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Resumen

La economia guatemalteca presenta un ciclo econémico tipico de una economia pe-
quena y abierta. La volatilidad del consumo es suave, al igual que la del producto,
mientras que la inversién es muy volétil. En cuanto al movimiento de las fluctuaciones
en el tiempo, tanto el consumo, la inversién como el gasto gubernamental son prociclicas
con respecto al producto. El objetivo del presente trabajo es reproducir estos hechos con
un modelo bésico de ciclos reales basado en la teorfa neoclédsica de crecimiento y cali-
brado para la economia guatemalteca. Se concluye que el modelo para economia cerrada
aqui presentado es una buena herramienta en la reproduccién de hechos estilizados y

puede ser utilizado como punto de partida para posteriores trabajos para Guatemala.
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1. Introduccion

Uno de los objetivos centrales de la macroeconomia es comprender las causas de
las fluctuaciones sobre las variables agregadas de la economia. La opinién generalmente
aceptada es que la economia sufre perturbaciones aleatorias de diversos tipos, que des-
pués se propagan al sistema. Inicialmente, investigaciones empiricas sugirieron que las
principales caracteristicas de las fluctuaciones eran similares a lo largo del tiempo y
que podria existir una explicacién a través de leyes econémicas. Estas observaciones se
dieron a conocer como los hechos estilizados de Kaldor y se convirtieron en el punto de
referencia para la teorfa del crecimiento y los ciclos econémicos.

En la actualidad, se han desarrollado modelos de ciclos reales para diversas economias,
los cuales buscan reproducir las regularidades empiricas generales y particulares pre-
sentes en esas economias. Cabe resaltar que este tipo de modelos se ha utilizado satis-
factoriamente para el andlisis de economias desarrolladas, pero su aplicacién a economias
emergentes alin es un reto. Por tal motivo, en el presente trabajo se construye un modelo
bésico de ciclos reales que busca replicar los hechos estilizados de la economia guatemal-
teca. Por simplicidad, se parte de una economfa cerrada sin un rol para el gobierno,
lo cual limita los resultados obtenidos. Sin embargo, se considera que el modelo es una
buena base sobre la que facilmente se pueden realizar diversas ampliaciones.

En la siguiente seccién se describe la teoria sobre las fluctuaciones econémicas. En
particular, se discute sobre la teorfa de ciclos reales, sus fundamentos y criticas, asi como
sobre los trabajos basados en la misma, los cuales se resaltan como futuras ampliaciones
del modelo aqui presentado. En la Seccién 3 se exponen los hechos estilizados de la
economia guatemalteca, basados en datos observados anuales de 1950 a 2007. En la
cuarta secciéon se presenta el modelo y su solucién, la Seccién 5 resume los resultados

obtenidos y la ltima seccién concluye.

2. Desarrollo historico de la Teoria de Ciclos Reales

Uno de los objetivos centrales de la macroeconomfia es comprender las causas de
las fluctuaciones econémicas. Segin la definicién cldsica de Burns y Mitchell in Mea-
suring Business Cycles (1946, p.3), “los ciclos econémicos son un tipo de fluctuacién
sobre la actividad econémica agregada de las naciones cuya actividad estd organizada
principalmente en empresas lucrativas: un ciclo consiste de expansiones que tienen lugar

aproximadamente al mismo tiempo en muchas actividades econémicas, seguidas por re-



cesiones, contracciones y recuperaciones que confluyen en la siguiente fase de expansién
del ciclo; la secuencia de cambios es recurrente pero no periédica; en duracién los ciclos
pueden variar desde més de un ano hasta diez o doce anos; no son divisibles en ciclos
més cortos de cardcter similar con amplitudes parecidas.”

Una de las caracteristicas principales de las fluctuaciones es que no exhiben ningin
patrén regular o ciclico sencillo. Esta falta de regularidad ha hecho que los economistas
desistan de interpretar el fenémeno de las fluctuaciones como una combinacién de ciclos
deterministas de diferente longitud, tales como los Kitchin que van de 3 a 5 anos, los
Juglar de 7 a 11 anos, los ciclos de Kuznets de 15 a 25 anos y los de Kondratiev de 45
a 60 anos. La opinién generalmente aceptada es que la economia sufre perturbaciones
aleatorias de diversos tipos que después se propagan al sistema.

