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Resumen

La presente investigacion caracteriza el comportamiento macroecondmico de la
economia boliviana y prueba el desempefio de dos modelos de Ciclos Econémicos
Reales (RBC) para una economia cerrada y sin sector gobierno. El primer modelo
(0 modelo de trabajo divisible) se caracteriza por ser un RBC bésico, donde la
oferta de trabajo depende de la teoria de oferta laboral neocléasica. El segundo
modelo (0 modelo de trabajo indivisible) modifica el supuesto de oferta laboral
neoclasica, limitando las opciones de eleccion del individuo a dos posibilidades:
trabajar un nimero determinado de horas o no trabajar. Se encuentra que la
segunda especificacion mejora notablemente la réplica de las principales variables
macroeconomicas, demostrandose la presencia de rigideces estructurales en el
mercado laboral. Finalmente, se recomienda la implementacion de una politica
integral de flexibilizacion del mercado laboral.

Palabras clave: modelo de ciclos econémicos reales, crecimiento econdmico,
ciclo econdémico, oferta laboral, rigideces.
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1. Introduccién

Los modelos de ciclos econdmicos reales (0 RBC por sus siglas en inglés') conocen un
desarrollo importante a lo largo de las Ultimas décadas. Siendo, el trabajo de Kydland y
Prescott (1982) el punto de partida para un quiebre en la agenda de investigacion
macroeconémica.

Como destaca Rebelo (2005), el aporte de Kydland y Prescott (1982) ha generado tres
cambios fundamentales en el campo de la investigacion macroecondmica. Por un lado, los
ciclos econdmicos pueden ser estudiados utilizando modelos de equilibrio general dinamicos,
modelos que se caracterizan por tener agentes que operan en mercados competitivos y que
ademas tienen expectativas racionales respecto al futuro. Por otro lado, se logra articular la
teoria del ciclo econdmico con la teoria del crecimiento, precisando que los modelos de
ciclos econdmicos deben ser consistentes con las regularidades empiricas del crecimiento de
largo plazo. Finalmente, el tercer cambio, y el mas importante, es que se puede ir més alla del
simple analisis cualitativo que dominaba el panorama macroeconémico hasta 1982. De
hecho, los modelos pueden ser calibrados a través de sus parametros y ademas, introducir
desde estudios microecondmicos hasta las propiedades de largo plazo de una economia.

Sin embargo, una de las primeras criticas que recibe el modelo basico de Kydland y
Prescott (1982) es que no contempla la evidencia empirica de ciertas regularidades
observadas en el mercado de trabajo, en particular ciertas rigideces en la oferta laboral. El
modelo basico considera una oferta laboral neoclasica cuya especificacion no incorpora
ningln tipo de rigidez.

Por ejemplo, la oferta laboral neoclasica no toma en cuenta las fluctuaciones de la tasa
de desempleo. Por otra parte, la teoria que sostiene que el Unico factor que influye la decision
de cuantas horas trabajar es el salario, mientras que la evidencia sefiala la existencia de
factores adicionales al salario. Asimismo, la teoria considera que la decision de cuanto
trabajar ocurre en el margen intensivo, sin embargo la evidencia indica que la decisién ocurre
también en el margen extensivo (véase Ball (1990) y Blundel et. al (2011)). Y finalmente, la
teoria precisa de una sustitucion intertemporal del trabajo que sea lo suficientemente grande
(efecto sustitucion supere al efecto ingreso) para explicar las fluctuaciones de oferta laboral
sin embargo, la evidencia microecondmica sugiere lo contrario es decir una sustitucion
intertemporal del trabajo pequefia (véase Ashenfelter (1984) y Ball (1990)).

En el caso de Bolivia, existe cierta evidencia que refutaria la validez de algunos
supuestos de la oferta laboral neoclasica. En particular, los estudios de Apt (1991) y Paz
(2000), demuestran que el efecto sustitucibn no domina el efecto ingreso a lo largo de la
curva de oferta laboral de boliviana. Asi como se revela, que la decision de cuanto trabajar no
responde exclusivamente al factor salario sino que contempla también otro tipo de factores
(como ser la edad, el sexo y el nivel de instruccion).

! RBC se refiere a Real Business Cycles.



En este contexto la presente investigacion busca replicar los agregados
macroeconomicos a través de un modelo RBC, que permita entender algunas regularidades y
caracteristicas de la economia boliviana y ademas permita, formular una regla de politica
econdmica. Considerando los parrafos anteriores se presentan los resultados de dos modelos
distintos: el primero considera una oferta laboral neoclasica mientras que el segundo,
modifica la oferta laboral neoclasica introduciendo rigideces a la misma. Ambos modelos se
basan en el trabajo de Hansen (1985).

La calibracion de ambos modelos permitid replicar —en estado estacionario— los
principales agregados macroecondémicos. Se compararon los ciclos simulados con los ciclos
observados confrontando cuatro aspectos de las series: i) sus volatilidades; i) sus
volatilidades relativas al producto; i) las correlaciones relativas al producto y iv) las
autocorrelaciones de primer orden. Los resultados comprueban que el modelo que contempla
rigideces en el mercado laboral mejora la capacidad para replicar las caracteristicas de la
economia boliviana. Este resultado, permite demostrar en consecuencia la presencia de
rigideces en la oferta laboral boliviana.

