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RESUMEN

El objetivo de este articulo fue determinar la importancia relativa de cambios inesperados
en la oferta y la demanda de trabajo sobre la trayectoria del empleo en una economia
con estancamiento en el mercado laboral. Para esos propdsitos se calibré un modelo de
equilibrio general de ciclos econdémicos reales con datos de Puerto Rico. Los resultados
de ese modelo revelaron que los impulsos de las preferencias por ocio pueden tener un
efecto importante en las fluctuaciones del insumo laboral. Ademas, se estimaron dos
modelos SVAR utilizando restricciones de signos en uno de ellos y restricciones de largo
plazo en otro, para identificar las perturbaciones mencionadas. Las estimaciones de esos
modelos sugieren que los impulsos de la demanda de trabajo (productividad y/o choques
de la inversion) explican entre 50 y 70 por ciento de las desviaciones del empleo en la
isla de su tendencia de crecimiento. También implican que los impulsos de la oferta de
trabajo son responsables de al menos 30% de las fluctuaciones en el empleo de la isla en
el largo plazo. Por tanto, aun en economias con altas tasas de desempleo existe la
posibilidad de estimular el empleo, mejorando las compensaciones y las condiciones de
trabajo de los empleados para promover la participacién laboral, ademas de las politicas

convencionales del lado de la demanda de trabajo.

Palabras clave: modelo de equilibrio general dinamico y estocastico; impulsos de la
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ABSTRACT

This article seeks to determine the importance of labor supply and demand shocks on
employment dynamics in an economy with a stagnant labor market. A DSGE model was
calibrated using data from Puerto Rico. The simulation of this model revealed that
preference shocks to leisure might significantly impact cyclical variations of the labor
input. Further evidence was obtained by imposing sign and long-run restrictions on two
SVAR models to identify the aforementioned disturbances. The estimation of these
models showed that labor demand disturbances accounted for 50 percent to 70 percent of
employment fluctuations in the island. It was also found that labor supply shocks
explained at least 30 percent of the forecast error variance of the labor input. Hence, even
in economies with high unemployment rates, there is a possibility of stimulating
employment by raising workers' compensation and improving job quality to promote

labor force participation, besides the traditional labor demand policies.
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1. INTRODUCCION

La actividad econdmica no siempre determina el comportamiento del empleo a través
del ciclo econémico. En ocasiones las empresas no reducen el nimero de empleados ante
perturbaciones agregadas que reducen la demanda por sus productos. La existencia de
costos asociados al despido y contratacion de empleados y expectativas de una pronta
recuperacion son algunas de las razones que se han expuesto para explicar esas decisiones
de las firmas. Si las empresas subestiman la duracion de la recesion pudieran mantener
trabajadores en exceso para evitar los costos mencionados.

También, se ha observado que el desempleo no se reduce rapidamente cuando la
economia se mueve del régimen de recesion al de expansion. La explicacion del parrafo
anterior puede servir como una causa de este fendmeno: si las empresas mantuvieron un
nimero de empleados superior al optimo en los periodos de contraccion econémica,
entonces al expandir la produccién incrementan la productividad de estos y no su nivel.
Esto es, reducen el tiempo de ocio que los trabadores disfrutan en sus horas laborables.
Sin embargo, las transferencias publicas que reciben, a través de distintos programas
sociales, los trabajadores por periodos prolongados de tiempo también pueden conducir
a ese comportamiento observado en las series de empleo y desempleo.

En los articulos sobre este tema desde el punto de vista microecondmico se modelan las
decisiones de los individuos con respecto a su participacion en el mercado laboral. Por
otro lado, las investigaciones que examinan el asunto con datos agregados utilizan
principalmente la tasa de desempleo como el indicador de la situacion del mercado del
trabajo. En este articulo se utiliza un enfoque agregado, pero se examina el
comportamiento del empleo y los salarios como las variables principales de interés.
Algunos autores se concentran en los factores del lado de la oferta de trabajo, mientras
que otros examinan aquellos que impactan la demanda de ese insumo de produccién. En
esta investigacion se examinan los impactos sobre el empleo de perturbaciones de la
demanda y oferta de trabajo. En el estudio se utilizan datos de Puerto Rico, que un es un
pais que ha manifestado altas tasas de desempleo y bajas tasas de participacion laboral
por varias décadas. En ese pais, por ejemplo, los promedios de la tasa de participacion,
la tasa de empleo y latasa de desempleo, de 2015 a 2019, fueron de cerca 40, 36y 11
por ciento, respectivamente (veéase Cuadro 1). Por lo que la isla resulta ser un buen

ejemplo de economias con estancamiento en el mercado laboral. Para realizar el anélisis
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del tema se utiliz6 un modelo estocastico dinamico de equilibrio (DSGE, por sus siglas
en el inglés) y la estimacion de dos modelos autorregresivos estructurales (SVAR): un
modelo principal y otro que se utiliza para examinar la sensibilidad de los resultados del
primero con respecto a las restricciones impuestas y a la omision de variables.

El examen de la dindmica del mercado de trabajo es importante para el disefio de politicas
econdmicas anticiclicas. En la delineacion de esas politicas no siempre se debe tener
como objetivo final reducir el desempleo, sino que pudiera, en algunas instancias, ser
mas importante enfocarse en un indicador de la oferta de trabajo. como la tasa de
participacion. Por lo que es relevante determinar la importancia relativa de las
perturbaciones de la oferta y demanda de trabajo en el desempefio del mercado laboral.
Los resultados de esta investigacion pueden servir como base para el desarrollo de
medidas de politicas publicas dirigidas a mejorar la situacion del mercado de trabajo en
economias con estancamiento econémico.

Cuadro 1
Estadisticas Descriptivas de Tres Indicadores del Mercado de Trabajo en Puerto Rico
( Porcentajes, 2015-2019)

Tasa de Participacién | Tasa de Empleo Tasa de Desempleo
Media 40.08 35.67 10.98
Mediana 40.10 35.54 11.50
Valor Maximo 40.60 37.10 12.80
Valor Minimo 39.60 34.54 8.50
Nimero  de 5 5 5
Observaciones

Fuente: Elaboracién propia

La organizacion del resto del articulo es como sigue. La proxima seccion se dedica a la
exposicion de una muestra de los trabajos sobre el tema estudiado. La seccion 3 presenta
un modelo de ciclos econdmicos reales que puede ser utilizado para determinar algunos
aspectos de los efectos de distintas perturbaciones sobre el empleo y otras variables que
definen el estado de la economia. La metodologia de la investigacion esta contenida en la
seccion 4, mientras que en la 5 se examinan los resultados de una simulacion del modelo
de equilibrio general. En la seccidn 6 se analizan los hallazgos de la estimacion de los

modelos SVAR, y la Ultima seccidn contiene las conclusiones de la investigacion.
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2. REVISION BIBLIOGRAFICA

En esta seccidon se exponen los resultados de los articulos méas relacionados con este
estudio. Primero se discuten investigaciones que proveen explicaciones teoricas para el
estancamiento observado en las variables que definen el mercado laboral, y mas adelante
se presentan trabajos con contenidos empiricos. Clark y Summers (1982) plantean que
en Estados Unidos la tasa de desempleo exhibe una tendencia de largo plazo ascendente.
De acuerdo a esos autores, algunas posibles explicaciones para ese comportamiento son:
las transferencias por seguro de desempleo, reduccion en la intensidad del proceso de
busqueda de empleo a través del tiempo, la existencia de salarios de reserva altos y la no
disposicion de aceptar ofertas de empleo con salarios bajos, y la provision de informacion
falsa por parte de los encuestados (estos pudieran aseverar falsamente que estan buscando
empleo para obtener los beneficios dirigidos a los desempleados, lo que incrementa la
tasa de desempleo). De estos factores, ellos hacen énfasis en el rol de los beneficios que
reciben los desempleados en algunos paises como uno de los principales determinantes
de la decision de buscar y dejar empleos. La posibilidad de calificar para los pagos del
seguro por desempleo atrae a algunas personas a incorporarse a la fuerza laboral, con el
objetivo ulterior de abandonarla una vez cumplan con los requisitos para recibir la
compensacion por desempleo, plantean Clark y Summers. En teoria, entonces, los pagos
a los desempleados pueden aumentar la fuerza laboral y la tasa de desempleo.

