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Politica Monetaria y Kluctuaciones Macroeconomicas en presencia de

Marcadne T aharalae Infarmalacs TTn madala NACKF Ravaciana nara

Guatemala

1. Introduccion
Los modelos de Equilibrio Genes: stocasticos (DSGE. por sus siglas en
inglés) - y en partic - an convertido en los dltimos

afnos en una her ! ; , émicos, los Bancos
a de estudiar el
el modelo

te en su anilisis la

para estudiar el nexo entre inflacion y
desempleo, y tiene limites para explicar algunos hechos estilizados de los datos (Castillo

y Montoro, 2012).
Recicataments, alguncs autoics (Blanchard y Gali 2010, catre otros) han ampliads ¢l

modelo neokeynesiano estindar con la inclusion de desempleo y fricciones en el

mercado del trabajo en la linea del modelo de Diamond, Mortensen y Pissarides (DMP).



El modelo DMP incluye tricciones laborales, como el costo de empargjar las vacantes
disponibles con las personas en busca de trabajo. Las fricciones de este tipo generan una
dinamica en la tasa de desemplieo que se aproxima mas a los datos e incide en la politica

monetaria.

Para el caso de las economias desarrolladas resulta importante estudiar 10s 1lujos entre
empleo y desempleo, ya que capturan asmayo:r parte de las fluctuaciones del mercado
laboral. Sin embargo, efl €congimias en, aesarto11o; como Guatemala, Cuyos mercados
laborales se caragterizan pertener una gran proporcion devla fueiza de trabajo en el
sector ntormal, pesuita mas importante’ §nahzar 10s tlujos entre oS sectores tormal e
informal.Seguneun reciente informe del/Baneo, Interamericano d¢Pesarrollo, América
Launa y Bl Laribg, presenta en promedjgidb¥ de \nformailidad 1abgfal, constituyendoia
como la region del mundo que registra el mayor grado de trabajo informal. Asimismo,
segun las ulfimas estimaciones del tamafie; def*Sector mtormal utilizando el indice de
economia Subterrdnea de Scheneidér (Scheneider &t al, 2010), Guatemala es uno de los
paises de Uentroamerica y deé Lathoamerica—en \general;/gond mayor nivel de

informalidad, tal'comorlo demuestra el grafico que presentamos acontinuacion.

Tamaito del Sector Informal en A. Latina segun el dndice de Schneider

(1999-2007)
e
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90 Moo
&0.0m W Republica Domncana
W@Venerurls AR
0.0 W Ecuador
W Colombia
20 0 W Paragusy
| Branl
100% | Nicaragus
B Salvador
a0 - Honduras
-.v‘ .r‘ 1,.4 & J‘D .c‘ @ a :‘ e’” 5“ ”‘ B Urugusy
,: -\“ ‘,_» o -.J ‘,u = Guaternala
FL -
-«

Elaboracién: Pronia. Datos: Ohtenidos de Schneider et al (2010)



Como se puede ver, el alto nivel de informalidad en el mercado laboral, constituye un
hecho estilizado importante de la economia guatemalteca. En ese sentido, es posible
ahrmar que desde un punto de vista macroeconomico, las economias en desarrollo se
diferencias de las economias desarrolladas en algunas caracteristicas importantes como
la existencia de un sector informal considerable. Este tipo de caracteristicas generan
diferentes reacciones de los agregados macroeconomicos del pais en respuesta a los
mismos shocks. bkn tal sentido, 1ntentar aplicar 10s misinos modelos elaborados para
economias desarrolladas paia estudiar pafsesen desarrollo s un ejercicio sin mayor
sentido y podra ile¥amos a conclusiones €guivocadas y reéomendaciones de politica
contraproduefivas (Ahmed et al, 2012);/Bn ese sentido es nedesario elaborar modelos
macroeconomieesy estructurales para ccenomias en desarrollo, como la economia
guatemalteca, que intenten modelar explicitamente las caracteristicds.nids relevantes de

estas econoniias; como el alto nivel de ipformalidad laboral por ejemplo.

Dada la Mgortancia do 1o infon@lSad Sales Silics on dosamrolls, @Y discc do la
politica monetaria deberia prestar especial cuidade a sus efectos en eldmercado laboral y
en la dinamica wilaconand. En particular, desde—ei-punto’ dé vista de la politica
monetaria, es importante tespondet 1as siguientes preguntds:’;como incide la presencia
de un sector informal en la dinamica mtlacionaria y en el mecanismo de transmmsion de
la politica monetaria? En ese sentido, el objetivo de la presente investigacion es analizar

como atecta la presencia de un sector informal el comportamiento de las principales

variables macroeconémicas en respuesta a shocks exdgenos domésticos y fordneos.