En general, el modelo con rigideces en el mercado laboral replica de manera
satisfactoria las variables reales de la economia de Bolivia. Por lo tanto, podria constituirse
no sélo como una base para que futuras investigaciones consideren rigideces en la oferta
laboral sino también, para la formulacion de reglas de politica destinadas a reducir las
rigideces de la oferta.

La investigacién estd estructurada de la siguiente manera: en la segunda seccidén se
realiza una revision literaria sobre los principales trabajos que incluyen modelos de ciclos
economicos reales para el caso de Bolivia; en la tercera seccion se presentan los hechos
estilizados de la economia boliviana. En la cuarta seccion se profundiza la descripcion de los
modelos simulados; en la quinta seccion se describe la calibracion de los modelos; en la sexta
seccion se presentan los resultados de la simulacion computacional. Finalmente, en la
séptima seccion se plantean las conclusiones y se sugieren extensiones tedricas y empiricas.

1. Revision literatura: modelos de ciclos econdmicos reales en Bolivia

El estudio de los ciclos econémicos reales presenta dos beneficios fundamentales al
momento de explicar aspectos relevantes del fendmeno de crecimiento econémico. Primero,
el hecho de que un modelo permita replicar los principales agregados macroecondmicos de
una economia es muy relevante, ya que de esa manera, permite conocer las principales
regularidades y caracteristicas que se desarrollan en una economia. Segundo, los modelos
RBC se constituyen en verdaderos laboratorios para el analisis de politicas economicas, ya
que la eleccion de un instrumento de politica econémica depende del impacto que tienen los
choques o shocks en las fluctuaciones econdmicas.

En el caso de Bolivia los estudios que relacionan los ciclos econémicos con el
crecimiento econdémico son relativamente escasos. En este sentido, el desarrollo de modelos
de ciclos econdmicos reales para la economia boliviana se hacen necesarios. Por otra parte, si

3



bien este campo de investigacion no ha advertido un desarrollo significativo, en particular
respecto a paises vecinos y paises desarrollados, se han producido trabajos cuyo aporte es
destacable.

Antelo (1995) es el primero en introducir la tematica de los ciclos econdmicos reales.
Si bien el trabajo no aplica precisamente un modelo RBC?, se presentan evidencias sobre el
hecho que las variables reales son persistentes, por lo tanto, causan fluctuaciones y son
importantes al momento de describir los ciclos econdmicos en Bolivia. Luego de més de una
década, Valdivia y Yujra (2009) evidencian la presencia de movimientos prociclicos entre los
principales agregados macroeconomicos y el producto, asi como obtienen indicios de la
existencia de expectativas adaptativas y racionales.

El aporte de Vargas (2010) se constituye en un importante esfuerzo de investigacion en
el campo de modelos de Equilibrio General Dinamicos (EGD), ya que la especificacion
estructural de su modelo incorpora tanto el sector fiscal como cuatro shocks estocésticos
distintos. Este trabajo confirma las evidencias acerca de la persistencia de las variables reales
en la descripcién de ciclos econdémicos de Bolivia descritas por Antelo (1995).

En estudios més recientes como Cerezo (2010) y Aliaga et. al (2011), se exploran las
capacidades de este tipo de modelos para definir reglas de decision de politica econdmica
especfficas al sector monetario v al sector fiscal.

En este contexto, el mercado laboral no ha sido estudiado en este campo de
investigacion; por lo tanto, la comprobacion de la existencia de rigideces en la oferta laboral
permite generar un aporte en dos ambitos: 1) en el ambito tedrico dado que puede
considerarse un primer paso para futuros modelos EGD que analicen el mercado laboral; y 2)
en el ambito empirico, en particular en la asignacion de una regla de decision que se adecue a
este contexto de rigidez de la oferta laboral.

En cuanto al primero, se recomienda que futuros modelos consideren rigideces en la
oferta laboral dado que podran generar modelos mas precisos, en consecuencia reglas de
politica econdmica méas validas. En cuanto al segundo, la regla de decision que se deriva de
esta situacion de rigidez es una politica de flexibilizacion de la oferta laboral que considere
tres tipos de flexibilidad: la flexibilidad de costos laborales, la flexibilidad numérica y la
flexibilidad funcional.

2. Hechos estilizados de la economia boliviana

Tanto el modelo de trabajo sin rigideces en el mercado laboral como el modelo de
trabajo con rigideces en el mercado laboral parten del supuesto de que la economia es cerrada
y sin sector gobierno. En este marco, se hacen presentes solamente dos clases de agentes: las
firmas que producen el Unico bien de la economia y las familias que consumen este Unico
bien.

2 Se utiliza un VAR para demostrar la persistencia y el co-movimiento de algunas variables reales en la economia.
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Tres series seran estudiadas: el consumo privado®, la inversion* y la suma de ambas
formara el producto (Cooley y Prescott, 1995)°. El periodo de estudio de la investigacion se
ubica entre el | trimestre de afio1990 y el 1l trimestre del afio 2013. La eleccion de este
periodo en particular se explica por el hecho de que a partir de la década de 1990 la economia
boliviana retorna a un nivel de estabilidad (considerando la crisis de los afios 1980) y por otro
lado, en este periodo se cuenta con informacion trimestral oficial del Instituto Nacional de
Estadistica (INE).