Las primeras investigaciones empiricas sugirieron que las principales caracteristicas
de las fluctuaciones eran similares a lo largo del tiempo y entre distintos paises; es decir,
que podrfa existir una explicacién a través de leyes econémicas. Estas observaciones se
dieron a conocer como “hechos estilizados” por Nicholas Kaldor (1957) y se convirtieron
en el punto de referencia para la teoria del crecimiento y los ciclos econémicos. FEntre
los hechos estilizados m&ds importantes, que describen una economia con crecimiento
balanceado, resaltan: (i) el producto real crece a una tasa m&s o menos constante; (ii)
el stock de capital real crece a una tasa mas o menos constante, pero mayor a la tasa
de crecimiento del trabajo; (iii) las tasas de crecimiento del producto real y del stock de
capital tienden a ser similares; (iv) la tasa de rentabilidad sobre el capital tiene tendencia
horizontal; (v) la tasa de crecimiento del producto per cdpita varfa grandemente de un
pais a otro; (vi) las economias con una alta proporcién de rentabilidad sobre el ingreso
tienden a tener una mayor relacién inversién producto.

La teoria moderna de ciclos econémicos parte del punto de vista que el crecimiento
y las fluctuaciones no son fenémenos distintos que deban analizarse con herramientas
diferentes y por separado. En particular, la teoria de ciclos reales trata de explicar que
la mayoria de shocks que provocan fluctuaciones son reales y no nominales. A diferencia
de otras teorfas sobre los ciclos econémicos, la teorfa de ciclos reales ve las recesiones y
los perfodos de crecimiento econémico como la respuesta eficiente ante cambios exégenos
del ambiente real de la economfia.

Segin la teoria neocldsica, los ciclos econémicos son reales en tanto que no repre-
sentan fallas en los mercados para despejarse, sino que reflejan la operaciéon posible més

eficiente de la economia, dada su estructura. Con ello, difiere del pensamiento keynesiano



o del monetarista, los cuales ven las recesiones como fallas de mercado. En resumen,
las divergencias entre los distintos pensamientos tienen que ver con la hipétesis que se
maneja sobre las perturbaciones y sus mecanismos de propagacién.

Los primeros trabajos de investigaciéon que trataron de analizar las fluctuaciones
agregadas partieron de ampliar el modelo walrasiano de Ramsey, donde los agentes
econémicos tienen por objetivo la maximizacién intertemporal de su utilidad al incluir
perturbaciones reales, inicialmente por causas tecnoldgicas, es decir, cambios en la fun-
cién de produccién de un periodo a otro y posteriormente por el papel del gasto piblico.
Por un lado, las perturbaciones tecnolégicas cambian la cantidad que se puede producir
a partir de una determinada dotacién de factores, mientras que las perturbaciones por el
gasto piblico modifican la cantidad de bienes que, dado un cierto nivel de produccién,
quedan disponibles para la economia privada.

Por otro lado, los modelos de ciclos econémicos reales dieron inicio con los trabajos
de Kydland, Prescott, Long, Plosser, Christiano, Eichenbaum, Baxter y King, durante
la década de los 80’s y principios de los 90’s. En ellos, se incluyé otra modificacién al
modelo de Ramsey al permitir variaciones en el nivel de empleo, para lo cual la utilidad
de los hogares ya no dependfa tinicamente del consumo sino de la cantidad de tiempo
dedicada al ocio y al trabajo.

En conclusién, se puede decir que este tipo de modelos representa uno de los extremos
entre los distintos enfoques de la macroeconomia, dado que trata de modelar las fluctua-
ciones agregadas a partir de fundamentos microeconémicos completamente walrasianos.
A diferencia, los modelos keynesianos dan por supuestas las relaciones agregadas entre
variables y no se considera la optimizacién de los agentes, es decir la fundamentacion
microeconémica que se basa en el problema de maximizaciéon de la utilidad por parte
del individuo.

Sin embargo, la macroeconomia moderna permite una mezcla entre ambos enfoques.
En otras palabras, los nuevos modelos de ciclos econémicos reales tratan de incluir las
rigidices nominales y las imperfecciones de los mercados. Por ejemplo, una variacién
interesante abordada por Hansen (1985) habla sobre la indivisibilidad del trabajo, es
decir, el tener que trabajar un horario completo y no parcial a decisién individual o
simplemente no trabajar. Con ello, la sensibilidad de la oferta laboral aumenta. Otra
variacién importante es la inclusién de impuestos distorsionadores, como en el trabajo de
Baxter y King (1993), quienes demuestran que en respuesta a un incremento temporal del

gasto piblico financiado mediante un aumento temporal de impuestos distorsionadores,



el efecto sustitucion inducido por los impuestos suele superar el efecto tasa de interés,
de modo que la produccién agregada no aumenta y por el contrario disminuye.

Una ampliacién distinta, divide la economia en sectores y agrega las perturbaciones
propias de cada sector, tal y como lo hicieron Long y Plosser (1983) al desarrollar un
modelo multisectorial en el que trataron de explicar la transmisién de perturbaciones
entre sectores. Asi, la teorfa del ciclo econémico real ha dado pie a la investigacién
activa desde distintos enfoques al incluir componentes no walrasianos que tienen como
caracteristica principal centrarse en el equilibrio general. A éstos se les conoce como
modelos dindmicos estocésticos de equilibrio general (DSGE por sus siglas en inglés).

