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Resumen: Este trabajo estudia los efectos de impulsos tecnológicos reflejados en
cambios anticipados y no anticipados en la productividad factorial to-
tal sobre las fluctuaciones macroeconómicas en Puerto Rico. Con estos
fines, se emplean técnicas bayesianas para estimar los parámetros del
proceso tecnológico de un modelo de equilibrio general dinámico y es-
tocástico de la familia de modelos de Ciclos Económicos Reales de
Hansen (1985) con datos macroeconómicos de Puerto Rico. Se halla
que los impulsos tecnológicos en la Isla tienen efectos amplificadores
sobre la producción y las horas de trabajo, pues impulsos de pequeña
o moderada magnitud resultan en fluctuaciones de mayor magnitud en
estas variables. Por otro lado, se estima que el paso del Huracán Maŕıa
resultó en una reducción de 4.2 puntos porcentuales en la productivi-
dad factorial total en el cuarto trimestre de 2017, el cual está asociado
con contracciones de hasta 9 puntos porcentuales en la producción y
de 7 puntos porcentuales en las horas de trabajo en el mismo periodo.

Abstract: This paper studies the effects of technology shocks reflected in an-
ticipated and unanticipated changes in total factor productivity over
macroeconomic fluctuations in Puerto Rico. For these purposes, Baye-
sian techniques are used to estimate the parameters of the technology
process of a dynamic and stochastic general equilibrium model of the
Hansen Real Economic Cycle Model family (1985) with macroeconomic
data from the Island. It is found that technology shocks on the Island
have amplifying effects on production and hours worked, as small or
moderate magnitude impulses results in fluctuations of greater mag-
nitude in these variables, although the effects are not very persistent.
On the other hand, it is estimated that the effects of Hurricane Maria
resulted in a 4.2 percentage point reduction in total factor productivity
in the fourth quarter of 2017, which is associated with contractions of
up to 9 percentage points in production and 7 percentage points in
working hours in the same period.
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236 ESTUDIOS ECONÓMICOS https://doi.org/10.24201/ee.v36i2.419

1. Introducción

Desde mediados del siglo XX, la economı́a de Puerto Rico ha pasado
por un sinnúmero de etapas y procesos que han influenciado de ma-
nera directa sus fluctuaciones macroeconómicas. Partiendo del pro-
grama industrial conocido como Operación Manos a la Obra,1 el cual
transformó la función de producción agregada de una intensiva en el
factor trabajo en sus etapas iniciales, a una intensiva en capital, hasta
el periodo de la sección 936 del Código de Rentas Internas federal,2 la
poĺıtica económica en la Isla ha sido una de corte mayormente indus-
trial. Ésta ha tenido como objetivo principal la atracción de empresas
extranjeras con un alto nivel de tecnoloǵıa (Dietz, 1989).

No obstante, la expiración total de los incentivos provistos por la
sección 936 en el año 2006, junto a otros factores como el mal manejo
de fondos públicos, el alto nivel de deuda pública y de emigración, en
especial de mano de obra especializada, junto a la crisis inmobiliaria
de Estados Unidos en 2008, han llevado a la Isla a un espiral rece-
sionario del cual se le ha hecho muy dif́ıcil salir (Rodŕıguez, 2017).
Esto se ha exacerbado más aún luego del huracán Maŕıa en 2017, que
dio a conocer lo vulnerable y lacerada que están las instituciones y la
estructura interna de la Isla.

Por otra parte, las poĺıticas estabilizadoras locales y sus alcances
son muy limitadas. Aparte del gran nivel de endeudamiento del Go-
bierno Central y los Municipios, se debe señalar que, por mandato
constitucional, el presupuesto a final de cada año fiscal (entiéndase el
31 de junio) debe estar balanceado.3 Esto limita en gran medida el
alcance de la poĺıtica fiscal a nivel local (Rodŕıguez, 2017). Por otro
lado, el sistema monetario y el sector externo están atados a Esta-
dos Unidos (Rodŕıguez y Toledo, 2007), las tasas de desempleo han

1 Operación Manos a la Obra fue un programa de desarrollo basado en la

industrialización, mediante la inversión externa, orientado hacia la exportación.

El mismo se basó en subsidios en forma de construcción de edificios para venta o

arrendamiento a empresas privadas por debajo de su valor de mercado y en la Ley

de Incentivos Industriales de 1947, la cual eximı́a del pago de contribuciones mu-

nicipales, sobre la propiedad, de arbitrios y patentes a empresas que cualificaran

(Dietz, 1989).
2 Esta sección permitió que subsidiarias de corporaciones estadounidenses es-

tablecieran operaciones en Puerto Rico sin pagar impuestos federales sobre las

ganancias repatriadas a la casa matriz.
3 Véase el Art́ıculo VI: Disposiciones Generales, Sección 7, de la Constitución

del Estado Libre Asociado.



EFECTOS REALES DE IMPULSOS https://doi.org/10.24201/ee.v36i2.419 237

sobrepasado por mucho tiempo los dos d́ıgitos y el nivel de transfe-
rencias es tan alto que ocupa aproximadamente el 50% de los ingresos
de la Isla.

Dado el muy poco alcance de las poĺıticas fiscales y monetarias,
las poĺıticas industriales han asumido una mayor importancia al anali-
zar las fuentes de las fluctuaciones macroeconómicas en Puerto Rico
a nivel histórico. Particularmente, Dietz (1989) señala que el tipo de
poĺıtica industrial que ha predominado en la Isla ha consistido en la
atracción de capital externo, comenzando con la Ley de Incentivos
Industriales y Manos a la Obra. Rodŕıguez (2017) señala que la es-
trategia de crecimiento basada en atracción de capital extranjero ha
resultado en un aumento en la vulnerabilidad de la economı́a local a
choques externos. Esto fue aparente en la década de 1970, cuando la
economı́a empezó a experimentar problemas de estancamiento luego
de haber crecido a tasas de sobre 4% en promedio en el periodo de
expansión de la posguerra (1947-1973). Catalá (1998) señala que las
causas de la desaceleración de la economı́a en la década de 1970 con-
sisten en el agotamiento de las ventajas de la fase expansiva anterior,
tales como mano de obra barata y petróleo a bajo costo.

En respuesta al estancamiento de principios y mediados de la
década de 1970, se creó la sección 936 del Código de Rentas Internas
Federal en 1976. Este estatuto provéıa a empresas extranjeras exen-
ciones contributivas sobre las repatriaciones de ganancias a su casa
matriz. El objetivo de esta sección era atraer capital externo y tec-
noloǵıa, principalmente de empresas intensivas en capital. La mayor
parte de estas empresas se concentraron en el sector de manufactura
de alta tecnoloǵıa, particularmente en las industrias de farmacéuticos
y productos qúımicos. Por instancia, la contribución o el peso rela-
tivo del sector de manufactura en el producto nacional bruto en 1970
era de 25.4%. Para 1980, esta cifra hab́ıa aumentado a 48.1%. Dietz
(1989) señala que Puerto Rico se convirtió en la década de 1980 en un
eslabón de gran rentabilidad para las farmacéuticas a nivel mundial
por la capacidad de poner a prueba sus productos sin mayores res-
tricciones y producir en un ambiente menos regulado que en Estados
Unidos, a la vez que alrededor del 50% de sus ganancias se generaban
en la Isla.

Por otro lado, Toledo (2006) afirma que la industria de produc-
ción de medicinas a nivel local, compuesta mayormente por farma-
céuticas beneficiarias de los incentivos de la sección 936, produćıa el
24% de todas las medicinas en Estados Unidos en 1997 y el 21% en
el 2002. Además, al ser una industria intensiva en capital y estar
compuesta por empresas estadounidenses, ésta se ve afectada por las
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innovaciones tecnológicas desarrolladas en Estados Unidos.

Dicho esto, nuestra hipótesis principal establece que los cambios
tecnológicos, ya sea anticipados como no anticipados, tienen efectos
de magnitud y persistencia significativa sobre las fluctuaciones macro-
económicas en la Isla. La razón principal para esto estriba en que
cualquier impulso de tipo tecnológico genera desplazamientos posi-
tivos en la función de producción agregada, pues éstos resultan en
aumentos en la productividad total de los factores. Este aspecto ha
sido planteado, desde la década de los ochenta, como fuente de las
fluctuaciones económicas (Toledo, 2006) bajo el esquema anaĺıtico de
Ciclos Económicos Reales (CER).

En este trabajo examinamos el rol de los cambios tecnológicos
no anticipados como fuente de las fluctuaciones macroeconómicas en
Puerto Rico. Para estos fines, se emplea un modelo de equilibrio
general dinámico estocástico (DSGE, por sus siglas en inglés) y se
estiman los parámetros del modelo utilizando técnicas bayesianas.
El modelo estimado es una versión del modelo de CER de Hansen
(1985). El mismo se destaca de otros modelos de la escuela de CER por
incorporar el supuesto de mano de obra indivisible, el cual establece
que los individuos firman contratos con las empresas para trabajar
una cantidad fija de horas por periodo.

La solución del modelo a ser estimado consiste en unas leyes de
movimiento de las variables endógenas que muestran cómo se com-
portan las variables en respuesta a choques aleatorios exógenos. Estos
impulsos aleatorios son los que generan las fluctuaciones de las varia-
bles macroeconómicas. Dado que nuestro interés principal consiste en
los impulsos tecnológicos, la única fuente de las fluctuaciones en nues-
tro modelo son cambios tecnológicos aleatorios, lo cual es consistente
con la hipótesis principal de la escuela de CER.

La estimación de algunos de los parámetros de este modelo con
técnicas bayesianas tiene varias ventajas. En particular, al confrontar
el modelo utilizado con datos agregados, es posible evaluar la capaci-
dad del modelo para explicar los oŕıgenes de las fluctuaciones, al eva-
luar su bondad de ajuste a los datos. Por otra parte, se hace posible
una caracterización completa de la incertidumbre de los estimados del
modelo mediante la construcción de intervalos de credibilidad para los
estimados (Elekgad et al., 2006).

En la próxima sección se hace un recuento histórico de la teoŕıa
macroeconómica, con el propósito de ubicar en tiempo, espacio y re-
levancia la teoŕıa base de este trabajo: los ciclos económicos reales.
La tercera parte discute una adaptación detallada del modelo pro-
puesto por Hansen (1985) que se ajusta al caso de Puerto Rico y a las
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hipótesis que se quieren contrastar. Ésta se presenta bajo el esquema
de los modelos de equilibrio general dinámicos y estocásticos (DSGE).
Las secciones subsiguientes presentan la metodoloǵıa de estimación
del modelo, una descripción de los datos utilizados, los resultados y
el análisis de estos. Finalmente se discuten las conclusiones y posibles
implicaciones de poĺıtica pública.