Para ello intentamos abordar esta pregunta modelando la coexistencia de un mercado
laboral formal, caracterizado por tasas de salarios mas altos y fricciones de bisqueda de

empleo, y a su vez modelamos un mercado laboral informal, con las caracteristicas

3



opuestas. lodo ello dentro de un modelo Neo-Keynesiano para una economia pequena y
abierta multisectorial, que modela explicitamente un sector transable y un sector no
fransable. Asimismo, se modelan las iricciones en el mercado laboral siguiendo a
Blanchard y Gali (2010), y se extiende el modelo de Castillo y Montoro (2012) quienes
plantean un modelo neokeynesiano con informalidad, pero en un contexto de economia

cerrada.Finalmente, podemos mencionar que un set de pardmetros del modelo es

estimado utilizando tecnicas onvertido en la metodologia

icular, haremos uso de

mo 10 es el algtv; Metropolis-
\

\

literatura de modelos macroecond ultimos afios. En la seccién 4, se
presentan los resultados de las estimaciones bayesianas, se comparan las distribuciones
prior con las distribuciones posterior, y ademas se presentan las graficas de impulso-
respuesta obtenidas de la simulacion del modelo utilzando cOmo valores para 10s

parametros, los valores obtenidos mediante la estimacién bayesiana. Por tltimo, en la

seccion 5, se presentan las conclusiones de la presente investigacion, asi como algunas



recomendaciones de politica. En los anexos, se presentan algunas derivaciones mas

detalladas de las ecuaciones del modelo, las cuales son importantes.

2. Modelo teorico: El modelo Neokeynesiano con Informalidad

2.1 Generalidades del modelo

El modelo neokeynesiano para_unageconomma,pequena y abierta y con presencia de
mercados laborales infofmales desarrolladospara dnalizar el efecto de la informalidad en
las Tluctuaciones’ macroecouomicas y la politica mongidria de uatemal se explica
adetalle en la presentesseccion. Este modelo-toma elementos,de diversos modelos que
son conocidos ‘en, la literatura por tenef ‘Bllenas propiedades desafiisté ¢on los datos.
Seguimos a) Gali y Monacelli (2008) quienes formularon J€l primer modelo
neokeynesiano para una economa pequena y.aoierta (SUL, por sUis sigias en ingies).
Asimism@, siguiendo a Lubik (2003) Santaeren (2005), se extiende el modelo para una
economia pequena y abierta, INCOrpOrando bienes-transables y no transables. Ademas,
siguiendo a Monacelli, (2005) sse extiende-¢l moedelo SOE basicoly se incorpora la
existencia de pass-thfougi del fipo de cambio impericciol Este hecho ha sido
corroborado por la evideneia empirica para diversos pai§es en desarrollo, incluyendo
Uuatemala; ver por €Jemplo Larpio y Menaoza (Zuu/) quienes encuentran que el efecto
traspaso del tipo de cambio es asimétrico, utilizando un modelo de vectores
autorregresivos (VAR) con cambio de régimen para modelar no linealidades. Ademés
de rigideces de precios a la Calvo (1983), seguimos a Gali y Gertler (1999) para
incorporar indexaciéon de precios en el modelo. Por el lado del mercado laboral,
seguimos el trabajo de Blanchard y Gali (2010 ), quienes se basan en el modelo de

Diamond, Mortensen y Pissarides, para incorporar fricciones y costos de blisqueda en el



mercado laboral, dentro de un modelo neokeynesiano caracterizado por rigideces
nominales. Por ultimo, seguimos a Castillo y Montoro (2010) quienes propusieron un
modelo Neokeynesiano con informalidad pero para el caso de una economia cerrada, y

modelando solo bienes transables.