Entre las principales caracteristicas de los modelos de ciclos reales se encuentra su
evaluacién mediante la calibraciéon. El proceso de calibracién consiste en elegir valo-
res para los pardmetros basdndose en los datos microeconémicos conocidos. Luego, se
comparan las varianzas y covarianzas de las series de datos con las predicciones que
se deducen del modelo. Sin embargo, a pesar de que la caracteristica principal de la

“...se ha abandonado la idea original

calibracién es imponer disciplina al investigador,
de que todos los pardametros y funciones relevantes deban ajustarse a los datos micro-
econémicos.” Romer (2006, p.219). Dada la amplia variedad de modelos, se goza de
cierta flexibilidad en cuento al ajuste con los datos.

En cuanto a las criticas generales sobre estos modelos, se puede resaltar el papel
de la sustitucién intertemporal de la oferta de trabajo como uno de los mecanismos
de propagaciéon mds importantes; es decir, que las fluctuaciones o ciclos dependen del
incentivo de los agentes para trabajar en uno u otro periodo. Sin embargo, los estudios
microeconémicos no respaldan este comportamiento por parte de los individuos dado
que la elasticidad de sustitucién intertemporal es baja.

Otra critica importante se relaciona con la omisién de perturbaciones monetarias,
las cuales finalmente pueden tener importantes efectos reales sobre la economia. No
obstante, tal y como afirman Cooley y Prescott (1993, p.1), “la construccién y andlisis
de trayectorias de equilibrio para economias artificiales, basadas en el modelo neoclésico
de crecimiento, ha probado ser un enfoque muy 1itil en el estudio y mejor entendimiento
de los ciclos econémicos.”

Segiin Bergoeing y Soto (2002), los modelos de ciclos reales se han utilizado con éxito
en el estudio de los paises desarrollados. Sin embargo, su aplicacién a las economias emer-
gentes aun es incipiente. El crecimiento rapido pero inestable y el relativo subdesarrollo

de las estructuras de mercado suponen un gran desafio para los modelos neocldsicos de



equilibrio general. En consecuencia, estos autores realizan un estudio para la economia
chilena y encuentran que los modelos de ciclo real son capaces de replicar una parte
sustancial las fluctuaciones de las variables reales y nominales de dicha economia. De
acuerdo con el modelo calibrado, concluyen que los shocks tecnoldgicos, las politicas
fiscales, y las rigideces del mercado laboral son la principal fuente de ciclos econémicos.
En el caso de Colombia, Hamann y Riascos (1998), desarrollan un modelo de ci-
clos reales para una economia pequena y abierta, el cual se hace consistente con las
fluctuaciones observadas sobre las principales variables de la economia colombiana y en
particular, con la alta volatilidad de la balanza comercial y su comportamiento leve-
mente prociclico. Este hecho contrasta con la evidencia de las economias desarrolladas,
en las que la balanza comercial presenta un comportamiento estable y contraciclico.
Por otro lado, Prada (2005) reproduce los hechos estilizados de la economia colom-
biana, cualitativa y cuantitativamente, a través de un modelo bésico de ciclos reales y
de equilibrio general para una economia pequena y abierta, calibrado para Colombia.
Ademis, estudia la respuesta de las variables fundamentales antes shocks exégenos de
productividad, tasas de interés y politica fiscal. Sin embargo, el modelo falla en la
reproduccién de los hechos estilizados del mercado laboral por la ausencia de un meca-
nismo de ajuste en el nimero de ocupados y subestima la variabilidad del consumo y
la variabilidad relativa de la inversién respecto al PIB. El modelo también subestima
la varianza del ciclo del consumo. Por lo que, considera que el modelo podria incluir
ciertas rigideces reales y nominales que podrian ayudar a reproducir més fielmente los

aspectos cuantitativos del ciclo.

3. Hechos estilizados de la economia guatemalteca

Para estudiar el comovimiento de las variables macroeconémicas fundamentales,
es necesario analizar las autocorrelaciones, las correlaciones cruzadas y las desviaciones
estandar de las variables macroeconémicas fundamentales. Y, para que tales medidas
tengan sentido, es preciso obtener el componente estacionario de las series, que ademds
permita capturar el componente ciclico. De acuerdo con la literatura actual, se sabe que
las series pueden separarse en un componente permanente o tendencial y uno ciclico.
Por un lado, el componente permanente es congruente con una serie suave que captura
los movimientos de frecuencias bajas y la tendencia. Mientras que, el componente ciclico

captura los movimientos de frecuencias altas, es decir, las fluctuaciones.