2. Ciclos económicos reales y modelos DSGE: un recuento
histórico

En este trabajo, se emplea un modelo DSGE para estudiar el impacto
de avances tecnológicos sobre las fluctuaciones macroeconómicas en
Puerto Rico. Estos modelos son dinámicos, pues los agentes en la
economı́a toman decisiones a través del tiempo y existen rezagos en
las relaciones entre las variables económicas. Por otro lado, son es-
tocásticos, pues la economı́a está sujeta a choques exógenos aleatorios
que inducen a los y las agentes a reajustar sus planes óptimos y por
ende causan que la economı́a se desvié de su tendencia de largo plazo.
También son consistentes con equilibrio general, pues la resolución de
los modelos requiere la existencia de un equilibrio único para todos
los mercados en la economı́a (Sims, 2011).

El modelo DSGE que se emplea en este trabajo pertenece a la
familia de los modelos de CER desarrollados por Hansen (1985). Dicho
modelo se diferencia de otros desarrollados por la escuela de CER, ya
que incorpora el supuesto de mano de obra indivisible. Este supuesto
implica que los individuos no pueden variar su oferta de mano de
obra de manera flexible, pues están restringidos por contratos que
los comprometen a proveer una cierta cantidad de mano de obra por
periodo. Por ende, las fluctuaciones en las horas de trabajo dependen
exclusivamente del número de personas empleadas. Este supuesto
se introduce dada la observación de que, en la realidad, la mayoŕıa
de los individuos trabajan a tiempo completo o están desempleados.
El mismo implica que los individuos no pueden sustituir consumo de
bienes por consumo de ocio, pues estos proveen una cantidad fija de
mano de obra por periodo según estipula el contrato. Hansen (1985)
también propone un modelo en el que los individuos cuentan con
perfecta flexibilidad para variar su oferta de mano de obra, por lo
que pueden ajustar libremente el tiempo que desean trabajar.

Hasta donde tenemos conocimiento, este es el primer trabajo
que aplica técnicas basadas en estad́ıstica bayesiana para estimar un
modelo DSGE para la Isla. Este método es un estándar en la lite-
ratura económica para estimar dichos modelos, siendo los trabajos de
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Shorfheide (2000) Lubik y Schorfheide (2005) los estudios seminales
que emplean dicho método para generar estimados de los paráme-
tros de estos. Por otro lado, el trabajo de Smets y Wouters (2007)
constituye una de las primeras y más influyentes aplicaciones de la
técnica al emplearla para estimar los parámetros de un modelo DSGE

para la economı́a de Estados Unidos. En este trabajo, los autores
muestran que el modelo es capaz de competir con los modelos de vec-
tores autoregresivos en términos de poder de proyección. McKnight
et al. (2020) estiman un modelo de equilibrio general con funda-
mentos Nuevo Keynesianos y mercados incompletos para comparar
las preferencias de los bancos centrales en Latinoamérica, particular-
mente en Brasil, Chile, Colombia, México y Perú, utilizando técnicas
bayesianas. De los resultados de la estimación se desprende que solo
en México los impulsos tecnológicos constituyen una fuente significa-
tiva de las fluctuaciones económicas relativa a las otras fuentes de las
fluctuaciones en el modelo.

Borda y Wright (2016) estiman un modelo DSGE con técnicas
bayesianas para estudiar el impacto de desastres naturales sobre las
fluctuaciones macroeconómicas en el Caribe y Centroamérica. De
los resultados de la estimación, los autores concluyen que los páıses
del Caribe están mejor preparados ante desastres naturales que los
centroamericanos. Particularmente, los terremotos tienden a tener
efectos de largo plazo sobre el ciclo económico en los páıses cen-
troamericanos, pero en los del Caribe. Por otro lado, los huracanes o
tormentas tienen efectos de corto plazo y no permanentes tanto en el
Caribe como en Centroamérica.

El modelo de CER de Hansen es apropiado para estudiar los ciclos
económicos en Puerto Rico, dado que el gobierno local no ha tenido
control sobre las herramientas de poĺıtica fiscal y monetaria, y ha
concentrado sus esfuerzos en la ejecución de poĺıticas industriales o
por el lado de la oferta. De esta manera, se puede hacer referencia
al cambio tecnológico como una de las principales, sino la principal,
fuente de las fluctuaciones económicas en la Isla. Esto ha implicado
que la productividad total de los factores sea un factor clave en el
crecimiento económico, por lo que los cambios tecnológicos esperados
e inesperados cobran importancia por encima de las demás fuentes de
las fluctuaciones en el estudio de éstas. En un análisis de 127 páıses,
Hall y Jones (1998) muestran que Puerto Rico es la economı́a con el
nivel más alto de productividad factorial total de entre 110 economı́as
nacionales.4 Alameda y González (2001) estiman que cerca del 32%
del crecimiento económico de Puerto Rico entre 1947 y 1999 se debió

4 No obstante, este alto nivel de productividad medido por el residual se puede
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directamente a la productividad factorial total.5

En este trabajo adoptamos el supuesto de mano de obra indi-
visible. El supuesto alterno de mano de obra divisible (versión más
simplista del modelo de Hansen) implica que los individuos pueden
escoger libremente la cantidad de horas que decidan trabajar por
periodo. Este no ha sido el caso en Puerto Rico, pues en la vasta
mayoŕıa de los casos, los individuos firman contratos con las empre-
sas para trabajar una cantidad de horas fija. Por ende, gran parte de
las fluctuaciones en las horas de trabajo a nivel agregado han sido por
variaciones en el margen extensivo (cambio en número de personas
empleadas) y no en el margen intensivo (cambio en horas trabajadas
promedio). Hansen (1985) muestra que las variaciones en horas de
trabajo a nivel agregado se pueden descomponer entre variaciones en
la cantidad de personas empleadas (margen extensivo) y variaciones
en las horas trabajadas en promedio (margen intensivo). Al utilizar
esta descomposición, este autor halla que el 55% de las variaciones en
las horas trabajadas son explicados por variaciones en el número de
personas empleadas, mientras que un 20% son explicadas por varia-
ciones en las horas de trabajo promedio y el resto a la covarianza
entre ambos.

Utilizando datos del sector de la manufactura desde el 2000 a
razón mensual, particularmente las horas de trabajo y la cantidad
de personas empleadas en establecimientos en este sector, realizamos
de manera similar una descomposición de la varianza de las horas de
trabajo.6 De este ejercicio, obtenemos que sobre el 98% de las varia-

atribuir, según los autores, a que el producto interno bruto está sobrestimado

debido al mecanismo de transferencia de precios de las empresas multinacionales

de Estados Unidos con operaciones en la Isla.
5 Sin embargo, en la etapa de alta tecnoloǵıa (1977-1992), los autores estiman

que el aumento en la productividad factorial total fue de apenas 0.8%. Estos

establecen que el aumento de los activos intangibles registrados en los libros de

las corporaciones 936 y no en inversión en capital f́ısico limitó el crecimiento de

la productividad en este periodo.
6 Utilizamos datos desde el 2000 porque este año constituye la última obser-

vación disponible de estos datos para la Isla, a la vez que no existen datos de

las horas de trabajo en otros sectores. La descomposición se realiza estimando

un modelo de regresión con la variable dependiente siendo las horas de trabajo y

las variables independientes siendo las horas promedio por trabajador y la canti-

dad de personas empleadas, medida por la encuesta de establecimientos. Luego,

se aplica la técnica ANOVA para obtener la proporción de la variación total en

las horas de trabajo que puede ser explicada de manera individual por las ho-
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ciones en las horas de trabajo en la manufactura de Puerto Rico, desde
el 2000, pueden ser explicadas por variaciones en el número de per-
sonas empleadas; mientras que el restante se explica por variaciones
en las horas trabajadas promedio. Dada esta observación, se subraya
la importancia de adoptar el supuesto de mano de obra indivisible.
De esta manera, se podrá tomar en cuenta que la vasta mayoŕıa de
los ajustes en la demanda de trabajo ocurren en el margen extensivo.

Adicional a esto último, el supuesto de mano de obra indivisible
cobra relevancia en el contexto de Puerto Rico en el periodo de la
sección 936. Como se mencionó antes, la mayor parte de las empresas
atráıdas por esta poĺıtica industrial se concentraban en el sector de
manufactura de alta tecnoloǵıa. En términos generales, los contratos
de empleo en estas empresas se estipulan de manera que el empleado
trabaje aproximadamente la misma cantidad de horas por periodo.

En la sección que sigue se presenta el modelo y se obtienen sus
condiciones de equilibrio. En la sección posterior se presentan resul-
tados de las simulaciones del modelo calibrado con datos de Puerto
Rico. Finalmente, en la última parte de este trabajo se presentan las
conclusiones e implicaciones de poĺıtica pública.

3. Modelo

En el modelo propuesto por Hansen (1985), a diferencia de otros mo-
delos del paradigma de CER, los individuos enfrentan una restricción
en sus preferencias por ocio debido a que estos deben trabajar una
cantidad fija de horas por periodo o estar desempleados. Los mismos
firman contratos con las empresas para proveer una cantidad fija de
horas de trabajo h0 por periodo con probabilidad αt. Este contrato
es en śı mismo un bien que puede ser intercambiado, por lo que el
individuo recibe una compensación independientemente de si trabaja
o no. Este supuesto implica que las empresas proveen un tipo de
seguro por desempleo.

ras promedio por trabajador y la cantidad de personas empleadas. Los datos y

resultados se han incluido en el apéndice.
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3.1. Familias

La economı́a está poblada por una masa unitaria de familias. La
familia representativa en esta economı́a escoge una combinación de
consumo ct y ocio lt para maximizar el valor esperado de la utilidad
a lo largo de su tiempo de vida sujeto a restricciones de recursos.
El problema intertemporal estándar del individuo se puede expresar
como:

max E0

∞
∑

t=0
βtu (ct, lt) (1a)

Sujeto a yt = ztk
θ
t h

1−θ
t , (1b)

zt+1 = γzt + ∈t+1 (1c)

kt+1 = (1 − δ) kt + it. (1d)

yt ≥ ct + it. (1e)

En la función objetivo, β es un factor de descuento que ilustra la
impaciencia de los individuos con respecto a sus preferencias intertem-
porales. Dado que β < 1, los individuos valorarán más el consumo
presente que el consumo futuro. La dotación de tiempo por periodo
para cada individuo se normaliza a 1, por lo que aquella cantidad de
tiempo que el individuo no trabaje será devotada a tiempo de ocio
(lt = 1 − ht). La primera restricción es la función de producción con
kt siendo el capital utilizado en la producción, ht la cantidad de mano
de obra medida en horas de trabajo y λt una variable aleatoria que
representa el nivel de tecnoloǵıa en la economı́a. Aśı mismo, θ es
la fracción de capital utilizada en la producción, mientras que 1 − θ
es la fracción de mano de obra, lo que implica que esta función de
producción exhibe rendimientos constantes de escala. Por otro lado,
(1c) representa la evolución de la tecnoloǵıa en la economı́a, la cual se
asume que sigue un proceso AR(1), con t+1 representando un impulso
de tecnoloǵıa con media cero y varianza constante. Las últimas dos
restricciones representan la evolución del capital, con δ siendo la tasa
de depreciación e it siendo la inversión, y una restricción de factibi-
lidad, la cual establece que todo lo que se produce debe ser al menos
consumido o invertido.