4.4 11 COMPOrtamiento ae 1as 1amiuas

Crinanaman mra noantea annn

i B - m——

otn Aal mannda antd hahitadn nae
S e i i LA A L

(M

Las familia idad 3\ epresenta el
.‘1‘ v’.

de la oterta de trabajo con resp arametro b mude la intensidad o

grado de formacion de habitos. Por ultimo, el parametro 7 captura la desutilidad
marginal del trabajo. El consumo agregado de las tamilias, denotado por C, , es un
ndice de cantidades que agrupa a los bienes transables C,, v los bienes no transables
Cy, consumidos por el hogar, siguiendo una funcién de agregacioén de tipo Armington-

CED, 1al como lo tormularan orignalmente LIX1t y Sughtz (19//):



C =|la-m»ich +:v,"‘c ] ] @

El parametro 6, mide la elasticidad de sustitucién entre bienes transables y no
transables. Por otro lado, el parametro y, €(0,1) mide la ponderacion que la tamiha le

asigna al consumo de bienes no transables. Es importante sefialar que las familias deben

resolver dos problemas de op e: un problema intratemporal y

un problema interte @1 2 a mporal de las familias

0 de hov. Optim ; nte su consuﬂ@i transables v su
o transables de td m de que se u@:

-\\n 5 ema mediante la zacion de su
\

consumo (problema o, 1 ‘ ¢llo, podemos ;ﬁj siguiendo el

j‘ u“. A = \‘\‘
cm COMO "presupuesto e« ’ de uixity ﬂ
)

do, las familias detern : al que asignardn a los bienes de

consiste en e

consumo d

€s posible resoiver este

gasto i

metoao

Luego de resolver el problema de asignacion éptima del gasto en bienes transables y no

transables, obtenemos las demandas optimas para ambos tipos de bienes:

D\

r‘r /p
G, =(1-7,) l-};'-‘-J (4 CNJ:?’L JJ C ...(5
1



donde f; , £, ,, t; son los ndices de precios de 10s bienes transables, de 10s bienes no
transables v de la canasta de consumo agregado respectivamente. En particular, el
precio de la canasta de consumo C, estd dado por P, y puede ser interpretado como el

indice de precios al consumidor (IPC): B, =[(1-7,)(B,,)™ +7,(8,)" 1™

(6)

Es importante, ademas, sefialar que bienes transables que son consumidor

ﬁevg 2

' nte es pr uﬂ esto. del mundo (bienes
Wl

ido, el consumodde bienes transa@ﬁ terminado por la

domésticamente provie de ellos son producidos

domésticamente

siguiente 1 bien ¢s transables p&o entro del pais
(C,) ' o dBol  (C..)

(M
Bl parame nes transables

parte, el parametro 7, representa la ponderaciéfl que la familia le asigna al

CoNsumo de bienes 1mportados. i ese sentidao, y, puede ser inierpretaao como €l graao

de apertura de la economa.Al igual que para el consumo total o agregado C,, la familia

debe asignar optimamente su gasto y repartirlo en el consumo de bienes transables
producidos domesticamente y en bienes transables producidos en el resto del mundo. Es

decir, las familias deben resolver un problema similar al descrito en (3). La demanda



optima de bienes transables producidos en el pais y de bienes transables importados

| , P.Y* (. Y%
estandadaspor: Cy,, =(1=,)| == | Cp, .- 8) Gy, =0 == | Cpyp oo (9)
B

dondae ty, ., £, SON 108 precios de 1os bienes transables producidos domesticamente y

de los bienes transables importados, respectivamente. Asimismo, el indice de precios de

)
los bienes transables P, , estd.d : ) 2B, )21 (10)

Luego, el gasto to umo esta dado por:
(11)

Como se a@mormentc, L, represénta’u erta laboral de la
familia. n@utido, L, esta compucsio pe 4\ fraccion de miﬁo e la familia
quienes rmu trabajo al sector P al (Ly, i a, fraceion restante
oferta su n oferta laboral
de la familia

1M

i 4

donde 7, es un parametro que representa la fraccion de miembros del hogarque se
encuentran empleados en el sector formal de la economa, y en consecuencia (1—7,)
representara la fraccion que trabaja en el sector informal. Por otro lado, el pardmetro
¢, €(0,) captura la elasticidad de sustitucion de la oferta laboral entre el sector

formal y el informal. Modelar la oferta laboral del hogar de esta manera nos permite

tomar en cuenta la imperfecta movilidad laboral que existe entre el sector formal y el

u



sector mnformal. Este argumento es coherente con el supuesto de mercados laborales
segmentados. En ese sentido, la funcion de agregacién (ecuacion 12) captura la idea de
que la movilidad laboral entre el sector tormal y el sector intormal es impertecta, y
como resultado de ello, los salarios que recibiran los trabajadores del sector informal

seran distntos del salario recibido por un trabajador dcl sector rormal.