De alli, se hace necesario obtener el componente ciclico (calculando la diferencia entre
la serie y su componente tendencial), el cual es estacionario y captura las fluctuaciones
de la variable. Entre los métodos més conocidos y utilizados para descomponer una serie
en los elementos anteriormente mencionados se encuentra el filtro de Hodrick-Prescott,
el cual se utiliza en el presente estudio.

En la Gréfica 1, se muestran los datos anuales del PIB real per cdpita de Guatemala
para el perfodo 1950-2007. Se presenta la serie en logaritmos con una linea sélida y a
lo largo de la misma, su tendencia de largo plazo (linea discontinua), capturada por el

componente permanente.

Grafica 1: PIB real per capita de Guatemala y su
componente tendencial (en logaritmos)
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Para caracterizar las fluctuaciones macroeconémicas observadas sobre los datos de
la economia guatemalteca, se hace uso de resultados estadisticos calculados sobre el
componente ciclico de las series de tiempo disponibles para las principales variables
macroeconémicas. Se presenta la variabilidad de las fluctuaciones, entendida como la
desviacién estdndar del componente ciclico de cada variable. También se reporta la
variabilidad relativa de cada una de las variables, con respecto a la variabilidad del ciclo
del PIB real per cépita.

Adicionalmente, se exponen los resultados de la correlacién de cada una de las varia-
bles con el producto real, para determinar si dicha variable es prociclica, contraciclica o

aciclica. Se define una variable como prociclica si su correlacién contemporédnea con el
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PIB es positiva. Es decir, las variables prociclicas y el PIB se mueven semejantemente con
el paso del tiempo. Si la correlacién contemporédnea con el producto es negativa, entonces
la variable es contraciclica. Y, si no existe correlacion contemporanea, la variable es
aciclica. Finalmente, se obtienen resultados para la correlacién cruzada de cada variable
con el PIB real para sefialar, como se indica en Hamann y Riascos (1998) “si existe
evidencia de cambios de fase, es decir, si las fluctuaciones de una variable se adelantan
o se rezagan con respecto a las fluctuaciones del producto.”

El Cuadro 1 exhibe las estimaciones mencionadas en los parrafos anteriores para
el caso de los datos anuales observados de la economia guatemalteca, para el perfodo
comprendido entre 1950 y 2007. Todas las variables se encuentran en términos per
cépita, a precios constantes de 1996, se han tomado sus logaritmos y luego han sido
filtradas (para obtener el componente ciclico), utilizando la metodologia de Hodrick y
Prescott.

Los datos para Guatemala son secundarios, obtenidos del CIC, Center for Interna-
tional Comparisons de la Universidad de Pennsylvania, “Penn World Table, Version 6.3”
de agosto de 2009. En la base de datos original, se encuentran el consumo, la inversion,
el gasto de gobierno y la balanza comercial como proporciones con respecto al PIB real
3

per cépita.” Después, con la serie del PIB real per cdpita se calcula cada una de las

variables en niveles, para luego realizar las transformaciones recién descritas.

Cuadro 1: Comportamiento ciclico de la economia guatemalteca
Desviaciones de las variables respecto a su tendencia, 1950-2007

i Desviacion estandar  Autocorrelacion Correlacian cruzada
Variable . ) :

% rel.a PIB ler. orden j=-1 j=10 =1
FPIB 0.01 1.00 017 017 1.00 017
Consumo 0.01 0.8z 0.27 0.26 0.39 0.26
Inversian oM a.8a 015 0.27 0.21 -0.24
Gasto de Gohierno 0.04 3.05 029 -0.10 0.31 0.39
Balanza Comercial 0.05 377 010 0.2a 0.3a -0.16

De forma contemporénea, las variables analizadas estdn correlacionadas positiva-
mente con el producto, es decir que son prociclicas. En particular, es la inversién la que

presenta el menor grado de correlacion, lo que podria indicar que esta variable no sigue

3El CIC de la Universidad de Pennsylvania calcula los componentes del PIB utilizando las
tasas de crecimiento nacionales y extrapolando los valores de 1996, en ddlares internacionales,
con el método de agregaciéon de Geary- Khamis, de acuerdo con el Sistema de Cuentas Na-
cionales y el Manual del Programa de Comparacién Internacional de las Naciones Unidas. Ver,
http://unstats.un.org/unsd /publication/SeriesF /SeriesF _62E.pdf
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tan de cerca los movimientos del producto y podria considerarse aciclica hasta cierto
punto. Se observa que la intensidad de las fluctuaciones de la inversién es 8.9 veces
mayor que la del producto.