244 ESTUDIOS ECONÓMICOS https://doi.org/10.24201/ee.v36i2.419

La forma funcional de u(ct, lt) consiste en la especificación de
aversión constante al riesgo (Arrow, 1965), la cual se expresa como:

u (ct, lt) = log ct + A log lt (2)

Esta especificación es consistente con el supuesto de preferencias
convexas, pues la tasa marginal de sustitución7 entre ambos, el con-
sumo de bienes y de ocio, es decreciente en el ocio. Esto asegura que
el problema de optimización sea cóncavo y tenga una solución bien
definida (no soluciones de esquina). Dado que los individuos trabajan
una cantidad fija de horas h0 con probabilidad αt o están desemplea-
dos con probabilidad 1 − αt, la utilidad esperada en el periodo t se
puede expresar como:

u (ct, αt) = α (log ct + A log (1 − h0))

+ (1 − α) (log ct + A log (1− h0)) (3)

Aqúı, αt = ht/h0 pues la cantidad de horas trabajadas a nivel
agregado por periodo es la fracción de individuos empleados en ese
periodo por el tiempo fijo de trabajo que todos proveen por perio-
do, es decir, ht = αth0 (McCandless, 2008). Por ende y como se
indicó anteriormente, las fluctuaciones en las horas trabajadas de-
penden exclusivamente del número de individuos empleados, es decir,
de la fracción de empleados αt, pues todos trabajan la misma can-
tidad de horas (h0) si en un periodo son empleados por la empresa
representativa. Luego, (2) se simplifica a:

u (ct, lt) = log ct +
A log (1 − h0)

h0
(1 − lt) (4)

Sustituyendo esta forma funcional de la utilidad del individuo en
el problema intertemporal estándar y combinando las restricciones de
recursos, el problema de optimización del individuo se expresa como:8

max E0

∞
∑

t=0
βt (log ct + Bht) (5a)

Sujeto a ct + kt+1 = ztk
θ
t h1−θ

t + (1 − δ) kt (5b)

7 La misma está dada por -
dct

dlt
=

Act

lt
8 Utilizamos B = A log(1−h0)

h0
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Este es un problema intertemporal estándar, cuyas variables de
control son ct, ht y kt+1. Este problema se puede resolver por el
método de Lagrange, siendo el lagrangiano:

£ = E0

∞
∑

t=0
βt [log ct + Bht]

+λt

[

ct + kt+1 − (1 − δ) kt − ztk
θ
t h

1−θ
t

]

(6)

Las condiciones de primer orden están dadas por:

∂£/∂ct = 1/ct + λt = 0 (7)

∂£/∂ht = B − λt (1 − θ) ztk
θ
t h

−θ
t = 0 (8)

∂£/∂kt+1 = Btλt − Etβ
t+1λt+1 (1 − δ)

−Etβ
t+1λt+1θzt+1k

θ−1
t+1 h1−θ

t+1 = 0 (9)

Dividiendo las primeras dos condiciones de primer orden y rea-
grupando tenemos:

1
ct

= B

(1−θ)ztkθ
t
h−θ

t

(10)

Finalmente, la primera condición de equilibrio se puede expresar
como:9

ct =
(1−θ)ztkθ

t h
−θ
t

B
(11)

Esta condición implica que, en equilibrio, el consumo debe ser
proporcional al salario y a la cantidad fija de horas que el individuo
trabaje.

Reagrupando la tercera expresión, tenemos:

Btλt = Etβ
t+1λt+1

[

(1 − δ) + θzt+1k
θ−1
t+1 h1−θ

t+1

]

⇒ λt = βEtλt+1

[

(1 − δ) + θzt+1k
θ−1
t+1 h1−θ

t+1

]

(12)

9 (1−θ)ztkθ
t h

−θ
t

B
=

(1−θ)ztkθ
t h

−θ
t

ht
ht

B
=

(1−θ)ztkθ
t h

1−θ
t

Bht
= (1−θ)yt

Bht



246 ESTUDIOS ECONÓMICOS https://doi.org/10.24201/ee.v36i2.419

Recordando que λt = − 1
ct

, la segunda condición de equilibrio

toma la forma:10

1 = βEt
ct

ct+1
[(1 − δ) + rt+1] (13)

A esta condición se le conoce como la ecuación de Euler, la cual
establece que, en equilibrio, la utilidad marginal del consumo presente
debe ser igual a la utilidad marginal esperada del consumo futuro
tomando en cuenta la tasa de interés esperada y la depreciación del
capital.11 Esta condición implica que el beneficio marginal del con-
sumo presente debe ser igual a su costo marginal (Sims, 2011). El
costo de aumentar el consumo en el presente es la deuda en la que
incurre (o el ahorro que pierde) para financiar dicho consumo.

3.2. Empresas

Las empresas en la economı́a producen un bien homógeneo y operan
en un mercado perfectamente competitivo. La condición de primer
orden para el problema de la empresa está dada por:

∂
∂kt

(

ztk
θ
t h

1−θ
t − wtht − rtkt

)

= θztk
θ−1
t h1−θ

t −rt = 0 (14)

θztk
θ−1
t h1−θ

t = rt (15)

Por lo que, en equilibrio, el pago al factor capital será igual a su
producto marginal. Esta ecuación constituye la condición de equili-
brio en el mercado de factores. La condición de equilibrio en el mer-
cado de trabajo se obtiene de manera análoga.

3.3. Equilibrio

Las condiciones de equilibrio en el modelo están dadas por las solu-
ciones al problema de optimización intertemporal de las familias, por
las restricciones de recursos y la solución al problema de optimización
de la firma, la cual es también la condición de equilibrio en el mer-
cado de factores. En equilibrio, dado que las familias son idénticas

10 En la sección 2.2 mostramos que, en equilibrio, rt = θztk
θ−1
t h1−θ

t
11 En este caso, rt está definida como la tasa bruta de interés de la inversión.

La tasa de interés real neta se obtiene restando la depreciación a la tasa real bruta:

rreal,t = rt − δ
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y hay una masa unitaria de las mismas, se reemplazan las variables
individuales de familia en minúscula por las mismas en mayúscula, in-
dicando que representan valores agregados. De esta forma, las condi-
ciones de equilibrio en esta economı́a están constituidas por:

1 = βEt
ct

ct+1
[(1 − δ) + Rt+1] (16)

Ct = (1−θ)yt

B Ht
(17)

Ct + Kt+1 = ztK
θ
t H1−θ

t + (1 − δ) Kt (18)

Rt = θztK
θ−1
t H1−θ

t (19)

wt = (1 − θ) ztK
θ
t H−θ

t (20)

Yt = ztK
θ
t H1−θ

t (21)

ln zt+1 = γ ln zt + ∈t+1 (22)

Las primeras dos ecuaciones son la solución al problema de op-
timización intertemporal de las familias con respecto al capital y al
consumo, la tercera es la restricción presupuestaria de la familia y las
restantes son las condiciones de equilibrio en los mercados de capital
y mano de obra, la función de producción y el proceso que describe
la evolución de la tecnoloǵıa, respectivamente.

3.4. Calibración

La resolución del modelo presentado consiste en una serie de leyes o
ecuaciones de movimiento para las variables endógenas a través del
tiempo. Para hallar estas leyes de movimiento, también llamadas fun-
ciones de poĺıtica, es necesario asignarles valores fijos a los parámetros
del modelo. De esta manera, el modelo podrá ser resuelto con una
técnica numérica.12 Es importante señalar que en este trabajo se
calibran algunos parámetros y se estiman otros.

Los valores a los que se deben fijar los parámetros a ser calibrados
tienen que ser consistentes con observaciones reales, particularmente

12 La técnica numérica utilizada en este trabajo es la de Blanchard y Kahn

(1980).
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con observaciones de crecimiento en el largo plazo y evidencia mi-
croeconómica de las preferencias de los individuos (Gomme y Lkhag-
vasuren, 2013). Las fuentes de los valores con que se calibran los
parámetros son variadas. Estos valores pueden ser calculados uti-
lizando datos agregados. Los demás parámetros provienen de otras
dos fuentes principales: 1) estudios microeconómicos, tales como en-
cuestas de uso del tiempo; y 2) reglas para elegir valores, las cuales
consisten en escoger valores de ciertos parámetros, de forma que las
relaciones que se observan en los modelos son consistentes con las que
se observan en los datos (McCandless, 2008). Además, cabe señalar
que el modelo es calibrado a una frecuencia trimestral.

El cuadro 1 presenta los parámetros del modelo a ser calibrados
con los respectivos valores que se le asignan a los mismos en el proceso
de calibración. En particular, al parámetro del factor de descuento
se le asigna un valor de 0.99,13 el cual es estándar en la literatura e
implica una tasa de interés real anualizada de 4% en el estado esta-
cionario. Como es estándar en la literatura de CER, el parámetro de la
tasa de depreciación del capital se calibra como el valor de la propor-
ción de la inversión al acervo de capital en el estado estacionario.14

Esta proporción asumió un valor promedio de 0.0619 entre el primer
semestre de 1980 y el tercer trimestre de 2019.15 Los parámetros A y
h0 se calibran para asegurar que, en el estado estacionario, el tiempo
de trabajo represente aproximadamente un tercio del tiempo total.
Según McCandless (2008), la mano de obra en el estado estacionario
bajo mano de obra divisible está dada por:

13 Este es un valor estándar al cual se suele fijar dicho parámetro, debido a que

valores iguales o mayores a uno implican que los individuos seŕıan indiferentes

entre consumir más en el presente o consumir más en el futuro. Varios estimados

de este parámetro en el pasado confirman que el parámetro es menor, pero cercano

a uno (Hansen y Singleton, 1983). En este particular, escoger una distribución

previa para este parámetro no seŕıa posible a menos que la previa tenga un alto

grado de informatividad, pues previas con varianzas grandes pudieran resultar en

valores estimados para los cuales no existe una solución estable para el modelo

(valores iguales o mayores a uno).
14 La serie de capital es estimada con la expresión recursiva: kt+1 = (1 − δ) kt

+it = kt + (it − Depreciacion realt) con el valor inicial siendo la inversión

interna bruta de capital fijo en 1940, la cual constituye la observación más antigua

de esta serie para la Isla.
15 Apéndices Estad́ısticos del Informe Económico al Gobernador, Junta de

Planificación.
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HSS = 1

1+ A
1−θ

[

1− βδθ

1−β(1−δ)

] (23)

Al igualar esta expresión a 1
3

y sustituir los valores de los paráme-
tros calibrados, se resuelve esta expresión para A. Una vez obtenido
A, se combina (23) con la expresión de la mano de obra en el estado
estacionario bajo mano de obra indivisible, dada por:

HSS = 1−θ

B
[

1− βδθ

1−β(1−δ)

] (24)

Igualando esta expresión con (23) y sustituyendo el valor obteni-
do para A, se puede despejar para el valor de h0. El resultado de
este ejercicio resulta en valores de 1.91 para A y 0.582 para h0. Si
se asume que el d́ıa tiene 24 horas, esta calibración es consistente
con una jornada laboral fija de 8 horas.16 El cuadro 1 muestra los
parámetros a ser calibrados junto con sus respectivas calibraciones.