2.1. Extraccion del Componente Ciclico

Se llevaron a cabo tres pasos para extraer el componente ciclico del producto, el
consumo Yy la inversién. En el primero se desestacionalizaron las series usando el fittro X12-
ARIMA, en el segundo se obtuvieron los logaritmos naturales de las tres series
desestacionalizadas, y finalmente, en el tercero se aplicé el fittro de Hodrick y Prescott a las
variables.

El fitro X12-ARIMA es una herramienta estadistica, desarrollada por el United States
Bureau Census®, que permite desestacionalizar una serie de datos. En el caso de la economia
boliviana, Valdivia y Yujra (2009) recomiendan la desestacionalizacion de las tres variables
estudiadas ya que, éstas ultimas, tienden a ser mas dindmicas en ciertos trimestres (como el
cuarto trimestre de cada afo), y tienden a ser menos dindmicas en otros (como el primer
trimestre de cada afo).

Luego de aplicar logaritmos naturales a las series desestacionalizadas, la
descomposicion de las series fue llevada a cabo mediante el filtro de Hodrick y Prescott’. Se
generaron dos especificaciones, en la primera se utilizd un coeficiente de penalizacion de
7185, calculado por Rodriguez (2008) para datos trimestrales de la economia boliviana. La
segunda especificacion utilizd el coeficiente de penalizacion estandar de 1600, sugerido por
Hodrick-Prescott (1981) para datos trimestrales.

Luego de una comparacion de los datos arrojados por ambos célculos, se optd por el
segundo coeficiente es decir, por el coeficiente de penalizacion de 1600. La motivacion de
esta eleccion se fundamenta en el hecho de que los resultados de ambos célculos son bastante
similares, sin embargo se eligid el coeficiente de Hodrick-Prescott, dada la trascendencia e
influencia que tuvo este trabajo en el desarrollo de modelos RBC. La tabla 1 presenta los
resultados de los calculos realizados:

% Extraido del INE, dentro del PIB por tipo de gasto, como el “GASTO DE CONSUMO FINAL DE LOS HOGARES E
ISFLSH (Instituciones Sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares)”.

4 Extraido del INE, dentro del PIB por tipo de gasto, como la “FORM ACION BRUTA DE CAPITAL FIJO”.

Para modelos que presentan una economia cerrada y sin sector gobierno, los autores recomiendan sumar las variables

consumo e inversion para formar el producto en lugar de tomar el Producto Nacional Bruto (que incluye los gastos de

gobierno y las exportaciones netas). Capitulo I: “Economic Growth and Business Cycle” del libro “Frontiers of Business

Cycle Research”. 1995.

Entidad responsable de producir informacién estadistica de la poblacién y la economia estadounidense.

Hodrick R. J., and E. C. Prescott (1981). Postwar U.S. Business Cycles: An Empirical Investigation.
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Tabla 1: Caracteristicas del Componente Ciclico de las Principales Variables de la Economia Boliviana

Volatilidad® Volatili_d_ad respecto a la Correlacién**gel Autocorrelacion de
volatilidad del PIB producto orden 1
H-P = 1600 H-P = 1600 H-P = 1600 H-P = 1600
Producto 2,35 1 1 0,72
Consumo 1,39 0,59 0,69 0,67
Inversion 9,31 3,96 0,89 0,48

La volatilidad esta calculada como la desviacion estandar expresada como porcentaje.
Los parametros corresponden a la desviacion estandar relativa al producto, misma que indica el grado de
volatilidad que presenta una variable con relacion a la volatilidad presentada por el PIB.

"™ Los parametros corresponden al coeficiente de correlacion entre las variables y el PIB. Un coeficiente de
correlacion que tiende a 1 la variable lidera el ciclo econémico, por el contrario si la variable tiende a 0
esta serd una variable rezagada al ciclo del producto.

2.2. Analisis del componente ciclico del producto

Una primera caracteristica del ciclo econdmico de Bolivia es la volatilidad que presenta
el producto de 2,35 por ciento. Esta cifra es superior a la volatilidad encontrada por Cooley y
Hansen (1995) para la economia de Estados Unidos, que se ubica en 1,72 para el periodo
1954-1991. La evidencia demuestra que paises emergentes o en desarrollo tienden a presentar
volatilidades del producto mayores a paises desarrollados, sin embargo, a pesar de que la
volatilidad del producto de Bolivia es mayor a la volatilidad de la economia estadounidense,
permanece relativamente baja en comparacién a otros paises emergentes latinoamericanos®.

La Gréfica 1 permite comprobar que la baja volatiidad del producto es una
consecuencia de las modestas tasas de crecimiento del producto, que pocas veces provocaron
importantes variaciones respecto a la tendencia.

Analizando el comportamiento de la tasa de crecimiento del PIB, en la Grafica 1 se
destacan tres etapas o ciclos importantes en estos Ultimos afios. El inicio de la década de los
noventa se caracterizd por un crecimiento moderado con una tasa promedio que se ubica
alrededor del 4,4%; a finales de esta misma década, la segunda etapa se caracterizO por ser
mas bien recesiva con una tasa promedio de 2,6%; finalmente, se produce una recuperacion
de la economia en la tercera etapa, con una suerte de bonanza econdmica que se inicia al
finalizar la segunda mitad de la década pasada y continua vigente hasta ahora (5,0%
promedio). Se puede notar que en ambas etapas de bonanza economica las tasas de
crecimiento apenas superaron el crecimiento promedio de 4,0% del periodo analizado.