Es importante indicar el ordenamiento de la magnitud de las fluctuaciones de las
series. De acuerdo a lo esperado y congruente con los hechos estilizados conocidos a
nivel general para las economias, la inversién es mucho mé&s voldtil que el producto
y éste, a su vez, es mas volatil que el consumo. Mientras que, la balanza comercial

manifiesta una menor volatilidad que la inversién, pero mayor a la del producto.

Cuadro 2: Razones respecto
al PIB, promedio 1950-2007

Razdn Valar
Consumo/PIB 0.77
Inversian/PIB 0.20
Gasto Gob./PIB 011
XMN/PIB -0.09

El Cuadro 2 muestra las razones promedio de las variables analizadas, respecto al PIB
real per cdpita para el periodo 1950-2007, para datos anuales, mientras que la Gréfica 2
ilustra los movimientos de los componentes ciclicos de las mismas variables en relacién
al componente ciclico del producto real.

En el panel (a) se observa claramente la prociclicidad del consumo respecto al PIB,
dado que sigue muy de cerca el comportamiento de su componente ciclico. El panel
(b) muestra que la inversién, a pesar de seguir los movimientos del PIB, resulta ser
més volédtil. En los casos del gasto de gobierno y la balanza comercial, péneles (c) y
(d) respectivamente, se exhibe mayor volatilidad con respecto al PIB, aunque en menor

escala que la inversion.

4. Modelo

Siguiendo la literatura de ciclos reales, a través de un modelo sencillo para una
economia pequena se pretende construir una economia artificial que recree los hechos
estilizados del ciclo econémico observados para el caso de Guatemala. El procedimiento
seguido se basa en Diaz-Giménez (1999) y se toma como base el modelo bésico neocldsico

de crecimiento, en el que se asume que existe una gran cantidad de agentes idénticos, en



Grafica 2: Comportamiento ciclico de la economia guatemalteca
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competencia perfecta, con preferencias sobre el inico bien de consumo que se produce en
esta economfa y sobre el tiempo. Suponga una economia cerrada en la que hay un solo
tipo de agente: los hogares, que a su vez son los duenos de las firmas y de los factores de
produccién, capital y trabajo. Por simplicidad en el modelo se omite al gobierno como

un tercer agente.

4.1. Hogares

Se asume que los hogares disponen de una unidad de tiempo productivo, la cual
pueden asignar a trabajar en el mercado o en otros usos. También cuentan con una
dotacién inicial de capital, en donde éste se deprecia geométricamente a una tasa cons-
tante. El capital puede ser incrementado a través de la inversién. Los hogares reciben
utilidad del consumo (c) y no valoran el ocio, es decir, que parte de su plan de maxi-
mizacion es asignar su dotacién de tiempo al trabajo. Ademads, con ello es posible abs-

traerse de la decisién de los individuos entre trabajo y ocio. Asi, a nivel agregado, las



preferencias del agente representativo pueden ser representadas por la siguiente funcién

de utilidad

Ey

Zﬁtu@»] (1)

donde E; [-] es el operador de esperanza matemética y representa el valor esperado
con el conjunto de informacién disponible en el periodo ¢y 5 € (0, 1) es el factor subjeti-
vo de descuento temporal, que representa la valoracion relativa que dan los individuos a
la utilidad presente y futura. La funcién de utilidad es una medida de satisfaccién rela-
tiva que permite cuantificar de forma ordinal el bienestar que le otorga al individuo el
consumo del dnico bien en la economia. La funcién de utilidad u(-) es continua y doble-
mente diferenciable, estrictamente creciente y estrictamente céncava. Especificamente,

la funcién de utilidad adopta la forma
u(e) = In(cy) (2)

4.2. Produccién y tecnologia

Por el lado de la produccion, se asume que la tecnologia estd caracterizada por
una funcién de produccién de tipo Cobb-Douglas, con capital y trabajo como insumos
y que ademds estd sujeta a choques estocdsticos sobre la productividad. Sin embargo,
dado que los individuos asignan su dotacién total de tiempo al trabajo, [* = 1, la funcién

de produccién F (kg,ny, z;) pasa a ser
F (kt, 1, Zt) = F (kt, Zt) (3)

donde se asume que F'(-) es continua, doblemente diferenciable, estrictamente cre-
ciente y estrictamente céncava en el capital (k). Se asume que la productividad o progreso

técnico viene dada por un proceso estocédstico exégeno autorregresivo de la forma

Zty1 = Pzt Eim (4)

Er N(0,0’g)

donde z representa el choque de tecnologia o productividad, p € [0,1) y € es ruido
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blanco. Especificamente, la produccién estd dada por
F(kt, Zt) = eztkf‘ (5)

donde la tecnologia hace posible transformar el capital (k), en producto (y) y éste

puede ser utilizado para consumo (c¢) o inversién (i)
¢ + iy = yr = Fk, 1) (6)
Dado el supuesto de depreciacion, la dindmica del capital estd dada por
ki1 = (1= 0)ks + iy (7)

donde 0 € (0, 1) representa la tasa de depreciacién constante del capital. La ecuacién
indica que el stock de capital del periodo t + 1 estd dado por dos términos, el primero
indica la proporcién del capital del periodo anterior que no se deprecia y el segundo

indica la inversién que se realizé en el perfodo anterior.