El problema del desempleo creciente y persistente (histéresis) que Europa Occidental ha
experimentado desde los mil novecientos setenta es analizado por Blanchard y Summers
(1986). Ese fendmeno, indican ellos, es muy dificil de explicar utilizando tanto las
teorias clasicas como las keynesianas. Rigideces en salarios y precios, como en los
modelos keynesianos, pudieran ser causa de altos niveles de desempleo, pero es muy
poco probable que puedan explicar su persistencia. Por otro lado, argumentan los autores
que la sustitucion intertemporal en el ocio, como aparece en los modelos de los nuevos
clasicos, no parece tampoco arrojar luz sobre el origen de esa situacion. Aseveran
Blanchard y Summers que la hipétesis del club pudiera ser Gtil para analizar la alta
autocorrelacion que muestra la serie de desempleo. En ese contexto se pudiera pensar en
los empleados como los miembros del club (insiders) y los desempleados (outsiders) los
que no pertenecen al mismo. En el proceso de establecer los salarios participan solo los

empleados no los desempleados (que necesitan empleos) por lo que existe una asimetria:
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los que no son miembros del club pudieran estar en la disposicion de aceptar salarios
mas bajos, para salir del desempleo, que los que reciben los miembros, pero no tienen
poder en la toma de esas decisiones. Por lo que se pudiera establecer un nivel de salario
que no les permita ser reclutados.

Los cambios estructurales que expanden ciertos sectores econdmicos y contraen otros
pueden generar parte del desempleo observado en los Estados Unidos, sefiala Summers
(1986). La especializacion del recurso humano hace que su movimiento entre sectores
sea costoso. Por ejemplo, los individuos que pierden empleos de alta calidad esperan
obtener ese mismo tipo de puesto de trabajo y no aceptan salarios bajos. Esos salarios
altos pueden explicarse bajo la teoria de salarios eficientes: las empresas mantienen
salarios altos -en cierto recorrido- incluso si hay exceso de oferta laboral, porque tal
accion incrementa la productividad del trabajo, aumenta la moral de los empleados y
puede reducir su rotacién, por lo que disminuyen los costos asociados a despidos y
contrataciones. Asi que, los empleados pudiesen atrapar parte de las ganancias de las
empresas. Ademas, un factor que no menciona el autor, pero que puede promover la
persistencia del desempleo en este tipo de trabajadores, son los habitos de consumo vy los
compromisos econémicos contraidos. Los individuos que pierden salarios altos pueden
tener gastos fijos elevados como hipotecas, préstamos de automoviles y otros, que no
pueden satisfacer con salarios bajos, por lo que les puede tomar mucho tiempo en obtener
una oferta de empleo aceptable. También, como menciona Summers, el que los
individuos accedan a recibir salarios bajos pudiera ser interpretado como falta de
competencia o baja productividad. En base a este analisis se puede conjeturar que
perturbaciones sectoriales que impactan sectores con salarios altos pueden ser
responsables de cambios en la relacion vacantes-desempleo, porque algunos
desempleados no estan dispuestos a trabajar por salarios inferiores a los que recibian
antes.

En una linea un poco distinta Goettle et at. (2008) afirman que la oferta laboral depende
principalmente de factores demogréaficos y tecnolégicos. De acuerdo con esos autores
cuando se reduce el nimero de las personas en la edad de trabajo, la pérdida se compensa
parcialmente con incrementos continuos en la calidad del trabajo o en la productividad.
Ese aumento en la productividad pudiera ser el resultado de reclutar personas con niveles

mayores de educacion, reduciendo el tiempo de ocio que los individuos disfrutan en las
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horas laborables, o utilizando una nueva tecnologia que utilice menos insumo laboral.
Autor (2007), amplia ese punto al mencionar que existe un tipo de tecnologia que es
segada hacia ciertas destrezas de los trabajadores, lo que pudiera propiciar desempleo de
largo plazo para ciertos tipos de ocupaciones.

Por otra parte, Uhlig (2003) afirma que la dindmica de las horas trabajadas y la
productividad, ademés de depender de los avances en tecnologia, pueden verse afectada
por cambios en las actitudes sociales hacia el trabajo. Modificaciones en la estructura de
impuestos sobre los ingresos provenientes del capital alteran los niveles 6ptimos de ese
insumo Yy por consiguiente la productividad del trabajo y su valor de equilibrio. Por
ejemplo, un incremento en ese tipo de gravamen disminuye el ahorro y aumenta los
niveles de ocio y de otros bienes y por consiguiente se reducen las horas trabajadas.

Un planteamiento innovador en esta literatura, esgrimido por Uhlig, es la importancia de
cambios en las visiones que tengan los individuos sobre el trabajo. Los trabajadores
pudieran considerar una fraccion de horas laborables como tiempo de interaccion social
u ocio. Ejemplo de este tipo de actividades son acceso a la internet, viajes de negocios, y
uso de facilidades recreativas. Si los patronos determinan la tasa salarial en base a las
horas que aportan a la produccién y no de acuerdo con las horas contratadas, pudieran
retener mas empleados que los necesarios. Asi que, adelantos tecnoldgicos, que
incrementan la productividad del trabajo, pudieran no aumentar las horas trabajadas, sino
simplemente reducir el tiempo de ocio en el empleo.

En el aspecto empirico, Gali (1999) utiliza las restricciones de largo plazo en un sistema
VAR para descomponer los impulsos que afectan la productividad y el insumo laboral,
en innovaciones tecnoldgicas y de otro tipo. Para el estudio se utilizan datos trimestrales
de los Estados Unidos para el periodo de 1948:1 a 1994:4 y para el periodo de posguerra
para los otros paises del G-7*. El autor construye dos modelos uno donde el indicador
del insumo laboral son horas trabajadas y otro usando el empleo. Los dos sistemas se
estiman en las primeras diferencias de las variables. Las funciones de impulso-respuesta
de los sistemas estimados por dicho autor revelan que los cambios tecnoldgicos
inesperados aumentan la productividad y reducen el trabajo. Hallazgos similares sobre

el efecto negativo de los shocks tecnologicos sobre el empleo son obtenidos por Shea

! Los paises son Canad4, el Reino Unido, Alemania, Francia, Italia, y Japén. El periodo del anélisis varié
para cada pais por la disponibilidad de datos.
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(1999) Francis y Ramey (2002) y Basu, Fernald y Kimball (2006). Por otro lado, anélisis
realizados por Christiano, Eichenbaum y Vigfusson (2003) sugieren que los avances
tecnoldgicos ocasionan alzas en las horas trabajadas en Estados Unidos, lo que implica
que esos impulsos estimulan la demanda de trabajo. Pesavento y Rossi (2003) llegan a
esa misma conclusion.

Otro trabajo significativo es el de Shapiro y Watson (1988) quienes, utilizando datos para
los Estados Unidos en el periodo de posguerra, encuentran que los choques de la oferta
de trabajo explican cerca de 60% de las variaciones en las horas trabajadas en el corto
plazo y el 100% en el largo plazo. Esos resultados son compatibles con los de Foroni,
Furlanetto y Lepetit (2016) que utilizan restricciones de signos, basados en un modelo
nuevo keynesiano, para identificar los choques de la oferta de trabajo en un modelo de
vectores autorregresivos (VAR). De acuerdo con sus analisis las perturbaciones de la
oferta de trabajo explican cerca del 50% de las variaciones en la tasa de participacion
laboral de Estados Unidos. En contraposicion, Erceg y Levin (2014) y Aaronson et al.
(2014) concluyen que la tasa de participacion depende principalmente de cambios en la
demanda de trabajo.

En otros articulos relevantes para el tema de esta investigacion se examinan los efectos
de impulsos de la demanda y oferta agregada sobre distintos indicadores que describen
del estado de la economia. Las perturbaciones del lado de la oferta pueden ser el resultado
de avances tecnoldgicos que incrementan la productividad de los insumos. Por ejemplo,
Blanchard and Quah (1989), utilizando datos de Estados Unidos, de 1950 a 1987, hallan
evidencia de que la tasa de desempleo experimenta alzas leves como respuesta a cambios
inesperados en la oferta agregada, pero después de unos pocos trimestres, se contrae hasta
que alcanza valores negativos y luego vuelve a su nivel de equilibrio. Segun los autores,
este hallazgo sugiere la existencia de rigideces en los salarios reales, lo que hace que los
aumentos de la productividad marginal no se reflejen en los mismos y por tanto no se
estimule el empleo en respuesta a los impulsos favorables de tecnologia. No obstante,
ellos sefialan que la tasa de desempleo depende principalmente de impulsos de lado de
la demanda agregada. En la misma linea Braun, Bock y DiCecio (2009), usando datos
para el mismo pais para el periodo de 1954 a 2004, plantean que existe una respuesta
positiva de la demanda laboral a las perturbaciones de productividad, pero que las horas

trabajadas dependen tanto de impulsos de la oferta como de la demanda agregada.
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3. UN MODELO TEORICO

En esta seccion se presenta una descripcion de una economia donde se puede examinar
el tema planteado en este articulo. Para esos propositos se utiliza una modificacion de un
modelo simple ampliamente utilizado en la literatura de los ciclos econémicos reales?,
segun presentado por Collard (2009), al que se le afiade una perturbacion que afecta la
oferta de trabajo. En esta economia el consumidor representativo maximiza la siguiente

funcién de preferencias:

L))

1
1+§

E|B*| InC, — on,

Donde; 0 < B < 1 es el factor de descuento, n, €s un proceso estocastico que impacta
@ >0 , un parametro que mide la reduccion en utilidad que genera el trabajo, C: es

consumo, Lt es trabajo, y v es la elasticidad de la oferta de trabajo de Frish.