El consumo presenta una volatilidad menor a la del producto; de hecho, la volatilidad
del consumo representa el 60 por ciento de la volatilidad del producto (veéase Tabla 1.). Esta
cifra es consistente con la teoria de la suavizacion intertemporal del consumo de los agentes,
pero también es consistente con las volatilidades encontradas para otras economias (donde la

8 Jacobo (2002) para el periodo 1970-1997 comprueba que la volatilidad del producto de la economia boliviana (2,9) es

una de las més bajas respecto a Paraguay (5,1), Chile (4,9) y Brasil (4,2). Asimismo, Quiroz et al. (1991) encuentran que
la volatilidad del producto de Bolivia representa 0,6 veces la volatilidad del producto de Per.
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volatilidad del consumo tiende a ser menor que la volatilidad del producto). La correlacion
contemporanea entre el consumo y el producto es igual a 0,69 (véase Tabla 1.), por lo tanto
puede afirmarse que el consumo tiene un comportamiento pro-ciclico respecto al producto.

Gréfica 1: Evolucion de laTasa de Crecimiento del PIB (en porcentaje)

2 BENEN BN BN BN BN BN NREE B BN BN B B N = .
14 BN BN B BN BN BN BN W B O O B B N = N .
0

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Fuente: Elaboracién propia con base en INE, MEFP

2.3.  Analisis del componente ciclico del consumo y la inversion

Gréfica 2: Evolucion del Componente Ciclico del Consumo y la Inversion
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La inversion presenta una volatilidad cuatro veces mayor a la del producto. Sin
embargo, paises en desarrollo tienden a revelar una volatilidad de la inversion mucho mayor.
De hecho, asi como el producto no ha mostrado importantes variaciones respecto a su
tendencia y por lo tanto su volatilidad es baja, la volatilidad de la inversion tampoco ha
revelado variaciones importantes respecto a su tendencia. En la Gréfica 2 puede notarse que
el Unico periodo que revela una variacién importante es el que comienza en el tercer trimestre
del afio 1997 y termina el primer trimestre del afio 1998°. Finalmente, la correlacién entre el
producto y la inversion alcanza una cifra de 0,89 (véase Tabla 1.), dato que confirma la pro-
ciclicidad de la inversion.

°  Este periodo concuerda con las “Reformas de Segunda Generacion”, que precisamente buscaban limitar el rol del Estado

en la economia pero también atraer inversion extranjera directa, a través de la capitalizacion de empresas publicas.
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3.  Dos modelos'®

Se desarrollan dos modelos en esta seccion: el modelo de trabajo divisible que
considera una oferta laboral sin rigideces donde las preferencias del agente se ajustan en el
margen intensivo; por lo tanto el agente goza de libertad plena al momento de elegir (y
ajustar) el nimero de horas que desea trabajar. El segundo modelo, o modelo de trabajo
indivisible, limita las opciones de oferta del agente a dos opciones: trabajar a tiempo
completo o no trabajar; por lo tanto las preferencias se ajustan exclusivamente en el margen
extensivo. Adicionalmente es importante mencionar que los modelos no presentan ningin
tipo de fricciones o imperfecciones™!.

3.1. Modelo de trabajo divisible

En esta economia pueden identificarse dos tipos de agentes: primero, existe un gran
nimero de firmas que producen el Unico bien de la economia. Las firmas son modeladas
como una Unica firma representativa ya que presentan rendimientos constantes a escala y la
economia se comporta de la misma manera que si hubiera varias firmas. Y segundo, existe un
gran ndmero de familias idénticas que viven por un ndmero infinito de periodos. Dado que
las familias son idéenticas, éstas pueden también ser modeladas como una Unica familia
representativa.

4.1.1. La firma representativa

El dnico bien o producto de la economia es generado por una firma representativa que
renta el capital y el trabajo de las familias. Su funcién de produccién viene descrita por una
funcion de tipo Cobb-Douglas con acceso a tecnologia:

y=A kInl™® (1)

| 3 4

Donde k. es el capital acumulado, 7, representa el trabajo y 4. es un choque aleatorio
que sigue un proceso estocastico. El supuesto de expectativas racionales implica que los
agentes observan 4, antes de tomar una decision en cualquier periodo t.

En este sentido, el shock tecnologico representa el “residuo de Solow”, por lo tanto éste
explica las variaciones en el producto que no son conducidas por variaciones en los insumos.
El shock tecnologico sigue proceso AR(1) de la forma:

Ind, =plnA,_, +¢, e~iid(0,0%) (2)

10 Ambos modelos fueron desarrollados en Hansen (1985).

11 En este sentido, ambos modelos se basan en siete supuestos fundamentales: i) competencia perfecta en todos los
mercados, ii) todos los precios se ajustan instantaneamente, iii) los agentes tienen expectativas racionales, iv) no se
producen asimetrias de informacion, v) el equilibrio competitivo es un Pareto 6ptimo, vi) las firmas son idénticas y son
tomadoras de precios, y finalmente vii) los hogares viven infinitamente y son tomadores de precios.
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Por otro lado, el producto de la firma puede ser consumido (.} o reinvertido (i.):

Ct + Il’t = Ur [:3:]

La ecuacion (3) se interpreta como el equilibrio entre la oferta (v.) y la demanda

(c. + i.) de esta economia.
Finalmente, la funcién de acumulacion de capital viene representada por:

Kepy =1, +(1—-8)k, 0=8<1 (4)

Donde ¢ es la tasa de depreciacion de capital y la inversion (i.) incrementa el stock de
capital (k..4) del siguiente periodo.