4.3. Equilibrio competitivo

Se define al equilibrio competitivo como las secuencias de precios y cantidades
que satisfacen las condiciones de optimalidad y aseguran que los mercados se vacian. En
otras palabras, encontrar los procesos estocésticos para (v, ¢, i, k¢, ) v el correspondiente
vector de precios que permita que la secuencia de cantidades resuelva los problemas de
decisién, tanto de las empresas como de los hogares y, que los precios sean tales que
permitan que el mercado de bienes se despeje cada periodo.

Esto implica que las asignaciones del equilibrio competitivo son eficientes en el sentido
de Pareto, es decir, que son las asignaciones 6ptimas que un planificador social benevo-
lente escogeria si su objetivo fuera maximizar el bienestar del agente representativo de
la economia. La solucién de problemas de equilibrio competitivo es mas fécil si se hace
uso de este teorema del bienestar, dado que no se incluyen precios y por consiguiente,

la dimensién del modelo es menor.
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4.4. Solucion

De lo anterior, el problema de maximizacién desde el punto de vista de un

planificador social benevolente es

méx EZBtu(ct) (8)
{ct,it}32, =0
sujeto a,
Ct + it =Yt = F(l{it7 Zt> (9)
kt-i—l = (]_ - 5)kt + Z.t (10)
241 = P2+ € (11)

Sea f(k,z) = F(k,z)+ (1—0)k. Sise sustituyen las primeras dos restricciones dentro

de la funcién de utilidad, el problema se simplifica a la siguiente expresién

max EZBtU(f(k?t, ) = kig1) (12)
(k1320 45
sujeto a,
41 = PEt € (13)

ke > 0 v 2>0

Las condiciones de primer orden de este problema pueden resumirse en la siguiente

ecuacién de Euler que aplica para todo periodo t =0,1,2,...

U'[(f (e, 2e) = kega)] = BELU [(f (Fgrs ze41) — Frgo)] f/(Risr, ze41) } (14)

La formulacién del problema del planificador social resalta su estructura recursiva. En
cada perfodo ¢, el planificador enfrenta la misma decisién, escoger el stock de capital para
el siguiente periodo que maximice su retorno contempordneo, més el valor descontado
de su plan 6ptimo para los siguientes periodos.

Asi, dado que el problema se repite en cada periodo, los subindices temporales se vuel-
ven irrelevantes y es posible obtener la siguiente funcién valor, conocida como ecuacién

de Bellman.
V(k, z) = maz{U [f(k, 2) = K'| + BE[V(K, 2') | 2]} (15)
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Especificamente,

Vi(k,z2) = mgm{ln(ezka — i)+ BEV(K,Z') | 2]} (16)

tal que,
EF=0-06k+i (17)
2 =pz+4¢ (18)

donde z es la variable de estado exdgena, k es la variable de estado endégena, i es
la variable de control, In (e*k“ — i) es la funcién retorno r (z, k, i), k' y 2’ son funciones
lineales. Nétese que la funcién retorno es cuadrética en las variables de estado y de
control, mientras que las restricciones son lineales en las variables de estado, las variables
de estado adelantadas y las variables de control. Esto permite resolver el problema de
maximizacién a través de la aproximacion cuadratica lineal (L(Q approximation), donde
la versién deterministica del modelo converge al estado estacionario. De hecho, el estado
estacionario es el punto sobre el cual se expande la funcién retorno para obtener una
aproximacién cuadrética y luego computar la funcién valor 6ptima a través de iteraciones

sucesivas de la ecuacién de Bellman.