La forma de introducir el impulso a la oferta laboral (1, ) en la funcidn de utilidad, implica
que el mismo se relaciona en forma inversa con las horas de trabajo ofrecidas en el
mercado. Por lo que puede ser interpretado como cualquier tipo de politica o evento que
desaliente el empleo o reduzca el costo del ocio. Pero también, pudiera reflejar cambios
demogréficos que afecten la oferta de trabajo de los hogares, o impulsos que alteren la
tasa de sustitucion entre ocio y consumo. La evolucién de ese shock que impacta la oferta

laboral se puede representar como:

ne = et

t = PWPi-1+ ELsy

Donde €, es un elemento estocastico con media cero y varianza constante, y |p| < 1.
Los individuos se confrontan con la siguiente restriccion presupuestaria:

Ct+it=Yt

2 Véase, por ejemplo, McCallum (1988).
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Esta restriccion implica que los recursos (la produccion, Y) se dedican al consumo y a
incrementar el capital el proximo periodo (i es inversion). Si § es latasa de depreciacion,
la evolucion del capital esta dada por:

Ky =€+ (1 - 8K,

Donde 7, es un proceso estocastico que afecta la formacion de capital.

En esa economia las empresas contratan el trabajo, alquilan el capital y producen los
bienes finales de acuerdo con:

Yt — eAtKaLl—a

Siendo, 4, es un elemento estocéstico de tecnologia que sigue un proceso AR(1).

Los procesos estocasticos que afectan la formacion de capital y la produccion se suponen
que estan correlacionados y se describen por:

Ty = VA1 + PTi1 + €kt

Av=PAr 1+ Erpcy

Donde €rgc¢ Y Eg . SON elementos estocasticos con media cero y varianza constante, y
l#lylyl <1.

Las condiciones del primer orden del proceso de maximizacion del modeloy las de

equilibrio constituyen el siguiente sistema de ocho ecuaciones:

Ctnt(pt(l‘t) v=(1-mY, 1)
1= | (e (emmagz) + 1-4] @
Y, = eMKO [ 3)
Kipq = e"t+ti, + (1 — §)K; 4)
ne = e¥t ®)
Yr = pPe_1 +ELse (6)
Te = YAio1 + PTeo1 + Exy (7)
Ap = QA1 + +yTi_1 + Erper 8

Esas ecuaciones definen el estado de la economia. La primera ecuacion contiene la
dindmica del trabajo que se afecta directamente por la perturbacion de la oferta de trabajo
y a traves de la produccion por la de tecnologia. La ecuacion de Euler se defineen (2) y
contiene informacion sobre decisiones de consumo y capital (decisiones intertemporales).

Las demas ecuaciones ya han sido explicadas.
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4. METODOLOGIA Y DATOS

El tema planteado en este articulo se examina con dos metodologias distintas. El modelo
descrito en la seccion anterior se calibré con datos trimestrales de Puerto Rico y se
resolvio para examinar la dinamica de las variables de interés ante perturbaciones de
tecnologia y de la oferta laboral. Se utilizaron los programas Dynare y Matlab para esos
propositos. Ademas, se estimd un modelo de vectores autorregresivo estructural (SVAR
por sus siglas en inglés), utilizando datos anuales, al que se impusieron restricciones de
signos.

4.1 Especificacion del Sistema SVAR

El modelo presentado en la seccion anterior parte de una economia real, donde la
produccion se utiliza para el consumo y los gastos de capital. Esa condicion se puede
modificar para un tipo de economia en que los hogares suplen la fuerza laboral a un
salario (de W). Para completar el sistema es necesario identificar algin indicador del
insumo laboral. En este este estudio se utiliza el empleo total, ya que no cuenta con datos
de las horas trabajadas para la economia examinada. En el modelo SVAR se modelan
explicitamente los impulsos de la oferta y demanda por trabajo utilizando restricciones de

signos. El sistema se representa como:

AL, ]_ ®4,(L) ¢12(L)][ AL, [‘—'LD] )
AW/P)t] — |®@y(L) P,p(L)] [A(W/P), €Ls

Donde: L el empleo agregado y (W /P), es el salario real, &(L)=®,L +
®,1?+... +®,L" es un polinomio en el operador de rezagos L, €1o y €isson los shocks
de la demanda y oferta por trabajo, respectivamente. Se incluyeron variables binarias
para modelar los cambios estructurales que afectaron las series durante el periodo de
analisis.

Al sistema (9) hay que imponerle algunas restricciones para identificar las
perturbaciones de la demanda y la oferta de trabajo. Una perturbacion desfavorable a
la oferta de trabajo disminuye el nivel de empleo y aumenta los salarios, mientras que los
adelantos de tecnologia aumentan la productividad del insumo laboral estimulando su
demanda, lo que ocasionan alzas en los salarios y empleos. La disparidad en la respuesta
de los salarios ante los dos tipos de impulsos se puede utilizar para identificar los mismos.

Por tanto, para extraer los impulsos estructurales del sistema (1) se imponen
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restricciones sobre los signos de la respuesta de las variables del sistema ante los cambios
no anticipados (Faust (1998), Uhlig (2005), Canovay De Nicolé (2002) son algunos de
los articulos que utilizan ese tipo de identificacion). Se supone, ademas, que los dos tipos
de innovaciones son ortogonales. El Cuadro 2 resume la identificacion.

En sintesis, en esta metodologia se identifican econométricamente impulsos del lado de
la oferta y la demanda de trabajo. Los primeros provienen de varias fuentes como:
aumentos en la preferencia por ocio, modificaciones en los pagos de transferencias a
individuos y cambios en los impuestos sobre salarios. Por otra parte, las perturbaciones
del lado de la demanda de trabajo estan asociadas principalmente a cambios tecnolégicos

que incrementan la productividad del insumo laboral.

Cuadro 2
Esquema de Identificacion de los Impulsos en el Sistema (9)
con Restricciones de Signos

Perturbacion de Perturbacion de
Variable la oferta de trabajo la demanda de trabajo
(Alzas en las Preferencias por Ocio) | (Alzas en Productividad)
Empleo (L) - +
Salario real + +
(W/P)

4.2 Datos y Analisis Preliminares

En esta investigacion se utilizaron datos anuales de Puerto Rico para el periodo
comprendido entre 1950 y 2019. Los datos se obtuvieron de la Junta de Planificacion de
Puerto Rico. Se usaron todas las observaciones disponibles de las variables. EI Cuadro 3
contiene algunas estadisticas descriptivas del empleo y el salario real. Se encontrd, como
era anticipable, que las dos variables se mueven conjuntamente, el coeficiente de
correlacion de Pearson entre las misma fue 0.88. Una prueba de causalidad de Granger
(utilizando dos rezagos segun determinado por el criterio de informacion de Akaike)
arroj6 que el salario real causa el empleo con un nivel de significancia (Valor-P) de 0.013
cuando se usan los niveles de las series y de 0.019 al utilizar las primeras diferencias.
Las estimaciones con datos de a través del tiempo requieren que las series sean
estacionarias. EI Cuadro 4 contiene los resultados de la prueba de Dickey-Fuller

aumentada que se utilizé para examinar esa propiedad. Como es evidente, las dos series
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son 1(1)%. Ese resultado se valido tomando en cuenta la tendencia determinista lineal y
de segundo grado, y considerando los cambios estructurales en las series. Se realizaron
pruebas de cointegracion para las series y se encontré que las mismas no estan
cointegradas (véase Cuadro 5). Para esta prueba se consideraron tendencias lineales y de
segundo grado en el modelo VAR y en las relaciones de cointegracion y los resultados se
mantuvieron. Estos hallazgos sugieren que la especificacion del modelo (9) en las
primeras diferencias de las variables es correcta.

Cuadro 3
Estadisticas Descriptivas de las Variables Utilizadas para el Estimar el Modelo SVAR
(1950-2019)

Estadistico Salario real anual por empleado, Empleo en miles
en dolares de 1954
Media 2,896 846
Mediana 3,096 766
Valor Maximo 4,205 1,264
Valor Minimo 740 539

Fuente: Elaboracion propia

Cuadro 4
Resultados de las Pruebas de Raices Unitarias
(Tendencia Determinista Lineal)

Variable Estadistico-ADF Valor-P
Salario Real (W/P)
Niveles -1.247 0.8916
Primera Diferencia -6.626 0.0000
Empleo (L)
Niveles -1.845 0.6718
Primera Diferencia -4.148 0.0085

Fuente: Elaboracién propia

3 Se llegd a la misma conclusidn al utilizar la prueba de estacionariedad de Kwiatkowski-Phillips-
Schmidt-Shin (KPSS test).
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Cuadro 5

Prueba de Cointegracion de Johansen
(Tendencia Determinista Lineal)

Muestra (ajustada): 1953-2019; Rezagos: 2

Prueba de Cointegracion irrestricta (traza)

NUmero. de relaciones de | Valor | Estadistico- | Valor Critico | Valor-P*
cointegracion en Ho Propio Traza a0.05

Ninguna 0.112 9.891 15.494 0.289

Al menos una 0.028 1.916 3.841 0.166

La prueba de la traza indica que no existen relaciones de cointegracion a un nivel de

significancia de 0.05.