Cuadro 1
Parámetros calibrados

Parámetro β δ A h0

Valor 0.99 0.0619 1.91 0.582

Fuente: Elaboración propia.

4. Metodoloǵıa de estimación

Esta sección presenta la técnica utilizada para estimar los parámetros
restantes en nuestro modelo, como también para generar medidas de
incertidumbre sobre los estimados. Aparte del método de calibración
estándar, existen un sinnúmero de estrategias para determinar los va-
lores de los parámetros de un modelo DSGE. Particularmente, Chris-
tiano y Eichenbaum (1992) emplean el método de momentos genera-
lizados para estimar los parámetros de un modelo de ciclos económicos

16 Realizamos la calibración de esta manera dado que la mayoŕıa de los empleos

que crearon las corporaciones 936 en la etapa de alta tecnoloǵıa eran empleos a

tiempo completo y para tomar en cuenta el posible trabajo adicional que realizan

los empleados a tiempo parcial en otras empresas con fines completar una jornada

laboral de 8 horas.
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reales, mientras que Altug (1989), McGrattan (1994), Kim (2000) e 
Ireland (2001) emplean el método de máxima verosimilitud de in-
formación completa para estimar modelos DSGE de distintas escalas. 
Este constituye uno de los métodos de estimación basados en es-
tadı́stica frecuentista más utilizados para estimar modelos DSGE. A 
diferencia de estos trabajos, en éste empleamos un método basado 
en estadı́stica bayesiana para generar estimados de los parámetros 
de nuestro modelo. Entre los trabajos que emplean este método se 
destacan los seminales de Schorfheide (2000), Otrok (2001) y Dejong 
et al. (2000), y los trabajos de Lubik y Schorfheide (2005), Onatski 
y Williams (2004), Adolfson et al. (2008), entre otros.

A diferencia del enfoque frecuentista de la estadı́stica, el cual 
establece que el parámetro de interés es una cantidad fija pero des-
conocida, el enfoque bayesiano establece que el parámetro varı́a de 
acuerdo con una distribución de probabilidad. Esta distribución de 
probabilidad es conocida como la distribución previa o priori. En la 
macroeconomı́a, este enfoque para estimar los parámetros de modelos 
DSGE tiene varias ventajas. En particular, el enfoque bayesiano res-
ponde a la crı́tica presentada por Lucas (1976), la cual plantea que los 
parámetros de las relaciones económicas agregadas no se mantienen 
constantes a través del tiempo y luego de la implementación de distin-
tas polı́ticas. Al asumir que los parámetros no son constantes y que 
tienen una variación descrita por una distribución de probabilidad, 
el enfoque bayesiano provee en su esencia una solución directa a la 
incógnita presentada por esta crı́tica. Por otro lado, se hace posible 
una caracterización completa de la incertidumbre sobre los paráme-
tros estimados mediante la construcción de intervalos de credibilidad 
para estos (Elekdag et al., 2006).

4.1. La estrategia bayesiana de estimación

El enfoque bayesiano consiste en actualizar información de los pará-
metros del modelo, resumida por una distribución previa. Esto se 
lleva a cabo luego de observar una muestra de datos macroeconómi-
cos. El resultado de este ejercicio es la distribución actualizada, tam-
bién conocida como la distribución posteriori de los parámetros. Esta 
distribución de probabilidad, por estar condicionada en los datos ob-
servados, refleja el conocimiento de los parámetros luego de observar 
los datos. Una vez que se obtiene la distribución posteriori, se pueden 
generar estimados de los parámetros al tomar muestras de esta dis-
tribución y calcular el promedio de los promedios de las muestras. Por 
la ley fuerte de los números grandes, este valor converge al parámetro 
de interés para suficientes replicaciones de un algoritmo de muestreo

´
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particular. Por otro lado, el teorema del ĺımite central asegura la
precisión de las aproximaciones realizadas de la media, a medida que
aumenta el tamaño de la muestra observada (Schorfheide, 2000). En
este trabajo, el algoritmo de muestreo que utilizamos para generar
estimados de los parámetros del modelo, partiendo de la distribución
posteriori, es el de paseo aleatorio de Metropolis Hastings (RWMH, por
sus siglas en inglés).

En particular, cuando se hacen disponibles nuevas observaciones
de datos agregados en un periodo, éstas son incorporadas en el con-
junto de información. El conocimiento que se tiene de los parámetros,
resumido por la distribución previa, es actualizado para obtener la
distribución posteriori. Sea Θ el vector que contiene los parámetros
del modelo a ser estimados, el cual toma la forma:

Θ = [γ, σ∈] (25)

Donde σ∈ es la desviación estándar del impulso tecnológico. El
conjunto de información en el periodo t, denotado por Xt es un
conjunto de series de tiempo históricas que se puede expresar como
Xt = {yt, Xt−1}. Éste incluye los valores observados de la serie en
el periodo t y las observaciones de las series en todos los periodos
anteriores. Si el conocimiento de los parámetros previo a la obser-
vación de la muestra Xt y condicional en los datos observados en el
pasado está descrito por la distribución previa P (Θ), entonces la dis-
tribución posteriori o condicional en la observación de la muestra en
t está dada por P (Θ|Xt). Por el teorema de Bayes, esta distribución
se puede expresar como:

P (Θ|Xt) = P (Xt|Θ,Φ)P (Θ)
P (Xt)

(26)

Donde Φ es un vector que contiene los parámetros calibrados,
P (Xt|Θ, Φ) se conoce como la función de verosimilitud de los paráme-
tros condicional en los datos observados y P (Xt) es la distribución
marginal de los datos, la cual se define como:17

P (Xt) =
∫

P (Xt|Θ, Φ)P (Θ) dΘ

17 Esta distribución se define de tal manera que la distribución posteriori inte-

gre a 1.
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En particular, la distribución posteriori es proporcional a la vero-
similitud de los parámetros del modelo y de la distribución previa
impuesta sobre los parámetros,18 por lo que es posible escribir:

P (Xt|Θ, Φ) ∝ P (Xt|Θ, Φ)P (Θ) (27)

Una vez evaluada la función de verosimilitud, la distribución pos-
teriori está caracterizada por la propiedad de proporcionalidad luego
de definir distribuciones previas. La representación estado-espacial
del modelo está dada por:

yt = HSt + υt (28)

St = φ (Θ, Φ)St−1 + φ∈ (Θ, Φ)∈t (29)

Donde yt es el vector de variables observadas y St es el vector de
variables de estado implicadas por el modelo en su forma log-linear
incluyendo sus expectativas, las cuales no son observables. En el caso
particular de nuestro modelo, este vector toma la forma:

St =
[

ĉt, r̂t, ŷt, ĥt, ŵt, ẑt, k̂t+1, Etr̂t+1, Etĉt+1

]

(30)

Donde x̂t representa la desviación porcentual de la variable xt de
su estado estacionario. La ecuación (28) es conocida como la ecuación
de medición, donde H es una matriz fija que asocia las variables
observadas con las variables implicadas por el modelo y vt representa
el error de medición. En el caso de nuestro modelo, yt representa
las desviaciones observaciones porcentuales de la producción de su
tendencia de largo plazo estimadas por el filtro Hodrick-Prescott de un
lado.19 Si el modelo está en su forma log-linearizada alrededor de un
estado estacionario, es decir, si todas las variables en el modelo están
expresadas en desviaciones porcentuales de sus estados estacionarios y

18 Por un factor de proporcionalidad igual a la inversa de la verosimilitud

marginal de los datos P (Xt).
19 Se utiliza el filtro Hodrick-Prescott de un lado y no la versión más popular

de dos lados. Dado que el filtro de dos lados utiliza observaciones tanto pasadas

como futuras para estimar la observación del ciclo en el presente, el mismo no se

puede aplicar para estimar modelos DSGE, puesto que la estimación es recursiva

y solo toma en cuenta datos del pasado para producir estimados del ciclo en el

presente.
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las series macroeconómicas observadas son desviaciones porcentuales
de una tendencia de largo plazo, estas pueden utilizarse como medidas
de las variables implicadas por el modelo (Pfeifer, 2014). En este caso,
H seŕıa una matriz identidad. La ecuación (27) representa la solución
de expectativas racionales de nuestro modelo en forma logaŕıtmica
lineal. Las matrices φ y φε son funciones de los parámetros del modelo
y εt es el vector de los impulsos estructurales.

El error de medición vt captura las fluctuaciones de la variable
observada que no son explicadas por las variables de estado, debido a
posibles errores de medición en los datos utilizados. De acuerdo con
Pfeifer (2014), la inclusión de errores de medición en el modelo cons-
tituye una forma de tomar en cuenta posibles faltas de especificación
cuando los datos violan las restricciones ecuacionales implicadas por
el modelo (Del Negro y Schorfheide, 2009; Sargent, 1989).

Si las distribuciones de los errores de medición vt, de los impulsos
estructurales∈t y del estado inicial del modelo S0 son normales y éstos
están independiente e igualmente distribuidos, entonces el algoritmo
del Filtro de Kalman puede ser utilizado para evaluar la función de
verosimilitud y caracterizar por completo la distribución posteriori.

4.2. El filtro de Kalman y evaluación de la función de verosimilitud

Dado que las variables de estado en el modelo son parcialmente no
observables y al estas definir la función de verosimilitud en la repre-
sentación estado-espacial del modelo, no es posible evaluar la función
de verosimilitud de manera anaĺıtica, pues la función de verosimili-
tud de la representación estado-espacial del modelo es P (Xt, St|Θ),
mientras que la deseada es P (Xt|Θ) (Herbst y Schorfheide, 2015).
Aplicando el filtro de Kalman, se puede filtrar las variables parcial-
mente no observadas St en P (Xt, St|Θ) para solo tener la función de
verosimilitud en términos de las variables observadas Xt.

Si en el estado inicial las observaciones y las variables de estado
son independientes y condicionales en los parámetros, entonces desde
el primer periodo hasta el último de las series observadas, el algoritmo
del filtro de Kalman se puede resumir en el siguiente teorema (West
y Harrison, 1997).