4.5. Estado estacionario

Se define el estado estacionario como aquella situacién en la que las variables
son invariantes en el tiempo. Para calcular el estado estacionario es mas fécil considerar
el problema de maximizacién de los hogares, eliminamos las expectativas y sustituimos

el choque de productividad por su media (cero). Con ello, el problema es el siguiente:

max “In(e 19
{Ct,km};ﬂ (ct) (19)
sujeto a,
C + it = k“ (20)
kt—i—l - (]_ - 5)kt + it (21)

La solucion se obtiene a través del método de Lagrange, calculando las condiciones de

primer orden, de las que se obtiene la siguiente ecuaciéon de Euler en estado estacionario:

13



1=p3(ak* ' +1-90) (22)

Al resolver inicialmente para k y posteriormente hacer algunas sustituciones, se ob-

tienen los siguientes estados estacionarios de las variables

1

. af T-a
e (23)
i = ok* 24
y* — k*“

4.6. Calibracion y solucién computacional

Para el caso de la funcién de produccién se fija a en 0,33, puesto que éste es el
promedio observado de la participaciéon del capital en el producto, de acuerdo con los
valores de uso comun para este pardmetro en la literatura’. En cuanto al pardmetro de
depreciacion, se define 6 = 0,05, valor que segiin Hamann y Riascos (1998) se considera
como una tasa de depreciaciéon razonable para datos anuales.

En el caso del pardmetro del proceso autorregresivo de la productividad, éste es fijado
en p = 0,90 para que genere la persistencia que el progreso tecnolégico tiene sobre la
economia. Finalmente, es necesario que el factor de descuento [ reproduzca el estado

estacionario de las relaciones del consumo y la inversién respecto al producto

1 {1—2?15—&} %)
= s 29)

Para ello, dados los valores de o y ¢ recientemente descritos, se fija § = 0,98, valor
coherente de acuerdo con las estimaciones obtenidas por Prada (2005) para el caso de

la economia colombiana. Este factor de descuento, junto con el resto de la calibracion,

4Veéase Cataldn, J. (2007). No se calibra este pardametro con datos de Guatemala, debido a que es
necesaria informacion de cuentas nacionales sobre la matriz insumo-producto, la cual no esté disponible.
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permite obtener las siguientes razones de estado estacionario:

C_omr C_o2s M 46
y* y* y*

Estas razones de estado estacionario son calibradas para que se acerquen a los valores
encontrados en los hechos estilizados para la economia guatemalteca, segin los datos
anuales de 1950 a 2007.

Debido a la presencia de no linearidad sobre las condiciones de solucién halladas
y a la naturaleza estocdastica y dindmica del problema, es necesario desarrollar una
solucién computacional. Como se mencioné anteriormente, el método de solucién que se
utiliza en el presente trabajo es una aproximacion cuadréitica lineal de la funcién retorno
alrededor de su estado estacionario, por medio de iteraciones sucesivas de la ecuacién de
Bellman. Para ello, se utiliza el software matemético Matlab que permite llevar a cabo

la aproximacién cuadratica lineal.

4.7. Resultados

Una herramienta muy ttil derivada de la soluciéon computacional de los modelos
de ciclos reales es el impulso respuesta. Se parte del supuesto que la economia se encuen-
tra en estado estacionario y que en el perfodo inicial recibe un inico choque exégeno.
En el presente modelo existe una sola variable exégena, la tecnologia (z), por lo que
unicamente se puede analizar un shock de productividad. A su vez, este shock puede ser
o no persistente en el tiempo.

Como se ilustra en la Gréfica 3, un shock tecnoldgico positivo hace que tanto el
consumo (panel b), el capital (panel c), como la inversién (panel d) aumenten y en
consecuencia, también lo hace el producto (panel e). Sin embargo, dado que el shock
ocurre unicamente en el primer periodo y no tiene persistencia (como se observa en
el panel a), todas las variables en anélisis, con excepcién de la inversién, muestran un
rapido descenso después del incremento inicial y convergen rapidamente a su estado
estacionario. A diferencia, la inversién muestra ligera persistencia para luego converger

al estado estacionario después de aproximadamente 30 perfodos.
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Grafica 3: Shock de productividad sin persistencia
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Resulta interesante analizar los resultados del sistema ante un shock tecnolégico con
persistencia, situacién mas cercana a lo que ocurre en la realidad. La Gréfica 4 muestra un
incremento exégeno de un punto porcentual sobre la productividad en el primer periodo,
el cual cae lentamente a su estado estacionario, en aproximadamente 50 periodos (panel
a). Ante este shock persistente, el consumo (panel b), el capital (panel c), la inversién
(panel d) y el producto (panel ) muestran un incremento mayor al que presentan en la
grafica anterior, donde el shock no tuvo persistencia en el tiempo. En general, el modelo
presenta alta persistencia, dado que todas las variables, con excepcion de la inversion,
retornan a su estado estacionario después de aproximadamente 60 anos. Cabe resaltar,
que la inversién retorna méds rdpido que el resto de variables, aunque inicialmente cruza
el valor de estado estacionario en el ano 25 y luego converge por debajo de su estado

estacionario.
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Grafica 4: Shock de productividad con persistencia
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Una vez calibrado y computado el modelo, también es posible realizar simulaciones
sobre las trayectorias de las variables. El procedimiento consiste en generar una serie de
choques exégenos de acuerdo al proceso estocédstico que sigue el choque de productividad
(z) v con ello obtener la respuesta del sistema, es decir, las trayectorias simuladas de las
variables.