Prueba de Cointegracion Irrestricta (valor propio maximo)

NUmero de relaciones de | Valor | Estadistico- | Valor Critico | Valor—P*
cointegracion en Ho propio | valor propio a0.05
maximo
Ninguna 0.112 7.975 14.264 0.381
Al menos una 0.028 1.916 3.841 0.166

La prueba del valor propio-maximo indica no cointegracion a un nivel de 0.05. *
Valores-P de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).
Fuente: Elaboracién propia

En la estimacion del modelo SVAR se tomaron en cuenta los cambios estructurales que
afectaron las series. La prueba de Quandt-Andrews fue utilizada para identificar las fechas
de los quiebres. Para la calibracion del modelo de equilibrio general se utilizé el promedio
de los ultimos cinco afios de los datos de la isla y se tomaron algunos parametros de la
literatura cuando no existia informacion para Puerto Rico. EI modelo de equilibrio
general, contrario al modelo SVAR, se ajust6 en frecuencia trimestral.

5. SIMULACION DEL MODELO DSGE

En esta seccion se presenta la simulacion del modelo para examinar sus propiedades
dinamicas. ElI modelo fue calibrado en frecuencia trimestral, como se mencion0. Los
parametros utilizados para calibrar el modelo se detallan en el Cuadro 6. Por otro lado,
el Cuadro 7 contiene los coeficientes de autocorrelacion hasta el orden cuatro para las
variables generadas por el modelo. Como se observa, existe una alta correlacién
contemporanea entre las series principales, como sucede en las economias capitalistas.

Como la variable de interés en esta investigacion es el insumo laboral (L) se estimo la
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funcién de autocorrelacion (ACF, por sus siglas en inglés) para la serie de empleo
observada en Puerto Rico para el periodo total y un subperiodo reciente, mas cercano a
los afios usados para calibrar el modelo, pero con la longitud necesaria para estimar la
ACF. Como es evidente en el Cuadro 8, los coeficientes de autocorrelacion de L hasta el
tercer orden en el periodo de 1999-2019 son muy similares a los estimados con la serie

generada en la simulacién del modelo.

Cuadro 6
Valores de los parametros utilizados en la calibracion
Parametro Descripcion Valor
@ Efecto en la utilidad de la reduccion en el trabajo (>0) 2.95
Exponente del capital en la funciéon de produccién (k 0.40
“ share)
B Factor de descuento en preferencias intertemporales 0.99
1) Tasa de depreciacion 0.03
Persistencia de dos procesos AR(1): el de tecnologia 0.95
¢ que afecta Y & el que afecta la inversion.
Persistencia cruzada del proceso de tecnologia & el 0.025
Y que afecta la inversion.
p Persistencia de proceso que afecta la oferta de trabajo 0.90
v Elasticidad de Frisch 0.35
Fuente: Elaboracién propia
Cuadro 7
Autocorrelaciones de las Variables Generadas por el Modelo
Variable Orden
1 2 3 4
Y 0.98 0.96 0.95 0.93
K 0.99 0.99 0.99 0.99
C 0.99 0.99 0.98 0.98
L 0.88 0.78 0.69 0.61
Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 8
Autocorrelaciones del Empleo en Puerto Rico
( Datos anuales)

Periodo Orden
1 2 3 4
1950-2019 0.98 0.96 0.93 0.89
1999-2019 0.91 0.77 0.60 0.41

Fuente: Elaboracion propia

Para analizar la dindmica del modelo se utilizan las funciones de impulso-respuesta y la
descomposicion de la varianza del error de prediccion. Las funciones de impulso
respuesta de Y y L se presentan en las Graficas 1 y 2, respectivamente (las Graficas de
C y K no se presentan para ahorrar espacio, pero siguen el movimiento de Y). En la
economia ficticia se definieron tres perturbaciones, dos que afectan el lado de la
produccion (una que afecta Y directamente y otra a través de la inversion) y una tercera
que aumenta las preferencias por ocio. Por lo que es necesario determinar si los
indicadores macroecondmicos seleccionados tienen la respuesta esperada ante esas
innovaciones. Es evidente en la Gréfica 1, que la produccion real se incrementa como
resultado de los impulsos de tecnologia que aumentan la productividad de los insumos de
produccion y amplian las posibilidades de consumo en esa economia. Por otro lado, Y se
reduce como consecuencia del alza inesperada en las preferencias por ocio.

Las respuestas de las horas trabajadas ante los tres impulsos se muestran en la Gréfica 2.
El trabajo se incrementa como resultado inmediato de los impulsos de tecnologia e
inversion. Sin embargo, en el largo plazo (horizonte 39 en adelante) experimenta una
leve reduccion. Eso podria implicar el uso mas intensivo del capital por el incremento en
su productividad generado por los shocks mencionados. Ademas, como era anticipado,
las horas trabajadas merman como consecuencia del incremento en las preferencias por
ocio.

El Cuadro 9 contiene los resultados de la estimacion de la funcién de la descomposicion
de varianza del error de prediccion. Los impulsos de tecnologia y de capital parecen ser
mas importantes que el de la oferta de trabajo para la dinamica de la produccion (Y), el
capital (K) y el consumo (C). La relevancia de cambios tecnoldgicos inesperados en la
economia de la isla ha sido sefialada anteriormente por Toledo (2006) y Alemar y
Rodriguez (2020).
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En contraposicion la perturbacion de la oferta de trabajo se le puede atribuir un impacto
menor sobre Y, Ky C. Sin embargo, ese tipo de shock es responsable de cerca de 43%
de las fluctuaciones en las horas trabajadas. Ese porcentaje se reduce a 30% cuando el
coeficiente de AR(1) del shock en la preferencia por ocio es 0.75 en lugar de 0.90. Lo que
indica que la importancia de los impulsos a la oferta de trabajo depende criticamente de
ese parametro. Es de esperarse que estos impulsos de preferencia persistan a través del

tiempo, por lo que ese coeficiente debe ser considerablemente alto.

Grafica 1: Respuesta de la Produccion Agregada
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Esta simulacion sugiere que pueden existir economias donde la dindmica de las horas
trabajadas dependa de caracteristicas del mercado laboral que afecten la valoracion del
consumo y el ocio. Sin embargo, en este experimento se encontrd que cerca de la mitad
de las fluctuaciones en L dependen de impulsos permanentes, asociados principalmente
a la demanda de trabajo.

Cuadro 9
Descomposicion de la Varianza del Error de Prediccion
(Modelo DSGE)

Variable Porcentaje de la varianza atribuible a impulsos en:
Tecnologia La productividad del capital | La oferta laboral

Y 62 24 5

C 57 28 3

K 53 38 2

L 26 20 43

Nota: Las cifras no suman hasta 100 debido a la existencia de correlacién entre los
choques simulados en muestras pequefias y la no linealidad. Esta es la descomposicion
asintotica.

Fuente: Elaboracién propia

6. RESULTADOS DE LA ESTIMACION DEL MODELO SVAR

En este modelo la identificacion de los impulsos estructurales se obtuvo imponiendo la
restriccion principal de que alzas en las preferencias por ocio* aumentan los salarios
reales y reducen el nivel de empleo de equilibrio, ya que reducen la oferta de trabajo. Las
restricciones se impusieron soélo al primer impacto de las perturbaciones utilizando el
enfoque bayesiano. Las funciones de impulso-respuesta de los salarios reales y el empleo
ante choques de la oferta de trabajo se presentan en la Gréafica 3 y 4. Como es evidente,
la respuesta inicial de las dos variables ante perturbacion bajo andlisis refleja las
restricciones de signos impuestas.