Teorema 1:

Si la posteriori de las variables de estado en t−1 es P (St−1|Xt−1, Θ, Φ)
= N (S̄t−1|t−1, Pt−1|t−1), con vt ∼ I.I.DN (0,Σv), εt ∼ I.I.DN (0,Σε)

y S0(S̄0|0, P0|0) en la representación de espacio de estados del modelo
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dada por las ecuaciones (3) y (4), entonces la distribución previa de
las variables de estado es P (St|Xt−1, Θ, Φ) = N (S̄t|t−1, Pt|t−1), con:

S̄t|t−1 = φ(Θ, Φ)S̄t|t−1 (31)

Pt|t−1 = φ(Θ, Φ)Pt−1|t−1φ(Θ, Φ)
′
+φ∈

∑

∈ φ′
∈ (32)

La verosimilitud marginal de las variables observadas en t está
dada por P (yt|Xt−1, Θ, Φ) = N (ȳt|t−1, Ft|t−1), con:

ȳt|t−1 = H S̄t|t−1 (33)

Ft|t−1 = H Pt|t−1H
′ +

∑

u (34)

Análogamente, la verosimilitud de las variables observadas en t
condicional, en las variables de estado y en la muestra Xt−1, está
dada por P (yt|St, Xt−1) = N (CSt, Σu). Luego de observar yt, la
distribución posteriori de los estados en el periodo t toma la forma:

P (St|Xt, Θ, Φ) = P (St|yt, Xt−1, Θ, Φ) = N (S̄t|t, Pt|t) (35)

S̄t|t = S̄t|t−1+Pt|t−1H
′F−1

t|t−1

(

yt − ȳt|t−1

)

(36)

Pt|t = Pt|t−1−Pt|t−1H
′F−1

t|t−1
H Pt|t−1 (37)

Hemos incluido la demostración de este teorema en el apéndice.
Una vez que se genera una secuencia de densidades marginales

P (yt|Xt−1, Θ) mediante el filtro, la función de verosimilitud deseada
puede ser obtenida generando proyecciones del sistema estado-espacial
periodo por periodo (Guerrón Quintana y Nason, 2012), por lo que
la función de verosimilitud del modelo log-lineal se puede expresar
como:

P (Xt|Θ, Φ) = P (yt, Xt−1|Θ, Φ) =
T
∏

t=1
p(yt|Xt−1, Θ, Φ) (38)

Combinando la función de verosimilitud obtenida con la dis-
tribución previa de los parámetros, se completa la caracterización de
la distribución posteriori de los parámetros del modelo y es posible
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obtener estimados de estos tomando la media de las medias en mues-
tras repetidas de esta distribución mediante el algoritmo de paseo
aleatorio RWMH.

4.3. Simulación de la distribución posteriori mediante el algoritmo
RWMH

Con fines de obtener estimados de los parámetros de nuestro modelo,
a partir de la distribución posteriori, generamos una secuencia de
muestras de esta distribución mediante el algoritmo RWMH. El nombre
del algoritmo proviene de la ecuación de movimiento de las muestras
generadas, la cual toma la forma de un paseo aleatorio:

Θl = Θ̂l−1 + ul (39)

Donde Θl representa una actualización propuesta para la mues-
tra Θl−1 y ul ∼ I.I.DN (0kx1, c

2Σl), con k siendo la cantidad de
parámetros a ser estimados. Partiendo de la ecuación (37) se observa
que E[Θl] = Θl−1 y V ar(Θl = V ar(ul) = c2Σl, lo que implica que
la media de la distribución propuesta es la localización de la cadena
y su varianza se aumenta por un factor de escala c, el cual se puede
ajustar para controlar la proporción de muestras que son aceptadas
para actualización por el algoritmo. En particular, el algoritmo se
puede resumir en los siguientes pasos (Guerrón Quintana y Nason,
2012):

1. Seleccionar un valor de Θ̂0 para inicializar el algoritmo de
Metropolis Hastings. Con el fin de determinar este valor, se emplea
una rutina de optimización numérica de la verosimilitud,20 por medio
del cual se generan estimados de la moda de la distribución posteriori
que resulta en un valor máximo del logaritmo de esta distribución.
La misma es utilizada como el valor inicial de las cadenas de Markov.

2. Evaluar la función de verosimilitud en este vector inicial Θ̂0

utilizando el filtro de Kalman. Esto genera un estimado inicial de la

verosimilitud del modelo, dada por P (Xt|Θ̂0, Φ).

3. Se propone una actualización Θ1 de Θ̂0, la cual toma la forma

Θ1 = Θ̂0 + u1 y se obtiene la verosimilitud P (Xt|Θ1, Φ), mediante el
filtro de Kalman al inicializarlo en Θ1.

20 La rutina utilizada en este trabajo es csminwell, elaborada por Christopher

Sims, disponible en http://sims.princeton.edu/yftp/optimize/.
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4. El algoritmo acepta la actualización Θ1 con probabilidad dada
por:

α = min
{

P (Xt|Θ1,Φ)P (Θ1)

P (Xt|Θ̂0,Φ)P (Θ̂0)
, 1

}

(40)

Si la actualización propuesta aumenta el valor de la densidad
posteriori, entonces P (Θ1|Xt) > P (Θ̂0|Xt) y la actualización es acep-
tada con probabilidad igual a uno. En este trabajo ajustamos el
factor de escala c para obtener una tasa de aceptación de las mues-
tras propuestas para actualización de entre 0.20 y 0.30 de acuerdo
con Roberts et al. (1997) y Guerrón Quintana y Nason (2012), por
cada cadena del algoritmo RWMH.

Los pasos 2 al 4 del algoritmo producen la distribución posteriori
P (Θl|Xt) generando muestras que toman la forma {Θl}

N
l=1, donde N

es la cantidad de muestras generadas de una distribución parecida a
la posteriori. De estas muestras se pueden obtener estimados de los
parámetros tomando las medias o medianas de estas distribuciones
(Elekdag et al., 2006). El número de muestras generadas debe es-
cogerse de forma tal que se asegure la convergencia del simulador. El
algoritmo de simulación converge cuando una muestra de la cadena de
Markov tiene aproximadamente la misma distribución que una mues-
tra tomada directamente de la posteriori (Schorfheide, 2000). En la
próxima sección discutimos nuestra selección de distribuciones previas
para los parámetros a ser estimados.

4.4. Distribuciones previas seleccionadas

Schorfheide (2000) establece que la selección de distribuciones pre-
vias para los parámetros a ser estimados se puede llevar a cabo por
introspección para reflejar conocimiento previo acerca de la validez
de las teoŕıas económicas en la realidad. Adicional a esto, las pre-
vias seleccionadas reflejan conocimiento anterior acerca de la posible
localización del parámetro (Haider y Khan, 2008).

Particularmente, en este trabajo calibramos algunos parámetros
y estimamos otros con el propósito de evitar posibles problemas de
identificación. Iskrev (2008) señala que algunos parámetros son dif́ı-
ciles de identificar partiendo de los datos disponibles o ya existe un
consenso en la literatura acerca de sus valores.

En nuestro estudio, como ya se ha discutido, los parámetros que
calibramos son el factor de descuento β, la tasa de depreciación de
capital δ, mientras que aquellos a estimarse son la fracción de capital
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utilizada en la producción θ, el coeficiente de autocorrelación de la
tecnoloǵıa γ y la desviación estándar del impulso tecnológico.

En particular, el parámetro de la fracción de capital utilizada en
la producción θ es calculado tomando la fracción del ingreso que han
recibido los empleados en la Isla,21 en ĺınea con Kydland y Prescott
(1982). Entre 1980 y 2019, esta proporción asumió un valor promedio
de 0.7416 en la Isla, por lo que la fracción promedio de ingresos que
reciben los propietarios de capital asume un valor de 0.2504, el cual
es el valor que asignamos al parámetro θ como media previa en la
estimación de este parámetro.22

Para los parámetros γ y θ seleccionamos una distribución beta
no informativa, con una media de 0.5 con una desviación estándar
de 0.2. Estos parámetros deben ser menores a 1 para asegurar la
estabilidad del modelo,23 por lo que la distribución beta constituye
una distribución previa ideal al restringir los parámetros a asumir
valores en el intervalo [0,1]. Para el parámetro de la fracción de capital
utilizada en la producción de θ escogemos una distribución beta no
informativa, con media previa igual a 0.2504 (valor del promedio de
la serie desde 1980 a 2019) y desviación estándar de 0.2.

Para el parámetro de la desviación estándar del impulso tec-
nológico seleccionamos una distribución gamma invertida con una
media de 0.01 y una desviación estándar de 4. Esta distribución es
utilizada con frecuencia como previa para desviaciones estándares por
su caracteŕıstica de no informatividad (Gelman, 2006).

21 La fracción de ingresos recibidos por los empleados se estima como la pro-

porción de la suma de las compensaciones a empleados e ingresos procedentes

de la propiedad a la suma del producto nacional bruto y la depreciación menos

los impuestos indirectos. Estas series son tomadas del Apéndice Estad́ıstico del

Informe Económico al Gobernador, producido por la Junta de Planificación.
22 El valor de esta proporción en el 2019 fue de 0.3704, lo cual se alinea más

con los valores observados para Estados Unidos y América Latina. Dado que

el periodo de estimación se extiende desde 1980, utilizar el promedio ayuda a

compensar los periodos del pasado, en los que el parámetro asumió valores más

bajos porque la producción fue más intensiva en mano de obra. No obstante, los

resultados cualitativos de las simulaciones no se alteran al variar el parámetro en

dicho rango.
23 El factor de descuento β puede ser levemente mayor a 1 sin alterar la es-

tabilidad del modelo. No obstante, γ = 1 implica un paseo aleatorio para la

tecnoloǵıa, por lo que los choques serán permanentes y las respuestas de las varia-

bles ante estos impulsos no serán estables.
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4.5. Datos

Los datos utilizados en la estimación del modelo son las desviaciones
porcentuales del Producto Nacional Bruto de su tendencia de cre-
cimiento, entre el tercer trimestre de 1980 y el tercer trimestre de
2019. Esta serie, la cual se muestra en la gráfica 1, fue estimada
mediante el filtro Hodrick-Prescott de un solo lado, fijando el valor
de la penalidad de variación en 1 600, valor sugerido por Hodrick y
Prescott (1981) para datos trimestrales.

Gráfica 1
Ciclo del PNB real en Puerto Rico estimado por el filtro

Hodrick-Prescott de un lado

Fuente: Elaboración propia.

Dado que en la Isla no existen estimados de las cuentas nacionales
a razón trimestral, en esta serie fue estimada la metodoloǵıa de in-
terpolación de Alameda (2007).24 La misma consiste en estimar una
ecuación de regresión con datos anuales del producto bruto como

24 Esta metodoloǵıa consiste en estimar una regresión entre el PNB real a

razón anual y un ı́ndice de actividad económica como el producido por la Junta

de Planificación de Puerto Rico o por el Banco de Desarrollo Económico. Luego,

se multiplica el ı́ndice de actividad económica a razón trimestral por el coeficiente

estimado asociado al ı́ndice, lo que resulta en un estimado del producto nacional

bruto a razón trimestral.
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variable dependiente y el Índice de Actividad Económica25 producido
por la Junta de Planificación como variable independiente junto con
una variable tendencia. El estimado trimestral del Producto Nacional
Bruto real se obtiene al multiplicar los coeficientes estimados por el
ı́ndice a razón trimestral.

5. Resultados

Tanto los estimados de los parámetros, como los intervalos de cre-
dibilidad para éstos fueron obtenidos generando 400 000 muestras de
la distribución posteriori mediante el algoritmo RWMH en el programa
Dynare. Esta cantidad de muestras tomadas de la posteriori ayuda
a asegurar la convergencia de los parámetros. Se implementan dos
cadenas de Markov y se ajusta el factor de escala para alcanzar una
tasa de aceptación de las actualizaciones propuestas de 0.20 a 0.40,
según sugerido por Gelman (2006). A continuación, se presentan
los resultados de los estimados de los parámetros y las funciones de
impulso repuesta generadas a partir de los mismos.