4.1.2. La familia representativa

La familia representativa maximiza el valor esperado de X1, 8 u(c..1—n), donde
0=g=1 eselfactor de descuento, mientras que ¢, es el consumo en el periodot y 7, es el
trabajo ofrecido en el periodo t. La dotacién de tiempo estd normalizada tal que el ocio (I.)
seaigual al, = 1 —n, por lo tanto, la funcién de utilidad en t viene dada por:

u(c,1—n,)=Inc, + &n(1l—n,) (5)

Donde € es una medida de desutilidad ocasionada por el trabajo.
La restriccién presupuestaria de las familias es:

c, + i, = wn, +1k, (6)

Donde los gastos en consumo (c.) e inversion (i.) del periodo t, deben ser menores o
iguales a los ingresos laborales (w,m.) y a los ingresos por renta del capital (r.k,) del
periodo t. A su vez, el supuesto de expectativas racionales implica que los agentes hacen
pronosticos sobre su salario (w.)y sobre su tasa de retorno (r;) para cualquier periodo t
futuro de acuerdo a la informacion disponible en t presente.

4.1.3. Equilibrio general competitivo

En este punto, se tiene la informacion acerca de las preferencias, la tecnologia y la
estructura estocastica de una economia. Por lo tanto, se puede definir el equilibro general
competitivo como un conjunto de secuencias para las cantidades (), (i), (0:), M) y (k.) y
los precios (w:) y (1) tales que:



)] La familia representativa maximiza:

oo

maxz frulc,1-n)=Inc, + fln(1—n,) dados ko y Ao

=0

Sujeta a la funcién de acumulacion de capital (4) y al equilibrio de la economia (3).
Ambas restricciones pueden reescribirse como una ecuacion:

o+ Kyt —wn, @ — k) — (1 -8k, P =0 (7)
i) La firma representativa maximiza:
max(4, k2 nt % —w,n, @ —rk @), (8)
Donde A,:
InA, =plnA,_, +e, e~iid(0,0%) (2)

i) Los mercados son perfectamente competitivos?

e  Mercado de trabajo: ) =n" = n,;

e  Mercado de capital: P =k =N,

t

. Mercado de bienes: ¢, + k,yq — A, kEnl T — (1 —8)k, = 0;

El problema de la familia: dado que la familia vive un nimero infinito de periodos se
plantea un multiplicador de Lagrange intertemporal:

L = maxE, E Jgr[lnct +68n(1-n,) —4,.(c, + k,.y —w,n, — 1.k, — (1 - é')kr:])} (9)
£=0

Las condiciones de primer orden son:

ar 1

—:  0=——4, (10)
dc, C,

ar -8

—: 0= A 11
on, 1—nt+ eWe (11)

12 De acuerdo a la ley de Walras sélo se precisa que dos de estos mercados estén en equilibrio: si en un sistema de n
mercados hay equilibrio en » — 1 mercados, el n-ésimo mercado estara en equilibrio.
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dar

—: 0=c,+kyy—wn —nk,—(1-38k, (12)
aA,
o
i 0= 2, +BE, (Qoas(rias + (1= 9))) (13)
t+1

Combinando (10) y (11) se obtiene la ecuacion de la oferta laboral del modelo con
trabajo divisible:

Be

=n) " (14)

Esta ecuacion establece que la tasa marginal de sustitucion entre el consumo y el ocio
es igual al salario. La relacion implica que los agentes tienen la libertad de ofrecer su trabajo
alo largo de un intervalo [0,1]; por lo tanto en el margen intensivo.

Por otro lado, combinando (10) y (13) se obtiene el patron de consumo descrito por la
ecuacion de Euler:

1

1
_=J€Er_(rr+1+1_5j (15j
Cp Cre1

La ecuacion de Euler (24) sefiala que el consumo presente depende de la riqueza futura
esperada, ajustada por el factor de descuento y la tasa de depreciacion del capital.

El problema de la firma: implica que la firma contrata trabajadores al salario (w,) y
renta capital de los hogares a una tasa (7;). En este caso, se maximiza la produccion (11)
sujeto a los costos asociados al salario y a la renta de capital. La maximizacion del beneficio
sigue la siguiente forma:

max(4, k¥ ni * —w,n, —r.k,), (8)
Diferenciando respecto a 7. se obtiene:
w, = (1—a)A.kfn " (16)

De acuerdo a la ecuacion (16), el monto de trabajo que emplea la firma se alcanza en el
punto en el que la tasa de salario (real) esigual al producto marginal del trabajo.

Diferenciando respecto a k. se obtiene:

r,=ad, K ial" (17)

1

11



En este caso, la ecuacion (17) indica que la cantidad de capital que arrienda la firma se
alcanza en el punto en el que la tasa de retorno (real) es igual al producto marginal del
capital.