Para evaluar la importancia de los impulsos de la oferta de trabajo explicando las
desviaciones de las variables del sistema de su trayectoria de largo plazo se estimaron las

funciones de descomposicion del error de prediccion (FDEP), las mismas se resumen en

4 Cambios demograficos, también pueden afectar la oferta de trabajo, pero es de esperarse que impacten
principalmente su tendencia de crecimiento y no sus fluctuaciones ciclicas.
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el Cuadro 10. Los impulsos de la oferta de trabajo explican cerca de un tercio de las
fluctuaciones experimentadas por el empleo total en laisla®. Este resultado coincide con
los hallazgos de Changy Schordifheid (2003) para el caso de Estados Unidos. Su estudio
concluye que 30% de las fluctuaciones en las horas trabajadas en ese pais pueden
explicarse por impulsos de la oferta de trabajo. Smetsy Wouters (2007), también sefialan
la relevancia de ese tipo de shock para la dindmica de las horas de trabajo. Esa misma
conclusion es alcanzada por Hall (1997), que utilizando datos de EE. UU. de 1947 a 1993,
examina los efectos de cambios en las preferencias por ocio en la actividad econdmica.
Su trabajo revel6 que la tasa de sustitucion de consumo por ocio es la principal fuerza
que mueve las fluctuaciones econémicas en ese pais, en el periodo examinado. Ese autor,
afirma que las recesiones son periodos de tiempo en que los individuos reducen el
consumo de bienes y servicios y por consiguiente reducen las horas de trabajo. Foroni,
Furlanetto y Lepetit (2016), por otro lado, utilizan restricciones de signos, basados en un
modelo nuevo keynesiano, para identificar los choques de la oferta de trabajo en un
modelo de vectores autorregresivos (VAR). Los autores informan que las perturbaciones
de la oferta de trabajo explican cerca del 50% de las variaciones en la tasa de

participacion de Estados Unidos para el periodo de 1985 a 2014.

Grafica 3: Respuesta del Empleo a Impulsos de la
Oferta de Trabajo y una Banda de Error de Una
Desviacion Estandar
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5 Este resultado se mantiene cuando se sustituyen las primeras diferencias de las variables con las series
filtradas para remover las tendencias deterministas.
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Grafica 4: Respuesta del Salario Real a Impulsos de
la Oferta de Trabajo y Banda de Error de Una
Desviacion Estandar
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Cuadro 10
Descomposicion de la Varianza del Error de Prediccion del Empleo
(Modelo SVAR)
Horizonte de Porcentaje de la varianza atribuible a impulsos en la oferta
Prediccion de trabajo
1 34
2 33
3 33
4 36
8 39
9 39
10 39
Fuente: Elaboracién propia

Por otra parte, a la luz de la informacién presentada en el Cuadro 10, los impulsos de la
demanda de trabajo explican un poco mas del 60 por ciento de las fluctuaciones en el
empleo total de Puerto Rico en el corto y largo plazo. Asi que, los impulsos de
productividad parecen ser mas importantes que los de las preferencias por ocio para la
dinamica del insumo laboral en la isla. Ese es un resultado que se ha sido destacado en
la literatura de los ciclos econémicos reales (CER) siendo los trabajos pioneros Kydland
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y Prescott (1982 ), Long y Plosser (1983), King y Plosser (1984 ) y Long y Plosser
(1987). En los modelos construidos de acuerdo con los preceptos de los CER, los choques
de tecnologia, que afectan la productividad marginal del trabajo, son las fuentes
principales del ciclo economico.

Para el caso de Puerto Rico las perturbaciones de la demanda de trabajo pudieran estar
asociados a las limitaciones en inversiones de capital en el area de manufactura que esta
experimentado la isla desde 2006, que han impactado la productividad del insumo laboral.
La salida de empresas manufactureras estadounidenses de la isla, ante la perdida de
incentivos de impuestos, pudiera ser una explicacion para el rol prominente de este tipo
de innovacién en la dinamica del empleo en la isla (véase Toledo (2017)). Este punto se
examina en el proximo apartado.

6.1 Andlisis de Robustez

Para examinar la robustez de los resultados informados en la seccidn anterior con respecto
a las variables consideradas y a la identificacion de los impulsos estructurales se afiadio
al modelo SVAR la primera diferencia del capital (K) y se impusieron restricciones de
largo plazo. Este sistema permite evaluar los tres tipos de impulsos del modelo DSGE.

Las restricciones de largo plazo son similares a las utilizadas por Gali (1999)°. El vector
de las variables del modelo ampliado se puede representar como [A(W/P)t AL, 1],

donde I; (AK,) es la inversion total en términos reales’. Este modelo permite examinar el
impacto de la perturbacién que afecta la acumulacion del capital, ademas de las otras ya
examinadas, sobre el empleo. El vector de las perturbaciones esta dado por:
[€Tect EnTect €rel’, donde, €rect, €Entect,y €rnt son impulsos, de tecnologia, no
tecnoldgicos y los asociados a la inversidn, respectivamente.

Para lograr, la identificacion de los impulsos estructurales se imponen las siguientes
restricciones (basadas en Gali (1999)): 1. En el largo plazo los salarios reales son
impactados sélo por los impulsos de tecnologia, 2. L se ve afectado permanentemente

por las perturbaciones tecnoldgicas y no tecnoldgicas 3. Los tres tipos de shocks tienen

& Gali utiliza un sistema con la productividad del trabajo y las horas trabajadas. Francis y Ramey (2002)
y Gamber y Joutz (1993) sustituyen la productividad del trabajo por el salario real.

" Fisher (2006) incluye el precio real de la inversién, en lugar de la primera diferencia de K, para
identificar choques tecnologicos especificos asociados a la inversion, mientras que Watanabe (2012)
utiliza la razon inversidn-produccion agregada real, basados en modelos tedricos diferentes al utilizado en
esta investigacion. Justiniano, Primicery y Tambalotti (2010) utilizan la inversién como en este articulo.
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efectos permanentes sobre la inversion. La primera restriccion implica que los salarios
reales se afectan permanente Gnicamente como resultado de cambios en la productividad
proveniente de los impulsos tecnologicos. Asi que, los impulsos tecnoldgicos son los
unicos que afectan la productividad en el largo plazo. La segunda restriccion permite
que los impulsos no tecnoldgicos afecten el empleo en el largo plazo, pero no la
productividad. Saltari y Travaglini (2009) asocian este tipo de perturbacion a
regulaciones institucionales que afectan la oferta de trabajo, como cambios en los
beneficios marginales de los trabajadores o leyes de salario minimo. Sin embargo, otros
factores no relacionados con la oferta del insumo laboral que hayan afectado
permanentemente al empleo estan recogidos en ese shock. Para el caso de Puerto Rico, y
otros paises con limitaciones de capital, el gobierno es un  motor importante en la
creacion 'y promocion de empleos, por lo que cabe la posibilidad de que dicha
perturbacion recoja los efectos de la politica publica sobre la estructura econdmica. Esas

dos primeras restricciones solo permiten efectos transitorios® de la inversion sobre las
w . , . . .
sobre Ly — Y tienen como resultado que la raiz unitaria de L provenga de los impulsos

idiosincraticos del mercado de trabajo.

La tercera restriccion asegura que la inversion se vea afectada permanente por los
impulsos de tecnoldgicos y no tecnoldgicos y es compatible con el modelo desarrollado
por Hall (1997). El impulso de la inversion al no tener impacto permanente sobre el
salario real ni el empleo se puede interpretar como una perturbacion de la demanda
agregada.

Es relevante sefialar, que una porcion importante de la inversion en Puerto Rico ha
provenido de EE. UU. y depende, en parte, de las leyes de impuestos de ese pais y
cambios en la competitividad global, por lo que su permanencia siempre esta en
cuestionamiento, lo que justifica el que sus impactos sobre el salario real (un indicador
de la productividad) y el empleo sean de carécter transitorio. Ademas, de 30 a 40 por
ciento de la inversion en la isla es en la actividad de construccion que genera muchos
puestos de trabajo temporeros. No obstante, se realizé una estimacién permitiendo que
los impulsos de la formacion de capital tuvieran impactos permanentes sobre el empleo,

y los hallazgos varian ligeramente, pero las conclusiones se mantienen.

8 Esta identificacion es similar a la utilizada por Saltari y Travaglini (2009), pero ellos utilizan el PIB en
lugar de la inversion.
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El modelo se estim6 con dos rezagos que es el orden éptimo determinado utilizando el
criterio de Akaike. EI mismo ajustd bien los datos y sus residuos constituyen procesos
puramente aleatorios: el estadistico-Q multivariable de orden 5 fue de 31.00 y su Valor-
P igual a 0.27, por lo que no existe evidencia de autocorrelacion en los residuos hasta ese
orden. EIl examen de las raices del polinomio caracteristico del sistema revel6 que el
mismo es estable.