5.1. Estimados de los parámetros

El cuadro 2 presenta las distribuciones previas asignadas a los pará-
metros junto con los estimados posterioris de la media y el intervalo
de credibilidad de 90%. Para el parámetro de la autocorrelación del
proceso tecnológico gamma se obtiene un estimado de 0.7993 con un
intervalo de credibilidad de 90% entre 0.6887 y 0.9128. Este esti-
mado representa un valor más bajo que el usualmente asignado a
este parámetro (entre 0.90 y 0.95), y constituye evidencia de que los
impulsos tecnológicos en la Isla tienen efectos de menor persistencia
comparados con los efectos de impulsos tecnológicos que se observan
en modelos calibrados de forma estándar.

25 El Índice de Actividad Económica es un promedio ponderado de cuatro

indicadores económicos asociados a actividades productivas. En el caso del Índice

de Actividad Económica producido por el Banco de Desarrollo Económico, estos

cuatro indicadores son el empleo asalariado no agŕıcola en cantidad de personas,

las ventas de cemento en bolsas, la generación de enerǵıa eléctrica en kilovatios

y las ventas de gasolina en litros, por lo que el mismo está basado en cantidades

reales. A su vez, el mismo guarda un 95% de correlación con el Producto Nacional

Bruto real a razón anual (Alameda, 2007). Es por esto que dicho ı́ndice constituye

una medida proxy de la actividad productiva a razón trimestral, lo que hace que

el mismo sea una variable de interpolación adecuada.
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Con respecto al parámetro de la desviación estándar del impulso
tecnológico, el estimado de su media posteriori es de 0.0068 con un
intervalo de credibilidad de 90% entre 0.0048 y 0.0088. Este esti-
mado es robusto a la desviación estándar previa que se seleccione
para el mismo. Hansen (1985) obtiene un valor de 0.00712 para este
parámetro, utilizando una técnica numérica para calibrar el mismo
por medio de datos de la serie de producción en Estados Unidos, de
1955 a 1984; por lo que el estimado obtenido por nosotros es menor
al obtenido por Hansen. El parámetro θ es estimado en 0.335, con
0.0909 y 0.5614 siendo los ĺımites inferiores y superiores del intervalo
de credibilidad de 90%, respectivamente.

En particular, McCandless (2008) y Sims (2011) plantean que
estimados más bajos de este parámetro implican que los mecanismos
de amplificación de los impulsos son mayores. Para el periodo es-
tudiado en este trabajo, la desviación estándar de la producción es
de 0.0224, la cual es 3.29 veces la desviación estándar del impulso
tecnológico. Para el periodo estudiado por Hansen, la desviación
estándar de la producción era 2.49 veces la desviación estándar del
impulso tecnológico, lo que sugiere que los impulsos tecnológicos en el
periodo estudiado para la Isla tienen una mayor amplificación, pues el
estimado del impulso tecnológico que generaŕıa la serie observada es
menor que aquel hallado por Hansen. En términos generales, esto im-
plica que los impulsos tecnológicos han tenido efectos amplificadores
sobre la producción en la Isla.

Cuadro 2
Distribuciones previas y estimados posterioris de los parámetros

Parámetro Distribución Media D.S. Media 90% 10%

previa previa previa posteriori

γ Beta 0.5 0.2 0.7993 0.6887 0.9128

θ Beta 0.25 0.2 0.318 0.0001 0.5238

σ∈ Gamma 0.01 4 0.0068 0.0048 0.0088

Invertida

σu Gamma 0.01 4 0.0058 0.0031 0.0084

Invertida

Fuente: Elaboración propia.
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5.2. Estimado histórico del impulso tecnológico

La gráfica 2 muestra una estimación del impulso tecnológico en nues-
tro modelo, entre el primer trimestre de 1980 y el segundo trimestre
de 2019. Este impulso tiene promedio de cero y desviación estándar
constante (igual a 0.006). Al examinar esta serie, es posible identificar
los periodos en los que han ocurrido avances tecnológicos de gran
magnitud en la economı́a de Puerto Rico. De igual forma, se puede
apreciar la dirección de los impulsos, es decir, si han sido positivos
o negativos. En el caso de que el valor del impulso sea negativo en
un periodo dado, esto implica que el impulso ocurrido resultó en una
reducción en la productividad factorial total de la mano de obra y el
capital en ese periodo.

Gráfica 2
Serie estimada del impulso tecnológico para Puerto Rico

Fuente: Elaboración propia.

Los impulsos tecnológicos de mayor magnitud ocurridos en la
economı́a pueden identificarse observando los picos o valores más altos
de esta serie en el periodo estudiado. Los picos positivos de esta serie
ocurrieron en el primer trimestre de 1990, en el primero de 1999 y en
el primero de 2018. Por otro lado, los picos negativos se presentaron
en el tercer trimestre de 1982, en el cuarto trimestre de 1998 y en el
cuarto trimestre de 2017.

De acuerdo con los resultados, en estos periodos ocurrieron los
cambios tecnológicos de mayor magnitud en la economı́a durante el
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horizonte de tiempo estudiado. Es relevante observar que los impul-
sos tecnológicos negativos sucedieron en periodos de eventos que, por
su naturaleza, resultaron en reducciones en la productividad facto-
rial total. No obstante, dependiendo del alcance y la magnitud de
estos eventos, los mismos pudieron tener un efecto rezagado sobre la
productividad factorial total.

En particular, la volatilidad del impulso tecnológico a finales de
la década de 1990 respondió a cambios en la estructura productiva
de la economı́a, como consecuencia del comienzo de una nueva fase
pos-industrial. Esta nueva fase comenzó a partir del agotamiento de
las ventajas comparativas del modelo industrial impulsado por los in-
centivos provistos por la sección 936. Este estatuto federal constitúıa
la principal fuente de incentivo para las empresas de manufactura de
alta tecnoloǵıa en la Isla, por lo que la erradicación de este estatuto
en 1996, al implicar el fin de uno de los incentivos más significativos
para estas empresas, resultó en reducciones, tanto anticipadas como
no anticipadas, en la productividad factorial total por v́ıa del cierre
o reducción en las operaciones de muchas de estas empresas26 (Ro-
dŕıguez, 2017). Al cerrar o reducir operaciones de forma inesperada,
se redujeron los salarios reales y la renta pagada por el capital en
la producción de estas empresas, lo que resultó en reducciones en
la productividad de la mano de obra empleada. Estos resultados se
alinean con los de Feliciano y Green (2017), quienes hallaron reduc-
ciones de hasta 16.7 puntos porcentuales en los salarios reales en la
manufactura y de 18.7% a 28% en la cantidad de establecimientos
en la manufactura asociados a la eliminación de la sección 936. Es-
tas reducciones en productividad también se pueden exacerbar por la
emigración de trabajadores diestros como consecuencia del cierre de

26 No obstante, el evento de la erradicación de la sección 936 no tomó de

sorpresa a muchos sectores en la economı́a, por lo que en gran parte puede ser

considerado como uno anticipado. Con fines de examinar el impacto aproximado

de la anticipación y posterior materialización de este evento, en la próxima sección

se simula el impacto dinámico de un impulso de productividad con un periodo de

anticipación. Aunque es cierto que el evento pudo haber sido anticipado con más

de un periodo de antelación, entendemos que el caso de un periodo de anticipación

es suficiente para examinar de manera aproximada las consecuencias de una an-

ticipación más temprana del evento. A pesar de esto, el cierre de muchas de las

empresas y la interrupción de transferencia tecnológica de éstas a otros sectores

ocurrieron de manera que no pudieron ser anticipados por esos otros sectores o

individuos. En este sentido, existe también un componente del impulso que no es

anticipado.
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muchas de estas empresas.

El pico negativo de mayor magnitud para el impulso tecnológico
se observó en el cuarto trimestre de 2017. El mismo responde direc-
tamente al paso del huracán Maŕıa por la Isla el 20 de septiembre
de 2017. Según los estimados obtenidos, este evento resultó en un
impulso tecnológico negativo de aproximadamente 4.1 desviaciones
estándares, lo que implicó una reducción sustancial en la produc-
tividad factorial total en la Isla como consecuencia del paso de este
fenómeno atmosférico. Otro de los picos negativos de mayor mag-
nitud en la serie ocurrió en el cuarto trimestre de 1998, posterior al
paso del huracán Georges por la Isla, el 21 de septiembre de 1998.
Durante este periodo, el estimado de la reducción inesperada en la
productividad factorial total es de 0.6%. Éstas constituyen las reduc-
ciones inesperadas en productividad más significativas en el periodo
bajo estudio.

Estos resultados constituyen evidencia de un papel significativo
de los fenómenos atmosféricos sobre las fluctuaciones macroeconómi-
cas en la Isla. Dichos eventos no solo provocan reducciones en la
cantidad de factores de producción empleados (por v́ıa de la pérdida
poblacional a consecuencia de las muertes y migración y la destrucción
de maquinaria y equipo), sino también por v́ıa de reducciones en la
productividad de ambos, la mano de obra y el capital, cuando estos se
utilizan en conjunto. La destrucción causada por los huracanes, tanto
de propiedad privada como de capital humano, resulta en una reduc-
ción significativa en la productividad de la mano de obra empleada
en este periodo al exacerbarse la falta de acceso a servicios básicos y
reducirse de manera sustancial la calidad de vida en los meses pos-
teriores a este evento. La destrucción de propiedad inmueble, como
también de propiedad mueble (maquinaria y equipo) resulta de igual
manera en una reducción en la productividad del factor capital, en
gran parte por destrucción de bienes de capital complementarios en
la producción. Adicional a esto, muchas empresas no pudieron abrir
operaciones luego del huracán por falta de enerǵıa eléctrica. La caren-
cia significativa de enerǵıa eléctrica, como consecuencia de la destruc-
ción de gran parte de la infraestructura energética de la Isla, resultó
en daño tecnológico por complementariedad entre la enerǵıa eléctrica
y otros insumos en la producción, incluyendo la mano de obra.

En particular, estos resultados se alinean con los de Borda y
Wright (2016), quienes muestran que el impacto de desastres natu-
rales sobre las fluctuaciones puede ser significativo en términos ne-
gativos, pues la producción se contrae de manera rápida y profunda
luego del paso de una tormenta o huracán, debido a la destrucción de
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una gran parte del acervo de capital del páıs. Los autores hallan que,
en los páıses del Caribe, la reducción en la producción en respuesta
al paso de tormentas o huracanes es menor que en los páıses de Cen-
troamérica. A su vez, estiman que la producción agregada vuelve a
sus niveles pre-tormenta al cabo de 5 años.