En suma, se obtienen ocho ecuaciones que caracterizan el equilibrio general
competitivo de la economia con trabajo divisible!®: la ecuacion de la funcién de produccion
v =A, kZnl™®; la ecuacion del shock tecnologico In4, = plnA, , + ¢, ; la ecuacion que
describe el equilibrio de oferta y demanda de la economia ¢, + i, = ¥,; la funcion de

acumulacion de capital k.yq =i, + (1 — &)k,; la ecuacion de la oferta laboral _fec  _ w, ;

(1—m.)
—&.

la ecuacion de Euler 2 — gr X (... + 1 — 5); la tasa de salario w, = (1 — a)A.kf n;
oy Ep

+ 4

y finalmente la tasa de retorno de capital , = aA, k& ni ™.
3.2. Modelo de trabajo indivisible

En esta economia se afiade el supuesto de trabajo indivisible, esto implica el agente
pierde la libertad de elegir las horas que desea trabajar en un intervalo [0,1], ya que las
posibilidades de oferta laboral se restringen a solo dos opciones: trabajar a tiempo completo,
No, 0 simplemente no trabajar. En este caso, las variaciones del insumo trabajo en el modelo
de trabajo indivisible se ajustan exclusivamente a lo largo del margen extensivo, a diferencia
de la economia con trabajo divisible donde las variaciones del insumo trabajo se ajustan a lo
largo del margen intensivo.

En consecuencia, debido a la restriccion de la oferta laboral, la elasticidad de
sustitucion del trabajo es ahora infinita. Sin embargo, esta situacién plantea un problema ya
que se estaria incumpliendo el Teorema 2 de Debreu (1954). Dicho Teorema afirma que las
posibilidades de consumo del individuo deben ser convexas, para alcanzar una solucion al
problema del agente representativo que sea al mismo tiempo un equilibrio competitivo.

4.2.1. Sistema de loterias de Rogerson (1984)

Para solucionar la no-convexidad de este modelo, Hansen (1985) acude al trabajo de
Rogerson (1984) para transformar las posibilidades de consumo en convexas. Rogerson
(1984) propone un sistema de loterias, donde las posibilidades de consumo de los agentes no
se basan en el nimero de horas trabajadas sino que los agentes escogen una probabilidad de
trabajar (t.). Posteriormente, la loteria determina si el agente va a trabajar o no.

La economia con trabajo indivisible presenta entonces un nuevo bien: un contrato que
establece que el agente va a trabajar un numero determinado de horas (7,) con una
probabilidad (z.). El contrato se comercia entre la firma y el agente por lo tanto, el agente va
a recibir un salario independientemente del resultado de la loteria. En ese sentido, la firma al

13 El EGC es un Optimo de Pareto, dado que no existen externalidades ni distorsiones en esta economfa.
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momento de comprar el contrato estd también otorgando un seguro contra el desempleo a los

trabajadores.
Ahora bien, dado que los agentes son idénticos cada uno va a escoger el mismo

contrato, es decir la misma probabilidad (z,) de trabajar. Hansen (1985) explica que si bien
los agentes son idénticos ex-ante éstos seran distintos ex-post segun el resultado de la loteria,
ya que una fraccion (z.) trabajara mientras que la fraccion (1 — z,) no.

Por lo tanto, las horas de trabajo en el periodo t estan dadas por el producto:

n, = T,M, (18)

Y

Introduciendo la loteria (z.) a la funcion de utilidad del agente representativo se
obtiene:

u (e,7,) =7,(Ine, + 8In(1 —ny)) + (1 —7.)(Inec, + FIn(1)) (19)
Desarrollando los términos:
u (e,7,) =Ine, +1, fIn(1 —ny) (20)

Usando (18), la ecuacion anterior se transforma en:

n
u (c,,1,) =Inec, -I-ﬂ—t f1n(1 — n,y) (21)
0

La funcion de utilidad del agente representativo del modelo de trabajo indivisible se
reescribe como:

u (¢,1—n,) =Inc, — Bn, (22)

In(1-ny)

Ry

Donde: B = —#
4.2.2. Equilibrio general competitivo
El equilibrio general competitivo de esta economia es similar al EGC de la economia

con trabajo divisible. De hecho, la firma representativa y los mercados se comportan de la
misma manera que en el modelo anterior, en consecuencia sélo es necesario resolver el

problema de la familia.
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La familia representativa maximiza:

o

maxz Bulc.1—n)=1Ine, — Bn, dados ko y Ag

=0

ln':i—nn}

L]

Siendo; B = —#

Sujeta a la funcién de acumulacién de capital (4) y al equilibrio de la economia (5).
Ambas restricciones pueden reescribirse como una sola:

c + 'ir{r+1|:ﬂ:I - Wrﬂr{ﬂ} - Trkrlzﬂ} —-(1- ‘ﬁjkrm} =0 (7)
El problema de maximizacion intertemporal de utilidad de la familia representativa

(32) estd sujeto a la misma restriccion que el modelo de trabajo divisible (17), por lo tanto el
multiplicador de Lagrange sigue la siguiente forma:

L= maxE, |Z “(Inc, — Bn,) = A,(c, + kpyy — wym, — 1k, — (1_5)k:j)] (23)

Las condiciones de primer orden son:

a.r 1
— |:| = — — AE (1':.:]
dec, c,
a.L
a_-n:_: 0=—-F+ f:lrrwr (24}
a.r
. 0=c,+ kg —wn,—nk —(1-8)k, (12)
di,

a.r
Ey : 0=—4,+BE, (*1:+1[7"r+1 +(1- 5])) (13)

t+1

Reuniendo la ecuacion (24) con la ecuacion (10) se obtiene la nueva ecuacion de oferta
laboral:

w, = Bc,, (25)
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De acuerdo a esta ecuacion, la curva de oferta laboral del modelo de trabajo indivisible
restringe la eleccion de horas de trabajo a n,.