El Cuadro 11 contiene la descomposicion del error de prediccion del empleo, bajo este
nuevo modelo ampliado. Como se observa, los choques no tecnolégicos, que incluyen
cambios en la oferta de trabajo, explican mas de 50% de las variaciones de L en el corto
plazo y de 47% en el largo plazo. El impacto de largo plazo es cuatro puntos porcentuales
mayor al obtenido en la descomposicion asintética del modelo de equilibrio general que
fue 43% y excede por ocho unidades el estimado del SVAR con restricciones de signos
en ese horizonte de prediccion. Sin embargo, en ese Gltimo modelo mencionado en el
corto plazo las innovaciones de la oferta de trabajo explican 34% de las variaciones del
empleo lo que representa una diferencia significativa al compararlo con el modelo
ampliado. Esto pudiera implicar, como se mencion0 antes, que esa perturbacién incluye
otras innovaciones que afectan L permanentemente, ademés de la de preferencia por ocio.
Para el caso de Italia y Francia, Salteri y Travaglini (2009) encuentran que mas de 75%
de la variancia del error de prediccion del empleo es explicada por impulsos no
tecnoldgicos.

Como es evidente en el Cuadro 11, los impulsos tecnoldgicos son responsables de cerca
de 12 por ciento de las fluctuaciones en el empleo en el corto plazo. En el largo plazo,
esas perturbaciones explican un poco mas de un quinto de las desviaciones del insumo
laboral de su tendencia de crecimiento. En el modelo de equilibrio general calibrado para
Puerto Rico este tipo de shock explica el 26% de la variancia del error de prediccién de
L. Salteri y Travaglini (2009) hallan que los choques de tecnologia explican entre 7% y

15% de las variaciones en el insumo laboral en Italia y Francia, respectivamente.
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Cuadro 11
Descomposicion de la Varianza del Error de Prediccion del Empleo
(Modelo SVAR Ampliado)
Porcentaje de la varianza atribuible a impulsos:
Horizonte
de De Tecnologia No Tecnologicos De la
Prediccion | (Con efectos permanentes | (Con efectos transitorios Inversion
sobre W/P) sobre W/P)
1 13 56 31
2 11 57 32
3 19 52 29
4 20 51 29
8 21 47 32
9 21 47 32
10 21 47 32
Fuente: Elaboracién propia

Las innovaciones de inversion, por su parte, dan cuenta de cerca de un tercio de las
fluctuaciones del empleo de su tendencia de largo plazo. Este resultado concuerda con
Rodriguez (2018) quien usando datos mensuales para el periodo de 1976 al 2010, estima
que los choques del lado de la demanda (externos y locales) son responsables de cerca
del 35% de la varianza del error de prediccion del desempleo en Puerro Rico. Para el caso
de EE. UU. Justiniano, Primiceri y Tambalotti (2010), utilizando datos trimestrales de
1954 a 2004, hallan que los impulsos de inversion explican entre 20 y 60% de las
variaciones en el insumo laboral en la frecuencia del ciclo econémico (entre 1.5 a 8 afios).
Por otra parte, un analisis que realiza Fisher (2006) con datos de 1955 al 2000 de ese
mismo pais, indica que entre 25y 59% de la varianza del error de prediccion de las horas
trabajadas son el resultado de los shocks de la inversion.

Para examinar como los tres tipos de impulsos han afectado la serie de empleo a través
del tiempo se utiliza la descomposicion histérica de la serie de empleo para el periodo de
1953 a 2019. Ese tipo de andlisis provee una interpretacion de las fluctuaciones de la
variable analizada tomando como base los impulsos estructurales identificados. La
representacion MA del modelo SVAR (VMA) implica que cada una de las series del

modelo se puede expresar como una combinacion lineal de los choques que la han
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impactado en el pasado, tres en este caso. Por tanto, es posible evaluar lo que hubiera
sucedido si s6lo uno de los impulsos hubiera actuado sobre la serie bajo anélisis. Es como
si se apagaran los efectos de dos de las perturbaciones a la vez y se dejara sélo uno
encendido. Entonces es posible comparar las fluctuaciones que son generadas por el
shock que se dejo encendido sobre el empleo, en este caso, con las que sucedieron.
Haciendo ese ejercicio para cada de los tres tipos de impulsos, se puede determinar en
cada periodo cudl de los impulsos tuvo un impacto mayor sobre la variable analizada.
La representacion de estas descomposiciones para distintos subperiodos se presenta en
las Graficas 5, 6, y 7. La particion de las series se realiz6 para facilitar la interpretacion
del anélisis y no refleja necesariamente una periodizacion de la historia econdmica de
Puerto Rico.

En el primer subperiodo examinado, de 1953 a 1970, los impulsos no tecnol6gicos son
los que mejor explican las desviaciones del empleo de su tendencia de crecimiento, como
se muestra en la Grafica 5. Los choques de inversion también reproducen bastante bien
el movimiento general de las fluctuaciones de la serie examinada, pero no explican mucho
de las reducciones en las mismas. En ese periodo, de la industrializacion de la isla, los
avances tecnoldgicos parecen tener su mayor poder explicativo sobre las variaciones de
L de 1956 a 1966.

Las perturbaciones tecnoldgicas, durante los afios de 1971 a 1999, en términos generales,
se mueven en la misma direccién que L. Sin embargo, su capacidad predictiva es baja en
el ciclo econémico, como se aprecia en la Grafica 6. Se observa, por ejemplo, que los
periodos recesionarios de los mil novecientos setenta, ochenta y noventa no parecen ser
el resultado de ese tipo de impulso. Por otro lado, las innovaciones en la inversion real
explican tanto el movimiento general de la serie como una proporcion alta las
fluctuaciones ciclicas de 1971 hasta 1994, antes de la eliminacion de los incentivos de
impuestos de las empresas estadounidense (conocida como la seccion 936 del cédigo de
rentas internas de EE. UU., cuyo cese comenzd en 1996 y finaliz6 en el 2006). Se puede
observar que en la recesion de los 1980° que se plantea fue causada por la politica
monetaria restrictiva de Estados Unidos que incremento considerablemente las tasas de

interés, los impulsos de la inversion son los que mejor explican las reducciones en el

°Conocida como la recesion Reagan (en referencia al Presidente de Estados Unidos en ese momento,
Ronald Reagan) o la recesion Volcker refiriéndose a Paul Adolph Volcker presidente del banco central
de EE. UU., la Reserva Federal, de 1979 a 1987.
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nivel de empleo. Es evidente, en la Gréfica 6, que los impulsos no tecnoldgicos también
juegan un rol relevante en la dindmica del empleo de Puerto Rico durante ese periodo.
En la recesion de los setenta, ese ultimo tipo de perturbacion mencionada explica una
proporcién mayor de las fluctuaciones en el insumo laboral que las asociadas a la
inversion y lo mismo sucede en la expansion del dltimo lustro del siglo 20.

La descomposicion historica del empleo para la tltima subdivision del periodo utilizado
en la estimacion del modelo, 2000 a 2019, se encuentra en la Grafica 7. Los impulsos de
tecnologia identificadas en el modelo son los méas que parecen haber influenciado la serie
bajo andlisis entre 2006 y 2015: el periodo luego del cese de los incentivos de impuestos
para las firmas de EE. UU. bajo la seccion 936. La reduccion en el empleo de
manufactura, producto de la salida de algunas empresas intensivas en capital puede ser
una explicacién para este resultado. Los choques no tecnoldgicos, por su parte, explican
una proporcion significativa de las desviaciones del empleo del 2000 al 2007, y de 2013
hasta 2017. Los impulsos de inversion, por otro lado, explican las fluctuaciones del
empleo del 2005 al 2012. Durante esos afios esas innovaciones son capaces de explicar
una parte considerable de las bajas en los niveles del empleo. Es evidente en la Gréafica
7, que luego del impacto del huracdn Maria sobre la isla (2017), las innovaciones en la
inversion son las que se mueven en la misma direccion que las oscilaciones del empleo.
Estas innovaciones, no obstante, predicen un nivel mayor del empleo que el que sucedio.
Esa cifra de empleo tal vez hubiera sido posible sin la devastacion de la infraestructura

que experimento el pais como consecuencia del huracan mencionado.