No obstante, se observa un pico positivo y de gran magnitud en
el primer trimestre de 2018, el cual responde a los primeros efectos
de la reconstrucción comenzada desde el trimestre anterior. Este pro-
ceso de reconstrucción provoca que la productividad factorial total
aumente nuevamente por v́ıa de un aumento en la remuneración a
ambos factores, pues las empresas reciben fondos para reconstrucción
y aumenta la rentabilidad de sectores claves en este proceso, como
los sectores de construcción y servicios. Una observación relevante
consiste en que este aumento de 2.9% en la productividad factorial
total en este trimestre no compensa el impacto inicialmente nega-
tivo que tiene el huracán sobre ésta; mientras que, en los trimestres
posteriores, los aumentos inesperados han estado por debajo de una
décima de punto porcentual. Lo anterior sugiere que, hasta el tercer
trimestre de 2019, los esfuerzos de reconstrucción no hab́ıan compen-
sado el daño tecnológico ocasionado por el huracán Maŕıa.

5.3. Funciones de impulso-respuesta

Las leyes de movimiento de las variables endógenas en el modelo ilus-
tran la forma en que evolucionan las variables en respuesta a choques
aleatorios exógenos en la economı́a. Son estos impulsos aleatorios
los que generan las fluctuaciones económicas de las variables en el
modelo. La respuesta de una variable a través del tiempo ante un im-
pulso aleatorio se conoce como la función de impulso-respuesta de esa
variable. En el caso de nuestro modelo, la única fuente de las fluctua-
ciones de las variables consiste en cambios aleatorios en la tecnoloǵıa,
por lo que éstas solo responden a impulsos tecnológicos.

Cabe destacar que Sims (2011) muestra que la forma de las fun-
ciones de impulso respuesta en este modelo es robusta al supuesto de
competencia en el mercado de bienes. La diferencia entre los resul-
tados de una simulación numérica del modelo estándar de CER, bajo
el supuesto de competencia perfecta, y la del mismo modelo incorpo-
rando el supuesto de competencia imperfecta, solo difieren por el valor
de los pagos a los factores de producción en el estado estacionario. No
obstante, las respuestas de las variables ante un impulso tecnológico
en ambos modelos no difieren.
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5.4. Impacto de un impulso tecnológico no anticipado

La gráfica 3 muestra las funciones de impulso respuesta estimadas
para las variables endógenas en el modelo ante un impulso tecnológico
positivo con desviación estándar de 0.0049 (desviación estimada), con
sus respectivas bandas de credibilidad bayesianas de 90%. Una ob-
servación general es que la repuesta inicial de todas las variables ante
un impulso tecnológico es positiva, como es de esperarse.

Gráfica 3
Respuestas a un impulso tecnológico no anticipado

Fuente: Elaboración propia.

Este tipo de impulso se traduce en un aumento en la produc-
tividad total de los factores, por lo que se observa que la producción
responde de manera positiva y significativa a este impulso en impacto.
Una observación que se destaca consiste en que la respuesta inicial de
la producción es mayor que el aumento en el nivel de tecnoloǵıa como
consecuencia del impulso medido por la respuesta de la variable de
tecnoloǵıa Zt ante el impulso tecnológico. Adicional a esto, se ob-
serva que los efectos del impulso tecnológico sobre la producción no
se disipan hasta luego de 30 periodos aproximadamente.

Por otro lado, este aumento en la productividad factorial to-
tal conduce a un aumento en la demanda de trabajo al aumentar la
productividad de la mano de obra, por lo que las horas de trabajo
aumentan ante este impulso. Es importante señalar que, como se
restringe a cada individuo a trabajar una cantidad de horas fija en
el modelo, este aumento en horas de trabajo es consecuencia de un
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aumento en la cantidad de individuos empleados. No obstante, la res-
puesta se disipa al cabo de 11 a 15 trimestres aproximadamente, por
lo que el impacto del impulso tecnológico puede tener una persistencia
de sobre tres años sobre el empleo.

En el caso de la respuesta del consumo, éste aumenta en im-
pacto en respuesta al impulso tecnológico, aunque el efecto mayor del
impulso se refleja al cabo de seis trimestres. El impulso tecnológico
positivo, reflejado en un aumento en la productividad factorial to-
tal, resulta en un aumento en el pago a los factores de producción
por aumentar la productividad marginal de éstos. Al aumentar el
salario real y el pago al capital, el consumo de las familias también lo
hace. Esta respuesta tiene un alto grado de persistencia, pues la varia-
ble no retorna a su estado estacionario hasta luego de 40 trimestres
aproximadamente. No obstante, el intervalo de credibilidad para esta
respuesta es más ancho para esta variable en comparación con otras,
por lo que la magnitud del efecto del impulso sobre el consumo en
impacto es incierta en este sentido. Esto se explica por la existencia
de otros factores aparte de avances tecnológicos que inciden sobre la
decisión de consumo y ocio de las familias. La respuesta de la in-
versión al impulso tecnológico es positiva, pero poco persistente. El
aumento en la inversión conduce a un incremento en la tasa de renta
o el costo del capital (rt).

Estas funciones de impulso respuesta se pueden calcular para
distintos valores del parámetro de la desviación estándar del impulso,
con el fin de aproximar el impacto de impulsos tecnológicos en pe-
riodos espećıficos sobre las variables en el modelo. Calibrando este
parámetro con el impulso observado de -0.6% en el cuarto trimestre
de 1998, en respuesta al paso del Huracán Georges, se obtiene una
contracción de 1.2% en la producción en respuesta a este impulso du-
rante este periodo, mientras que las reducciones en el consumo y el
empleo asociadas a este impulso son de 0.2% y 1%, respectivamente.

Para el cuarto trimestre de 2017, periodo en que la Isla sufre el
embate del huracán Maŕıa, se observa que el impulso tecnológico fue
de -0.0415, lo cual se puede asociar con el paso de este fenómeno. Al
calibrar la desviación estándar del impulso en este valor, se obtiene
una contracción en impacto aproximada de 8.9 puntos porcentuales
en la producción, una de 7% en las horas de trabajo y de 1.9% en el
consumo en este trimestre asociada a esta reducción inesperada en la
productividad factorial total. Esto constituye un impacto económico
sustancial como consecuencia de la pérdida de productividad asociada
al paso de este fenómeno atmosférico por Puerto Rico.

Cabe señalar que en el modelo no se toman en cuenta ciertas
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caracteŕısticas particulares de la economı́a de la Isla. Es importante
reconocer que la economı́a de Puerto Rico es una abierta al com-
ercio exterior. No obstante, dichas relaciones de comercio han sido
mayormente con Estados Unidos, pues el 86% de las exportaciones
de mercanćıas se diriǵıan a Estados Unidos hasta el 2004 y aproxi-
madamente la misma proporción proveńıa de las industrias de alta
tecnoloǵıa27 (Mart́ınez et al. 2005). De tomarse en cuenta el co-
mercio exterior en el modelo, el crecimiento que se podŕıa adjudicar
al aumento en el consumo posterior a un impulso tecnológico seŕıa
menor debido al consumo de bienes importados. No obstante, el alto
grado de apertura con Estados Unidos, al implicar que se transmiten
los avances tecnológicos de Estados Unidos a Puerto Rico, exacerba
de igual manera los efectos y persistencia de los impulsos tecnológicos
a nivel local. De esta manera, los resultados no se alteraŕıan signi-
ficativamente al tomar en cuenta el sector externo. Por otro lado,
se excluye del modelo el sector gubernamental, pues se asume que el
gasto del gobierno es cero. Dado que nuestro enfoque es en el impacto
de impulsos tecnológicos sobre las fluctuaciones de corto plazo, los re-
sultados no cambiaŕıan si se asume un nivel positivo para el gasto de
gobierno, si el mismo no se desv́ıa de su estado estacionario en el
mismo periodo en que ocurre la desviación tecnológica. No obstante,
un impulso tecnológico positivo pudiera resultar en un aumento en
los recaudos del gobierno, lo que podŕıa motivar gasto discrecional
por parte de éste al aumentar sus ingresos y, dependiendo del mul-
tiplicador del gasto gubernamental, el efecto expansivo del impulso
tecnológico inicial podŕıa ser mayor.

5.5. Impacto de un impulso tecnológico anticipado

La gráfica 4 muestra la respuesta dinámica de un impulso tecnológico
anticipado. Como se aprecia, la producción responde de manera po-
sitiva ante este evento. No obstante, esta respuesta tarda un periodo
en materializarse, mas no ocasiona un impacto sobre la producción
agregada en el periodo en que se anticipa el evento.

Una observación interesante consiste en la respuesta de las ho-
ras trabajadas ante este impulso. En el periodo en que se anticipa
el evento, las horas trabajadas y la inversión se reducen, mientras
que el consumo aumenta en impacto. Este resultado se alinea con el
de Barsky y Sims (2011), quienes de igual manera obtienen respues-

27 En el 2019, las exportaciones hacia Estados Unidos constituyeron un 75%

del total.
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tas negativas para estas variables en impacto ante anticipaciones o
noticias de impulsos tecnológicos positivos.

El comportamiento de estas variables en la economı́a ante la an-
ticipación de un impulso tecnológico positivo es consistente con in-
tuición de la teoŕıa de ingreso permanente, pues ante la anticipación
de un aumento en el ingreso real y los salarios como consecuencia del
aumento en productividad, las empresas e individuos reducen horas
de trabajo y aumentan su nivel de consumo en el presente (Barsky
y Sims, 2011). Esto implica que se reducirá momentáneamente la
inversión en el periodo en que se anticipa el evento, debido a que la
producción real no aumenta hasta que se materializa el evento. Estos
autores afirman que, entre los eventos que pudieran resultar en an-
ticipaciones de cambios futuros en la productividad factorial total, se
destacan el comienzo de proyectos de investigación y desarrollo, cam-
bios en la productividad asociada a transformar inversión en nuevas
unidades de capital o impulsos realocativos (eventos que requieren
relocalizar recursos entre regiones).

Gráfica 4
Respuestas a un impulso tecnológico con un

periodo de anticipación

Fuente: Elaboración propia.

Particularmente, los impulsos realocativos anticipados pudieran
asumir una importancia particular en el contexto de la derogación
de la sección 936, la cual obligó a las empresas que recib́ıan los in-
centivos a relocalizar mucho del capital empleado en Puerto Rico a
Estados Unidos en anticipación de la derogación de los incentivos.
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En anticipación de un evento de este tipo en el futuro, las empresas
demandan una mayor cantidad de mano de obra y capital en el pre-
sente para tratar de compensar por la reducción futura anticipada en
productividad, para luego reducir la cantidad demandada de ambos
significativamente y por un periodo de tiempo considerable cuando
se materializa el evento.

6. Conclusiones

En este trabajo se presentó una versión del modelo de CER propuesto
por Hansen (1985). El mismo se diferencia de otros modelos del
paradigma al incorporar el supuesto de mano de obra indivisible, el
cual consiste en fijar la cantidad de horas que el individuo puede
trabajar por periodo, por lo que todas las fluctuaciones en las horas
trabajadas provienen de fluctuaciones en la cantidad de individuos
empleados. Utilizando técnicas bayesianas, se generan estimados de
los parámetros asociados a la evolución de la tecnoloǵıa en este mo-
delo, particularmente su autocorrelación y la desviación estándar del
impulso tecnológico.

