
impactos fueron positivos, excepto el de la TD.

La tercera linea de figuras incluye las respuestas acumuladas del PIB con respecto a si
mismo y con respecto a las demas variables. En los primeros dos periodos los impactos
fueron positivos para la EFIED y para las exportaciones, y negativos para la TD. En el
quinto periodo la EFIED y la TD reflejaron impactos positivos, mientras que las exporta-
ciones registraron impacto negativo. La TPL no reflejé impacto con respecto al PIB ni en
el segundo ni en el quinto periodo; sin embargo, en el tercero y en el cuarto periodo el
impacto fue positivo.

En la cuarta linea de figuras aparecen las respuestas acumuladas de la TD con respecto
a si misma y con respecto a las demas variables. Durante los primeros dos periodos los
impactos de todas la variables resultaron negativos y en el quinto periodo el impacto de
las exportaciones resultd positivo, el PIB no reflejé impacto y la TPL reflejé un impacto
negativo.

La quinta linea de figuras presenta las respuestas acumuladas de la TPL con respecto a
si mismay con respecto a las demas variables. La EFIED y el PIB reflejaron impactos po-
sitivos durante los primeros dos periodos; a su vez, las exportaciones y la TD registraron
impactos negativos durante dichos anos. En el quinto periodo la EFIED, las exportacio-
nesy la TD tuvieron impactos positivos, mientras que el PIB reflej6 un impacto negativo.
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La funcion de impulso-respuesta de la EFIED, las exportaciones, el PIB, la TD
y la tasa de participacion laboral de Puerto Rico
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5. Conclusiones

En el modelo VAR se encontraron cuatro ecuaciones cointegradas, lo cual indica que

existe equilibrio a largo plazo entre las variables. Las series histéricas se mueven de

forma compacta en el transcurso del tiempo. Entre los hallazgos principales de la des-

composicién de varianza se destaca que tanto a corto como a largo plazo la entrada

de flujos de inversion extranjera directa sirve para explicar el comportamiento de todas

las variables. A corto plazo la EFIED sirve para explicar el 18,7% de las exportaciones,
el 17,7% de la TPL, el 14,1% de la TD y el 8,1% del PIB, mientras que a largo plazo sirve
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para explicar el 37,2% de la TPL, el 20% de las exportaciones, el 18,7% de la TD y el
12,1% del PIB.

La variable que mejor explico el comportamiento de la EFIED a corto plazo fue la TPL,
con 9,3%, mientras que la variable que mejor explicd dicha conducta a largo plazo fue
la TD, con 52,9%. En el caso de las exportaciones la variable que mejor explicdé su com-
portamiento a corto plazo fue la EFIED, con 18,7% y la variable que mejor explicé su
conducta a largo plazo fue la TD, con 22,4%.

La variable que mejor explicd el comportamiento del PIB a corto plazo fue la de exporta-
ciones, con 22,2%, mientras que a largo plazo fue la TD, con 24,3%. En el caso de la TD,
la variable que mejor explicé su comportamiento a corto plazo fue la EFIED, con 14,1%,
y la variable que mejor explicd su conducta a largo plazo fue la TPL, con 29,9%. La EFIED
resulté ser la variable que mejor explica el comportamiento de la TPL tanto a corto plazo,
con 17,7%, como a largo plazo, con 37,2%.

Los resultados evidencian la fuerte interrelacion que existe entre la EFIED, las expor-
taciones y el PIB con el mercado laboral en Puerto Rico. A largo plazo la TD explica el
20% o mas del comportamiento de la EFIED, las exportaciones y el PIB. A su vez, a largo
plazo la TPL explica el comportamiento de la TD en 30%. Por lo tanto, aumentos con-
secutivos en la EFIED podrian reducir significativamente la TD e incrementar el interés
detos puertorriquenos por ingresar a la fuerza laboral. A su vez, incrementos en el nivel
de exportaciones asociados con la EFIED podrian aumentar la TPL, lo que conduciria a
incrementos en el crecimiento econémico y mejoras en los niveles de ingreso y calidad
de vida de los puertorriquenos.

El modelo de crecimiento econdémico de la Isla, basado en la atraccion de IED y en las
exportaciones, es adecuado. Sin embargo, para reducir la TD e incrementar la TPL se re-
comienda diversificar e innovar las politicas que se utilizan para atraer flujos de inversion
extranjera directa a Puerto Rico, tomando en consideracion que el nivel de integracion de
las companias externas con la economia local ha sido minimo. Entre las recomendaciones
principales se encuentran: promover la innovacion en industrias de alta tecnologia y de
servicios, desarrollar un capital humano altamente cualificado, promover los eslabona-
mientos interindustriales y mejorar e incrementar los servicios locales y de exportacion
(Ruiz, 2004; Lawrence & Lara, 2006; Rivera, 2006; Ruiz, 2006a; Ruiz 2006b).
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Del mismo modo, se recomienda considerar las estrategias de desarrollo y crecimiento
econdmico que han utilizado otras jurisdicciones, como Singapur e Irlanda, para impul-
sar sus economias. Entre las estrategias principales que integran la interrelacion de las
variables consideradas se encuentra la diversificacion de las exportaciones en términos
de productos y servicios, y la diversificacion de socios comerciales. También es necesario
que Puerto Rico sea capaz de anticipar y prepararse para enfrentar los posibles cambios
y amenazas politicas y econémicas que puedan ocurrir tanto a nivel local como interna-
cional, con el proposito de minimizar el riesgo y evitar cambios abruptos negativos en
su entorno econémico y en las variables incluidas en esta investigacion (Collado, 2009).

El estudio comprueba que para cumplir con las recomendaciones indicadas es necesario
reevaluar y hacer mas competitiva la politica publica que se utiliza para promover la atrac-
cion de flujos de capital externo a la isla. Algunos ejemplos serian: minimizar las contribu-
ciones del tipo de industrias que conviene atraer, mejorar la infraestructura y los servicios
que demanda el sector industrial, monitorear y atender las necesidades particulares de los
conglomerados y facilitar la incorporacion y uso de tecnologia en los sectores de interés.

En futuras investigaciones seria interesante comparar la interrelacion de las variables
analizadas en otras jurisdicciones, para luego realizar una comparacion entre paises. Se
pueden anadir variables al modelo tales como el nivel de apertura, los salarios, el tama-
no del mercado, la distribucion de ingreso, el balance entre el capital local y el capital
extranjero y la productividad de los factores de produccion, entre otras.
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