Grafica 5: Descomposicion Histdrica del Empleo
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Grafica 6: Descomposicion Histdrica de la Serie de Empleo
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Grafica 7: Descomposicion Historica de la Serie de Empleo
2000 a 2019
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7. CONCLUSIONES

Este articulo tuvo como proposito comparar los efectos de impulsos de la oferta y
demanda de trabajo sobre la trayectoria del empleo agregado en Puerto Rico. Se calibro
un modelo de equilibrio general de ciclos econdmicos reales utilizando valores para los
parametros lo mas cercanos posible a los implicitos en las series que describian el estado
de la economia de la isla en el Gltimo lustro. Los resultados de la simulacion de ese
modelo revelaron que los impulsos de las preferencias por ocio pueden tener un efecto
importante en las fluctuaciones del insumo laboral. Ademas, se estimaron dos modelos
SVAR utilizando restricciones de signos en uno de ellos y la descomposicion Blanchard-
Quah en el otro, para identificar perturbaciones de la demanda y oferta de trabajo que han
afectado la serie de empleo y otras variables del pais para el periodo de 1950 a 2019. Los

resultados de la estimacion de esos modelos sugieren que los impulsos de la demanda de
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trabajo (productividad y/o choques de la inversion) se les puede atribuir entre cerca del
50y 70% de las fluctuaciones que ha experimentado el empleo en la isla. También
implican que los impulsos de la oferta de trabajo son responsables de al menos 30% de
las desviaciones del insumo laboral de su tendencia de largo plazo. No obstante, la
importancia de los tres tipos de perturbaciones en la dindmica del empleo agregado vario
para diferentes periodos. De 1953 a 1970, los impulsos no tecnolégicos (que incluyen los
de la oferta de trabajo) fueron los que mejor explicaban las desviaciones de ese indicador
macroeconomico de su tendencia de crecimiento. En el periodo de 1971 a 1999 a las
innovaciones de la inversion se les pueden atribuir una proporcion alta tanto del
movimiento general de la serie de empleo como de sus fluctuaciones ciclicas, pero los
cambios no anticipados en la oferta laboral (choques no tecnoldgicos) también tienen una
alta contribucién en esa dinamica. En afios més recientes, entre 2006 y 2015, los
impulsos de tecnologia son los que parecen haber impactado mas la serie bajo andlisis,
mientras que los choques no tecnolégicos, explican una proporcién significativa de las
desviaciones del empleo del 2000 al 2007 y de 2013 hasta 2017. Por su parte, los cambios
inesperados en la inversion son los que explican mejor los periodos de reducciones en el
empleo en las primeras dos décadas del siglo 21.

Los hallazgos que se obtuvieron en esta investigacion sobre la importancia de los
choques de la demanda de trabajo y la inversion sobre las fluctuaciones del empleo, en
una economia con limitaciones de capital como la de Puerto Rico, no son sorprendentes.
No obstante, la aportacion de los impulsos de la oferta a esas variaciones no era un
hallazgo anticipado, por lo que merece algunas reflexiones. Esos impulsos del lado de la
oferta laboral pudieran estar asociados a tres categorias, no necesariamente mutuamente
excluyentes, a saber, cambios en: las preferencias por ocio, en la productividad de
actividades sin remuneracion o en la brecha entre el salario y la tasa de sustitucién de
consumo por ocio. Algunas fuentes de los impulsos para esas categorias son los
beneficios de desempleo, pagos de transferencias publicas y privadas, cambios en las
regulaciones laborales y leyes de salario minimo entre otras (véase Foroni et al. (2016)).
Por ejemplo, si ocurre una reduccion en los beneficios marginales de los empleados,
disminuye el costo del ocio lo que impacta las decisiones sobre la seleccidn
consumo/ocio que toman los individuos, lo que puede ocasionar que algunos individuos

salgan de la fuerza trabajadora, tal vez, acogiéndose a la jubilacion temprana. De igual
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forma pudiera implicar que ciertos miembros de los hogares (trabajadores secundarios)
se dediquen a tareas tales como estudiar o participar en actividades de organizaciones
sin fines de lucro, lo que mermaria las horas dedicadas a trabajar o buscar empleo en la
economia. Ademas, esas bajas en los beneficios marginales de los empleados afectan la
diferencia entre la compensacion recibida por el trabajo (W) y la tasa de sustitucion de
ocio por consumo (MRSqcioiconsumo) O las unidades de ocio que los individuos estan
dispuestos a ceder por una unidad adicional de consumo. Si el incremento en la utilidad
que los individuos recibirian por el alza en consumo que pueden obtener del ingreso
que proviene del salario de una hora adicional de trabajo no compensa por la pérdida de
utilidad asociada a la reduccidn en el tiempo de ocio, las personas no se veran motivados
a incrementar sus horas de trabajo. Obsérvese que la MRSqcioconsumo depende de la
valoracion que hagan los individuos sobre el consumo y el ocio. La etapa del ciclo de
vida en que las personas se encuentren afecta esa tasa de sustitucion, por lo que factores
demograficos impactan la brecha de salario (wage markup: W - MRSaqcio/consumo ).

Asi que, estimulos a la oferta de ese insumo de produccidn, aun en economias con alto
nivel de desempleo, pudiera tener efectos en el nivel del empleo. Por ejemplo, pudiera
ser que algunos sectores econdmicos que utilizan mano de obra semicualificada y no
calificada tengan puestos de trabajo vacantes y que les resulte dificultoso la contratacién
de los recursos idéneos, por lo que ese tipo de medida pudiera tener, al menos, un impacto
marginal sobre la trayectoria del empleo. Por tanto, aunque los analisis realizados
sugieren que el disefio de politicas publicas dirigidas a promover la creacion de puestos
de empleo tendria el impacto mayor sobre la dindmica del empleo en el pais, como se ha
planteado anteriormente (véase por ejemplo Liard-Muriente y Schenck (2020)), el
impacto de la participacion laboral en el nivel de empleo no parece ser tan insignificante
como para que se pueda descartar. Asi que, medidas dirigidas a mejorar las condiciones
de empleo de los trabajadores pudieran ser efectivas para promover la actividad
economica en la isla. Estas politicas del mercado laboral pudieren incidir sobre la
productividad del trabajo y las preferencias sobre consumo y ocio, dos factores que de
acuerdo con Bergstrom y Dodds (2021) afectan la desigualdad de ingresos en los Estados
Unidos.

Es menester sefialar que este estudio tuvo la limitacion principal de que no se cont6 con

informacidn sobre las horas de trabajo y en su lugar se utiliz6 el empleo como la variable
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principal del andlisis en los modelos SVAR. Medir el insumo laboral con el nimero de
empleados tiene la dificultad de que esa variable pudiera aumentar, aunque el total de
horas trabajadas no se incremente, por el efecto de la sustitucion de trabajadores a tiempo
parcial por los que laboran a jornada completa. Por tanto, los resultados de la estimacion
pudieran variar al utilizar las horas trabajadas en lugar del empleo. Sin embargo, como
los hallazgos de este trabajo son compatibles con otros de la literatura sobre el tema y lo
encontrado en el modelo de equilibrio general calibrado para Puerto Rico, es de esperarse
que en términos cualitativos los hallazgos se mantengan.

8. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Aaronson S., Cajner T., Fallick B., Galbis-Reig F., Smith C. y Wascher W. (2014). Labor
Force Participation: Recent Developments and Future Prospects. Brookings
Papers on Economic Activity, 45(2): 197-275.

Alemar, E. A. y Rodriguez-Ramos, C.A. (2020). Efectos Reales de Impulsos
Tecnolo6gicos: El Caso de Puerto Rico. Estudios Economicos, aparecera
proximamente.

Autor, D. H. (2007). Structural demand shifts and potential labor supply responses in the
new century. Federal Reserve Bank of Boston, Monografia, 52.

Basu, S., Fernald J. G. y Kimball M. S. (2006). Are Technology Improvements
Contractionary? American Economic Review, 96 (5): 1418-1448.

Bergstrom, K. y Dodds, W. (2021). Using Labor Supply Elasticities to Learn about
Income Inequality: The Role of Productivities versus Preferences, American
Economic Journal: Economic Policy, 13 (3): 28-62.

Blanchard O. J. y Quah D. (1989). The Dynamic Effects of Aggregate Demand and
Supply Disturbances. The American Economic Review,79(4): 655-73.

Blanchard O. J. y Summers L. H. (1986). Hysteresis and the European Unemployment
Problem. Massachusetts Institute of Technology (MIT), Departamento de
Economia, Documento de Trabajo 427.

Braun, H., Bock, R. De, y Dicecio, R. (2009). Supply Shocks, Demand Shocks, and Labor
Market Fluctuations. Federal Reserve Bank of St. Louis Review, 91(3): 155-178.

Canova, F., y De Nicolé G. (2002). Monetary Disturbances Matter for Business
Fluctuations in the G—7. Journal of Monetary Economics, 49(6): 1131-1159.

Ciencia Latina Revista Cientifica Multidisciplinar, Ciudad de México, México.
ISN 2707-2207 / ISSN 2707-2215 (en linea), enero- febrero, 2022, Volumen 6, Nimero 1.

https://doi.org/ 10.37811/cl_rcm.v6i1.1677 p2637



https://ideas.repec.org/b/fip/fedbmo/2007sdsaplsritn.html
https://ideas.repec.org/b/fip/fedbmo/2007sdsaplsritn.html
https://ideas.repec.org/s/fip/fedbmo.html
https://ideas.repec.org/p/mit/worpap/427.html
https://ideas.repec.org/p/mit/worpap/427.html

Los impactos de la dindmica...

Chang Y. y and Schorfheide, F. (2003). Labor-Supply Shifts and Economic Fluctuations.
Journal of Monetary Economics, 50(8): 1751-1768.