En suma, las ocho ecuaciones caracteristicas del modelo de trabajo indivisible son: la
ecuacion de la funcion de produccion y = A4, k& nl™*; la ecuacion del shock tecnologico
Ind, =plnA, ; +¢,; la ecuacion que describe el equilibrio de oferta y demanda de la
economia ¢, +i,=y,; la funcion de acumulacion de capital k,py =i, +(1—)k,; la
—&.

ecuacion de Euler ci = ﬁﬁr% .41+ 1—8); la tasa de salario w, = (1 — a)A.kZ n;%; la
t t

+1
tasa de retorno de capital , = ad, k¥t nl™%; y finalmente, la nueva ecuacion de la oferta
laboral w, = Be,,

4. Calibracion

En este punto, deben determinarse los valores de los parametros que caracterizan
ambos modelos y suponen ser consistentes con las propiedades de largo plazo de la economia
boliviana. Los parametros que deben calcularse son: la tasa de depreciacién del capital, &; la
participacion del insumo capital en el producto, a; el factor de descuento de la funcion de
utilidad de las familias, £; la medida de desutilidad ocasionada por el trabajo, €; vy
finalmente, el parametro, B, de oferta laboral de trabajo indivisible.

La calibracion del modelo de trabajo indivisible deber ser consistente con la calibracion
del modelo con trabajo divisible. La consistencia es importante porque permite verificar si el
supuesto adicional de rigideces en el mercado de trabajo mejora la capacidad del modelo para
replicar las principales caracteristicas de la economia observada. En este sentido, los valores
de los parametros &, @ y £ son los mismos en ambos modelos.

Los valores se determinan a partir de las ecuaciones caracteristicas en situacion de
estado estacionario'®. Por ejemplo, para hallar el valor de & se parte de la ecuacion de
acumulacién de capital de estado estacionario:

(26)

Se toma el promedio de la FBKF (INE) trimestral para el periodo 1990-2013 en el caso
de i". Para el caso del stock de capital, *, éste se calcula extendiendo la serie de Cupé et
al.(1995) para Bolivia. Todo esto implica un valor de & igual a0, 040.

En el caso de B, el valor se calcula a partir de la ecuacion de Euler de estado
estacionario desarrollando la tasa salarial de estado estacionario:

14 El estado estacionario se define como la situacién de equilibrio estable que alcanza una economia en el largo plazo, esto

implica que las cantidades son constantes a lo largo del tiempo; por lo tanto ct+1 = ct = ¢*; kt+1 =kt = k*y rt+1 =rt =
r*.
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1

F= (28)

—
o F +1-— ')

El valor de la participacién del insumo capital en el producto para la economia se
obtuvo del trabajo de Machicado, Nina y Jemio (2012), donde se obtiene un @ igual a 0,42.

Para el ratio ‘;’{— se toma el promedio del PIB trimestral para el periodo 1990-2013 en el caso

del numerador y el stock de capital previamente calculado para el denominador. Se obtiene
un f5 igual a 0,94.

En el caso de &, el parametro se obtiene a partir de la ecuacion de oferta laboral de
trabajo divisible en estado estacionario:

&

E=%[1—n*] (29)

Se calibra el parametro 0 de manera tal de asegurar un valor en estado estacionario de
n =043, este valor se obtuvo suponiendo 100 horas disponibles semanalmente por

trabajador'®. Luego, para obtener los valores de la relacion ";— se desarrollan las ecuaciones

de estado estacionario de la tasa salarial y del consumo. Todo esto conduce a un 6 igual a
0,90.

Para la obtencion de B se combina la ecuacion de Euler de estado estacionario y la tasa
de retorno del capital de estado estacionario para obtener el ratio stock de capital-trabajo:

1
) pu
o= (30)

n 1
E—(l—a}

Se utilizan los parametros ya encontrados de a« = 0,42, £ = 0,94 y 6 =0,040 para
obtener un ratio igual a %= 10,29. Reagrupando la ecuacion de oferta laboral de trabajo
indivisible de estado estacionario Yy la tasa de salario de estado estacionario (26) se obtiene:

1 k"
B=—0-a) (—_] [31]
c T

Remplazando los valores ya calculados ¢* = 0,97; a =042 y %= 0,90; se obtiene

un valor de B igual a 1,59.

Finalmente, como se menciond en la seccion anterior, ambos modelos consideran un
shock tecnologico estocastico. Se estimd el coeficiente 2 con un proceso autoregresivo de
orden 1 (AR(1)):

15 Los datos de las horas promedio/semana por trabajador en su actividad principal para los afios 1999-2011 fueron
tomadas de las Encuestas de Hogares del INE.
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(Por completar)
5. Simulacién

A lo largo de las Ultimas décadas los procesos de simulacion de modelos de equilibro
general estocastico han tenido una evolucidon. Entre los métodos mas populares esta el
método Lineal Cuadrético (LQ) desarrollado por Hodrick y Prescott (1982), y el método
popularizado por Uhlig (1999).La metodologia que se adoptd en la presente investigacion es
el método de Perturbacion desarrollado por Collard y Juillard (2001a) y Schmitt-Grohe y
Uribe (2004).