Al igual que con los datos observados, primero se aplican logaritmos y después se
utiliza el filtro Hodrick-Prescott para obtener los ciclos tedricos de cada una de las
variables en estudio. Sobre estos ciclos tedricos, nuevamente se calculan las estadisticas
realizadas con los datos observados, lo cual nos permite comparar la informacién y
analizar si el modelo logra replicar los hechos estilizados de la economia guatemalteca.

El Cuadro 3 resume las estadisticas andlogas a las que se presentan en el Cuadro 1
para los datos de la economia simulada. Para obtener estas estadisticas, se realizaron
varias simulaciones de 58 periodos cada una y los resultados que se reportan corresponden

al promedio de las mismas.
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Cuadro 3: Comportamiento ciclico de la economia simulada

Desviacion estandar  Autocorrelacian Correlacidn cruzada
Variable
Ya rel. a PIB ler. orden |1=-1 1=0 =1
FIB 019 1.00 0.27 027 1.00 027
Consumao 0.24 1.26 0.35 0.34 0.92 0.24
Inversian 0.o7 0.37 0.40 0.3a 0.90 023

El modelo aproxima bastante bien la variacién de la inversién. Sin embargo, arroja
una variabilidad para el consumo y el producto bastante superior a la observada. A
diferencia de los resultados de estudios similares para otras economias, el presente modelo
no suaviza el consumo simulado y por el contrario exhibe la mayor variabilidad.

Debe tomarse en cuenta que el modelo que reproduce estos resultados es una versién
muy sencilla que parte de una economia cerrada sin gobierno, lo cual limita el alcance de
las conclusiones que pueden obtenerse. No obstante, se considera una muy buena base
para posteriores ampliaciones que sean capaces de acercarse mas a los hechos estilizados
descritos en la Seccién 3.

Por otro lado, el modelo si logra capturar la prociclicidad de las trayectorias de
consumo e inversion simuladas. Tal y como se observa, éstas estdn alta y positivamente
correlacionadas con el producto. En cuanto a la intensidad de las fluctuaciones, es el
consumo el que presenta la mayor intensidad, siendo 1.26 veces mayor a la del producto.
Aunque, en general las intensidades modeladas son moderadas en comparacién con las
observadas sobre los datos reales. Finalmente, las correlaciones cruzadas y las auto-
correlaciones son consistentes con las observadas en cuanto al signo positivo aunque un

poco mayores en el caso de los datos simulados.

5. Conclusiones

En este trabajo se desarroll6 un modelo bésico de ciclos reales siguiendo la lite-
ratura estdndar sobre modelos neoclédsicos de crecimiento. El modelo ha sido calibrado
con datos anuales de la economia guatemalteca para el perfodo entre 1950 y 2007. Por
simplicidad, el modelo se abstrae del papel del gobierno y del sector externo, lo cual limita
el alcance de los resultados que se obtienen. No obstante, se considera una buena base
sobre la que facilmente se pueden realizar diversas ampliaciones, capaces de acercarse

mds a las regularidades empiricas de la economia guatemalteca.
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Se concluye que el pais presenta los hechos estilizados tipicos de una economia pe-
quena y abierta que puede calificarse como emergente, tales como la variabilidad del
consumo ligeramente menor a la del PIB, una inversién muy volatil respecto al ciclo del
PIB y la prociclicidad de las variables con respecto al producto. El modelo permite obte-
ner un sistema dindmico estable alrededor del estado estacionario que logra reproducir
buena parte de los hechos estilizados de la economia guatemalteca, a pesar de su sim-
plicidad. Aproxima bastante bien la variacién de la inversién y captura la prociclicidad
tanto del consumo como de la inversién con respecto al producto. Las autocorrelaciones
y las correlaciones cruzadas son consistentes con las observadas. Sin embargo, el modelo
arroja una variabilidad para el consumo y el producto bastante superior a la observada.

De acuerdo con lo descrito anteriormente, se puede concluir que el modelo aqui de-
sarrollado puede utilizarse como un punto de partida para posteriores trabajos especificos
para Guatemala, en los que se incluyan aspectos més realistas que busquen representar
a la economia. Aunque debe resaltarse la dificultad ocasionada por la deficiencia de las
estadisticas disponibles para Guatemala, serfa valioso considerar la inclusién de aspec-
tos generales del mercado laboral, del sector externo y del gobierno. Ademads, pueden
incluirse ciertas rigicedes reales y nominales que ayudarian a alcanzar una mejor aproxi-

macion a los datos observados.
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