Christiano, LJ, Eichenbaum, M. y Vigfusson, R. (2003). What Happens after a
Technology Shock? SSRN 425004. https://doi.org/10.2139/ssrn.425004

Clark, K. B, y Summers L. H. (1982) Labor Force Participation: Timing and Persistence.
The Review of Economic Studies, 49(5): 825-844,
https://doi.org/10.2307/2297190

Collard F. (2009) Stochastic simulations with DYNARE. A practical guide. (GREMAQ,

University of Toulouse) https://www.coursehero.com/file/11408329/guide

Erceg, C.y Levin, A. (2014). Labor Force Participation and Monetary Policy in the Wake
of the Great Recession. Journal of Money, Credit and Banking, 46(2): 3-49.

Faust, J (1998). The Robustness of Identified VAR Conclusions about Money. Carnegie—
Rochester Conference Series on Public Policy, 49: 207-44.

Fisher, J. D. M., ( 2006). The Dynamic Effects of Neutral and Investment-Specific
Technology Shocks. Journal of Political Economy, 114(3): 413-451.

Foroni, C., Furlanetto, F.y Lepetit, A. (2016). Labour Supply Factors and Economic
Fluctuations, Norges Bank, Oslo, Working Paper, No. 07/2015, ISBN978-82-
7553-864-0, http://hdl.handle.net/11250/2495867

Francis B. y Ramsey, V. (2002), “Is the Technology-Driven Real Business Cycle
Hypothesis Dead? Shocks and Aggregate Fluctuations Resisted”, National Bureau
of Economic Research, Working Paper 8726.

Gali J. (1999), “Technology, Employment, and Business Cycle: Do Technology Shocks
Explain Aggregate Fluctuations? The American Economic Review, 89(1), 249-
271.

Gamber, E. N. y Joutz, F. L, (1993). The Dynamic Effects of Aggregate Demand and
Supply Disturbances: Comment. American Economic Review, 83(5): 1387-1393.

Goettle, R. J, Ho M. S., Slesnick, D. I. T., Wilcoxen, P. J, y Jorgenson, D. (2008).U.S.
Labor Supply and Demand in the Long Run. Journal of Policy Modeling, 30(4):
603-618.

Hall, R. E., (1997). Macroeconomic Fluctuations and the Allocation of Time. Journal of
Labor Economics, University of Chicago Press, vol. 15(1), pages 223-250.

Ciencia Latina Revista Cientifica Multidisciplinar, Ciudad de México, México.
ISN 2707-2207 / ISSN 2707-2215 (en linea), enero- febrero, 2022, Volumen 6, Nimero 1.

https://doi.org/ 10.37811/cl_rcm.v6i1.1677 p2638



mailto:Y.
https://econpapers.repec.org/RAS/psc19.htm
https://econpapers.repec.org/article/eeemoneco/
https://doi.org/10.2307/2297190
https://www.coursehero.com/file/11408329/guide
https://ideas.repec.org/a/ucp/jpolec/v114y2006i3p413-451.html
https://ideas.repec.org/a/ucp/jpolec/v114y2006i3p413-451.html
https://ideas.repec.org/s/ucp/jpolec.html
https://ideas.repec.org/a/aea/aecrev/v83y1993i5p1387-93.html
https://ideas.repec.org/a/aea/aecrev/v83y1993i5p1387-93.html
https://ideas.repec.org/s/aea/aecrev.html
https://ideas.repec.org/s/ucp/jlabec.html
https://ideas.repec.org/s/ucp/jlabec.html

Toledo

Justiniano, A., Primiceri, G.E., y Tambalotti, A. (2010). Investment shocks and business
cycles, Journal of Monetary Economics, 57(2): 132-145.

King, R., G., y Plosser C. (1994). Money, Credit, and Prices in a Real Business Cycle.
American Economic Review, 74(3): 363-380.

Kydland, F. E. and Prescott, E.C. (1982). Time to Build and Aggregate Fluctuations.

Econometrica, 50(6): 1345-70.
Liard-Muriente C. y Schenck, S.M (2020). Tax Incentives to Promote Small Firms in
Puerto Rico, Pennsylvania Economic Review, 27(1): 44-53.
Long, J. B, JryPlosser, C. I. (1987). Sectoral vs. Aggregate Shocks in the Business Cycle.
American Economic Review, American Economic Association, 77(2): 333-336.

Long, J. B, Jr Plosser, C. (1983). Real Business Cycles. Journal of Political Economy,
91(1): 39-69.

MacKinnon, J.G., Haug, A.A. and Michelis, L. (1999) Numerical Distribution Functions
of Likelihood Ratio Tests for Cointegration. Journal of Applied Econometrics,
14(5): 563-577.

McCallum B. T. (1988). Real Business Cycle Models, National Bureau of Economic
Research, Documento de Trabajo 2480.

Pesavento, E. y Rossi, B. (2003). “Do Technology Shocks Drive Hours Up or Down? A
Little Evidence from Agnostic Procedure”, Manuscrito, Departamento de
Economia Emory University.

Rodriguez, Carlos A. (2018). Fuentes de las Fluctuaciones Macroeconémicas en Puerto
Rico. Estudios Econémicos, 33(2): 219-252.

Saltari, E. y Travaglini G. (2009). The Productivity Slowdown Puzzle. Technological
and Non-technological Shocks in the Labor Market. International Economic
Journal, 23(4): 483-509, DOI: 10.1080/10168730903377819

Shapiro M. y Watson M. (1988). Sources of Business Cycles Fluctuations. NBER
Macroeconomics Annual, 3: 111-156.

Shea, J. (1999). What Do Technology Shocks Do? en B. Bernanke y J. Rotenberg, eds.,
NBER Macroeconomics Annual, Cambridge, MA: MIT Press.

Smets, F. y Wouters, R. (2007). Shocks and Frictions in US Business Cycles: A Batesian
Approach. American Economic Review, 97(3): 586-606.

Ciencia Latina Revista Cientifica Multidisciplinar, Ciudad de México, México.
ISN 2707-2207 / ISSN 2707-2215 (en linea), enero- febrero, 2022, Volumen 6, Nimero 1.

https://doi.org/ 10.37811/cl_rcm.v6i1.1677 p2639



https://ideas.repec.org/a/eee/moneco/v57y2010i2p132-145.html
https://ideas.repec.org/a/eee/moneco/v57y2010i2p132-145.html
https://ideas.repec.org/s/eee/moneco.html
https://ideas.repec.org/a/aea/aecrev/v77y1987i2p333-36.html
https://ideas.repec.org/s/aea/aecrev.html
https://ideas.repec.org/a/ucp/jpolec/v91y1983i1p39-69.html
https://ideas.repec.org/s/ucp/jpolec.html
https://ideas.repec.org/p/nbr/nberwo/2480.html
https://ideas.repec.org/s/nbr/nberwo.html
https://ideas.repec.org/h/nbr/nberch/10953.html
https://ideas.repec.org/b/nbr/nberbk/fisc88-1.html
https://ideas.repec.org/b/nbr/nberbk/fisc88-1.html

Los impactos de la dindmica...

Summers Lawrence H. (1986). Why is the Unemployment Rate So Very High near Full
Employment. Brookings Papers on Economic Activity, 17(2): 339-396.

Toledo, W. (2006). Avances Tecnologicos y las Fluctuaciones Econdmicas: Evidencia
del Sector Manufactura de Puerto Rico. Econoguantum, 3(1):35-61

Toledo, W. (2017) Foreign Direct Investment and Manufacturing Growth: The Case of
Tax Incentives in Puerto Rico. Modern Economy, 8, 272-281. doi:
10.4236/me.2017.820109.

Uhlig H. (2003). Do Technology Shocks lead to a fall in total hours worked? Manuscrito,
Humboldt University Berlin.

Uhlig, H. (2005). “What Are the Effects of Monetary Policy on Output? Results from an

Agnostic Identification Procedure.” Journal of Monetary Economics, 52(2): 381
419.

Watanabe, S. (2012). The Role of Technology and Nontechnology Shocks in Business
Cycles. International Economic Review, 53(4): 1287-1321.

Ciencia Latina Revista Cientifica Multidisciplinar, Ciudad de México, México.
ISN 2707-2207 / ISSN 2707-2215 (en linea), enero- febrero, 2022, Volumen 6, Nimero 1.

https://doi.org/ 10.37811/cl_rcm.v6i1.1677 p2640



https://ideas.repec.org/a/bin/bpeajo/v17y1986i1986-2p339-396.html
https://ideas.repec.org/a/bin/bpeajo/v17y1986i1986-2p339-396.html
https://ideas.repec.org/s/bin/bpeajo.html
https://doi.org/10.4236/me.2017.82019
https://ideas.repec.org/a/wly/iecrev/v53y2012i4p1287-1321.html
https://ideas.repec.org/a/wly/iecrev/v53y2012i4p1287-1321.html
https://ideas.repec.org/s/wly/iecrev.html