Los resultados de las simulaciones del modelo de trabajo divisible y el modelo de
trabajo indivisible son consistentes con los resultados de Hansen (1985) para la economia
estadounidense. Se comprueba que el supuesto adicional de rigideces en el mercado laboral
mejora la capacidad del modelo para replicar las caracteristicas de la economia boliviana. De
hecho, el modelo de trabajo indivisible refleja una mayor proximidad con los datos reales
comprobandose la existencia de rigideces en la oferta laboral. Los resultados de ambas
simulaciones se presentan en la tabla 2.

En términos de volatilidad, se comprueba que el supuesto de trabajo indivisible mejora
la capacidad del modelo para replicar los tres agregados macroeconémicos. El producto y la
inversion simulados por el segundo modelo se acercan satisfactoriamente a las series
actuales. En cuanto al consumo, si bien esta variable no fue replicada con la misma precision
se nota una mejor aproximacion respecto al modelo de trabajo divisible.

Tabla 2. Comparacion de las simulaciones con los datos reales

Datos

Observados Modelo
- Trabajo Trabajo

FiltroHP Divisible | Indivisible
Volatilidad (en %)
Producto 2,35 1,73 2,34
Consumo 1,39 0,53 0,67
Inversion 9,31 6,75 9,41
Volatilidad respecto al PIB
Producto 1 1 1
Consumo 0.59 0.31 0.29
Inversion 3.96 3.90 4.02
Correlacion Contemporanea
Producto 1 1 1
Consumo 0.69 0.88 0.85
Inversion 0.89 0.98 0.98
Autocorrelacion de Orden 1
Producto 0.72 0.71 0.71
Consumo 0.67 0.81 0.82
Inversion 0.48 0.7 0.7

Por otra parte, la simulacion de las correlaciones contemporaneas fue ligeramente
sobrestimada por ambos modelos en particular para el caso del consumo, sin embargo, ambos
modelos lograron replicar la pro-ciclicidad de las dos variables respecto al producto.
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Finalmente, debido a la proximidad que reflejaron los datos simulados con los datos
reales es posible realizar un analisis de la respuesta de las variables enddgenas (producto,
inversion, consumo, stock de capital, empleo, salario y tasa de retorno) ante un Unico shock

tecnologico. La grafica 4 muestra las simulaciones de las funciones impulso-respuesta de
ambos modelos.

Grafica 4: Funciones Impulso-Respuesta
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Ya que el modelo de trabajo indivisible demostré una mayor capacidad para replicar
los datos de la economia, se puede observar que la respuesta de las variables endogenas ante

un shock tecnoldgico, en términos de magnitud, es mayor para el modelo de trabajo
indivisible que para el modelo de trabajo divisible.
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Analizando solamente el caso del modelo con trabajo indivisible, podemos notar que
un shock tecnoldgico positivo conlleva un considerable y prolongado aumento del stock de
capital, del producto, de la inversién y del consumo. Este fenémeno es consistente con la
evidencia empirica, pero también es consistente con las funciones impulso-respuesta
encontradas por Vargas (2010) para la economia boliviana.

6.  Conclusiones y recomendaciones

El presente trabajo ha desarrollado dos modelos de ciclos econdmicos reales (RBC),
mientras que el primer modelo asume la ausencia de rigideces en la oferta laboral el segundo
incorpora las mismas limitando las posibilidades de trabajo del agente a dos opciones. Los
resultados muestran que la especificacion del segundo modelo no sélo reporta un mejor
desempefio respecto al primer modelo, sino que se acerca de manera satisfactoria a los datos
reales. El hecho de que un modelo con rigideces se adecle de mejor manera revela la
presencia de rigideces en la oferta laboral de la economia boliviana.

Las rigideces son causantes de limitaciones importantes ya que impiden absorber la
oferta de la mano de obra y adaptarse a las exigencias del cambio tecnoldgico, por lo tanto, se
constituyen como un obstaculo al crecimiento econdémico. En este contexto, la regla de
decision que se desprende es una politica de flexibilizacion integral que incorpore tres tipos
de flexibilidad: flexibilidad de los costos laborales que busque reducir o eliminar los
obstaculos que impiden alcanzar el equilibrio de los salarios; flexibilidad numérica que relaje
las leyes de despido o los acuerdos de relaciones laborales y permita adaptar los recursos
humanos a las condiciones de mercado; y finalmente, la flexibilidad funcional que depende
de la capacidad de las empresas para reorganizar los puestos de trabajo y adaptar la fuerza
laboral a las exigencias del cambio tecnologico.

Para terminar, se ha demostrado que un modelo de ciclos economicos reales
relativamente basico tuvo una alta capacidad para replicar las principales variables
macroeconomicas, por lo tanto las perspectivas para desarrollar de este campo de
investigacion es interesante, en particular considerando que los modelos de ciclos
econdémicos se han convertido en una herramienta fundamental para la formulacion de
politicas econdmicas. El aporte de este estudio se basa en el hecho de que futuras
investigaciones deben considerar rigideces en la oferta laboral y en el mercado laboral, esto
permitira generar modelos méas precisos, y politicas econdmicas mas validas.

Finalmente, es importante que futuras investigaciones incorporen supuestos mas
complejos. Las extensiones de futuros modelos deben considerar fendmenos caracteristicos
de la economia boliviana, como la informalidad en el mercado laboral, la dependencia a los
precios de materias primas, y otros. En el caso de los hacedores de politica econémica,
resulta relevante la introduccién de shocks exdgenos alternativos: gasto de gobierno,
variaciones en la oferta monetaria, variacion del precio de las materias primas, entre otros.
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