De los estimados de los parámetros se desprende que los impulsos
tecnológicos tienen efectos amplificadores sobre la producción en la
Isla, pues la desviación estándar promedio de éstos es pequeña com-
parada con la respuesta promedio de la producción ante este impulso
en el periodo estudiado. Es decir, impulsos tecnológicos de pequeña o
moderada magnitud resultan en fluctuaciones de magnitud significa-
tiva en la producción en Puerto Rico. No obstante, por el estimado
de la autocorrelación del impulso tecnológico relativamente bajo, se
puede inferir que los efectos de estos impulsos tienden a ser más tran-
sitorios que lo asumido usualmente en la literatura, pues se le asigna
un valor más alto al mismo que el estimado en este trabajo.

Por otro lado, de la serie estimada sobre impulso tecnológico a
través del tiempo se desprende que la Isla ha experimentado periodos
de volatilidad tecnológica significativa en las últimas décadas. Parti-
cularmente, las fluctuaciones en el impulso tecnológico se intensifican
a finales de la década de 1990. Gran parte de esta volatilidad puede
ser explicada, entre otras razones, por el fin de los incentivos contribu-
tivos provistos por la sección 936, la cual representó la erradicación de
las ventajas comparativas de la fase industrial intensiva en capital y
la atracción de empresas de manufactura de alta tecnoloǵıa. Las con-
tracciones anticipadas y parte de las no anticipadas en productividad
posteriores al 2006 pueden ser explicadas por la expiración total de
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los incentivos de dicha sección, lo cual provocó la salida de empresas
del sector de manufactura de alta tecnoloǵıa y la migración de mano
de obra especializada.

Más aún, se obtiene un estimado del impulso tecnológico que re-
presentó el paso de los huracanes Georges y Maŕıa. En particular, el
huracán Maŕıa está asociado con una reducción en la productividad
factorial total de 4.2% en el cuarto trimestre de 2017. El impacto
estimado de esta reducción inesperada en la productividad factorial
total es de una contracción de aproximadamente un 9% en la produc-
ción en este periodo y de 7% en las horas de trabajo. Esto implica
que el evento del huracán Maŕıa tuvo un impacto económico signi-
ficativo por v́ıa de una reducción en la productividad factorial total.
La segunda contracción inesperada más significativa de un trimestre
a otro en la productividad total de los factores se observa en el cuarto
trimestre de 1998 y responde al paso del huracán Georges por la Isla,
en septiembre de dicho año. Estos resultados implican que los fenó-
menos atmosféricos han tenido efectos negativos y de gran magnitud
sobre la productividad factorial total en Puerto Rico, lo cual explica
una gran parte de la contracción observada durante estos periodos.

En términos generales, estos hallazgos sustentan nuestra hipóte-
sis inicial de que los impulsos tecnológicos explican una porción sig-
nificativa de las fluctuaciones macroeconómicas en la Isla. En parti-
cular, los impulsos tecnológicos, reflejados en cambios no anticipados
en la productividad total de la mano de obra y el capital, resultan en
fluctuaciones de mayor magnitud relativa a aquella del impulso tec-
nológico. De esta manera, se resalta la importancia de que se oriente
la poĺıtica económica a modernizar y adaptar la infraestructura local
con el objetivo de reducir la vulnerabilidad de la economı́a ante even-
tos que constituyen impulsos tecnológicos negativos, como lo pudieran
ser fenómenos atmosféricos u otros desastres naturales y la migración
de capital y mano de obra.

Emanuelle Alemar: emanuelle.alemar@upr.edu; Carlos A. Rodŕıguez: carlos.rodriguez

59@upr.edu
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manda en Puerto Rico y la poĺıtica monetaria de Estados Unidos utilizando

la descomposición estructural Blanchard-Quah, Análisis Económico, 32(81):
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Apéndice

Descomposición de varianza de las horas trabajadas en la manufactura

La descomposición de las horas trabajadas se realiza estimando el
siguiente modelo de regresión por mı́nimos cuadrados ordinarios, con
las variables expresadas en desviaciones porcentuales de su tendencia:

Ht = β0Nt + β1
Ht

Nt
+∈t (41)

Para obtener la contribución individual de las horas promedio
Ht

Nt
y la cantidad de personas empleadas Nt a la variación total de las
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horas trabajadas, se aplica la técnica ANOVA. Los datos utilizados en
este ejercicio se presentan en la gráfica 5.

Como se aprecia, las horas de trabajo totales y el número de
personas empleadas se mueven en la misma dirección, a la vez que
hay una divergencia entre las horas promedio y las horas totales. Por
otro lado, el cuadro 3 presenta los resultados de la descomposición de
la varianza de las horas trabajadas, donde se observa que la variación
en las horas de trabajo explicada por variaciones en la cantidad de
empleados (medido por la suma de los cuadrados asociada a esta
variable) equivale a sobre un 96% de la variación total en las horas
trabajadas entre julio del año fiscal 2000 y agosto del año fiscal 2017.

Gráfica 5
Horas trabajadas, número de personas empleadas en

establecimientos y horas promedio por trabajador
en la manufactura (julio 2000 a junio 2017)

Fuente: Junta de Planificación de Puerto Rico.
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Cuadro 3
Resultados de descomposición de la varianza de las
horas trabajadas en la manufactura por ANOVA

Grados de Suma de Valor P

libertad cuadrados

Nt 1 2,529,918,416 < 0.001

Ht

Nt
1 38,058,066 < 0.001

∈t 213 1,679,595

Fuente: Elaboración propia.

Demostración del Teorema 1

Suponga que P (St−1|Xt−1, Θ, Φ) = N (S̄t−1|t−1, Pt−1|t−1), con

vt ∼ I.I.DN (0, Σv), εt ∼ I.I.DN (0,Σε), y S0 ∼ N (S̄0|0, P0|0), en-
tonces:

E(St−1|Xt−1, Θ, Φ) = E [(φ (Θ, Φ)St−1 + φ∈ (Θ, Φ)∈t|Xt, Θ, Φ)]

= φ (Θ, Φ) S̄t−1 (42)

|V ar(St|Xt−1, Θ, Φ) = V ar(φ (Θ, Φ)St−1

+φ (Θ∈, Φ)∈t|Xt, Θ, Φ) = φ (Θ, Φ)Pt−1|t−1φ(Θ, Φ)′

+φ∈

∑

∈ φ′
∈ (43)

Por lo que la previa para St es N (S̄t|t−1, Pt|t−1), con S̄t|t−1 =

φ(Θ, Φ)S̄t|t−1 y Pt|t−1 = φ(Θ, Φ)Pt−1|t−1φ(Θ, Φ)′ + φεΣεφε
′. Con

respecto a la verosimilitud marginal,

E(yt|Xt−1, Θ, Φ) = E [(H St + Rut|Xt−1, Θ, Φ)]

= H E [St|Xt−1, Θ, Φ] = H S̄t|t−1 (44)

V ar(yt|Xt−1, Θ, Φ) = V ar [(H St + Rut|Xt−1, Θ, Φ)]

= H Pt|t−1H
′ +

∑

u (45)

Luego la verosimilitud marginal está dada por P (yt|Xt−1, Θ, Φ) =
N (ȳt|t−1, Ft|t−1), con ȳt|t−1 = H S̄t|t−1 y Ft|t−1 = HPt|t−1H

′ + Σv.
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De la misma manera, P (yt|St, Xt−1) = N (CSt, Σv). Por el teorema
de Bayes, la previa puede ser actualizada una vez que se conoce Xt

para obtener la distribución posteriori de St,

P (St|Xt, Θ, Φ) ∝ P (yt|St, Xt−1, Θ, Φ)P (St|Xt−1, Θ, Φ) (46)

= exp
{

−1
2
(yt − H St)

′ ∑−1
u (yt − H St)

}

× exp
{

−1
2

(

St − S̄t|t−1

)′
P−1

t|t−1

(

St − S̄t|t−1

)

}

(47)

⇒ logP (St|Xt, Θ)

= 1
2

′

(yt − H St) 

P−1
t|t−1

(

St − S̄t|t−1

)

]

(48)

⇒ 2 logP (St|Xt, Θ) ∝ −
[

S′
t

(

P−1
t|t−1

+ H ′
∑

u H
)

St − 2St

(

ytH
′
∑

u +S̄t|t−1P
−1
t|t−1

)]

(49)

Sea St|t = (P−1
t|t−1 + H ′ΣuH)−1(ytH

′Σu + S̄t|t−1P
−1
t|t−1) y Pt|t =

(P−1
t|t−1 + H ′ΣuH)−1, luego

2 logP (St|Xt, Θ) ∝ −
(

St − S̄t|t

)′
Pt|t

(

St − St|t

)

(50)

⇒ P (St|Xt, Θ) ∝ exp
{

−1
2

(

St − S̄t|t

)′
Pt|t

(

St − S̄t|t

)

}

(51)

Notando que Pt|t = (P−1
t|t−1 + H ′ΣuH)−1 = (Σu + H ′Pt|t−1H)−1

(ΣuPt|t−1) y recordando que Ft|t−1 = HPt|t−1H
′+Σu, entonces Σu =

Ft|t−1 − HPt|t−1H
′ y Pt|t se puede expresar como:

Pt|t =
∑

u Pt|t−1F
−1
t|t−1 (52)

Luego

V ar(St|Xt, Θ, Φ) = Pt|t = Pt|t−1

∑

u F−1
t|t−1

= Pt|t−1

(

Ft|t−1 − HPt|t−1H
′
)

F−1
t|t−1

(53)

 
[

−(yt − H St)
′∑

u

−1

−
(

St − S̄t|t−1

)
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= Pt|t−1 −Pt|t−1H
′F−1

t|t−1H Pt|t−1 (54)

y

E(St|Xt, Θ, Φ) = S̄t|t

=
(

P−1
t|t−1

+ H ′
∑

u H
)−1 (

ytH
′
∑

u +S̄t|t−1P
−1
t|t−1

)

(55)

= Pt|t

(

ytH
′
∑−1

u +S̄t|t−1P
−1
t|t−1

)

= Pt|t−1

∑

u F−1
t|t−1

(

ytH
′
∑−1

u +S̄t|t−1P
−1
t|t−1

)

(56)

= Pt|t−1H
′F−1

t|t−1yt +
∑

u F−1
t|t−1S̄t|t−1

= Pt|t−1H
′F−1

t|t−1yt +
(

Ft|t−1 − H Pt|t−1H
′
)

F−1
t|t−1S̄t|t−1 (57)

= Pt|t−1H
′F−1

t|t−1yt + S̄t|t−1 − Pt|t−1H
′F−1

t|t−1ȳt|t−1

= S̄t|t−1 +Pt|t−1H
′F−1

t|t−1

(

yt − ȳt|t−1

)

(58)

Por lo que concluimos que:

(St|Xt, Θ, Φ) ∼ N
(

S̄t|t, Pt|t

)

(59)

con:

S̄t|t = S̄t|t−1 +Pt|t−1H
′F−1

t|t−1
(yt − ȳt−1) (60)

Pt|t = Pt|t−1 − Pt|t−1H
′F−1

t|t−1HPt|t−1 (61)

Y queda demostrado el teorema 1.