A nivmimenn nremssnamda Al caadala A
................................

avein 31 Tadaes s lna dicsisninnan dAa '7n-nu

1nalidad de preservar la

implica que

los traba; i al de rénunci i eo vigente y

miembros del hogar que entran empleados ¢ or formal L., v en el sector

informal L, pueden ser descritas mediantes las siguientes ecuaciones:
Lp, =(1=0p)Lp, *+Ap, ... (13) L,=(-9)L,,, ...(14)

donda 4 mﬂmgmin la nueva creacidn de nlenc an ol certar farmal b

_____ . B ot —— —m e A

ec la taca

r
de renuncias del sector formal en el perdo r. Por simplicidad, asumimos que

o, =90, =0. Las ecuaciones (13) y (14) implica que estamos asumiendo que a nivel de
los hogares (y a nivel de la economia) hay una cierta cantidad constante de mano de

1u



obra que se distribuye entre: empleo en el sector tormal, empleo en el sector informal y
el desempleo. Asimismo, en cada periodo hay un flujo de trabajadores, tanto del sector
formal como del sector informal, que pasan a estar desempleados. A su vez, cada
periodo hay miembros del hogar que dejan de estar desempleados, pero este flujo solo
pasa al sector tormal, al ser contratados por las tirmas, y esta denotado por la variable

A, . Por lo tanto, de acuerdo a (13) y (14), cada periodo hay una tasa positiva de

trabajadores que pasan de esta W ados, lo cual aumenta la tasa
de desempleo endas tidades: JLF, 4% Agsimismo, la creacién de
i

los tlujo Za de % 5 estudios de

corte mi i i elo- 1z a ili concepto de

T I 2% 3 ; == 2 St Eea =
LG aGoe £ ¥ T ) TOvE [ l.ul\uu d\-x

perodo ¢, esta dada p (15)

El empleo en el sector tormal e mntormal €s remunerado con los salarios nominales

denotamos por W, y W,, respectivamente'. Dadas las caractersticas del mercado

' En principio, siguiendo el modelo de Diamond, Mortensen y Pissarides, podriamos asumir que los
trabajadores desempleados gozan de algin tipo de ingreso, como por ejemplo un seguro de desempleo.
Sin embargo, no incorporar esto dentro del presente modelo no genera mayores cambios en la dindmica

del migma,
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laboral en nuestro modelo, las siguientes concidiciones deben ser satistechas:

Ly 20,1, 20,u, 20,W,, >W, ,; L;, +L,, +u, =1 (17)

Luego de una breve explicacion de como esta compuesta la oferta de mano de obra por
parte de 10s miembros ael hogar, regresemos al problema ae optimizacion intertemporal
que enfrentan los hogares. Para ello es necesario que defininamos los componentes de la
restriccion presupuestaria de la familia. Los ingresos de la restriccion presupuestaria de
las familia consta dedos siguientes elementos. En primer lugar, dado que los hogares
son duerios de las tirmas, reciben dividendos. Asimismaey reciben ingrcsos provenientes

de la mano de obra'que ofertan tanto al sector formal como alsector informal; y reciben

un rendimiento aominal (R, _, ) de la tenencia de bonos del perodd anterior(B,_, ):
Rpr+RJ<’K‘,¢"z.r+er,r]:.;+n:+pf—|kc-t (1R)
Por otroladossel gasto de las familias se reparte en gasto en bienes'de consumo C, y en
la compra de activos (bonos), B/, El problema 'de optimizacion intértemporal que
enfrentan las familias puede ser resuelto-por medio-de la funcidn Lagrangeana dada por
la ecuacion (19). al resolver dicho problema; la familia-tomard a L, , como dado. Esto

se deriva del hecho que la oferta de L., es el resultado.dé un proceso de negociacion ( 4

la Nash) entre firmas v trabajadores en el sector formal para determinar el salario de los
trabajadores. Este proceso de negociacion es estandar en la literatura de modelos DSGE

con fricciones laborales”,

* Para un enfoque similar ver Blanchard y Gali (2010) y Mattesini y Rossi (2009).

1£
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(19)

Las condiciones de primer orden del problema intertemporal de las tamihias estan dadas

(22)

Esto se debe a que la oterta labora ormal se determina a traves de un

proceso de negociacion entre los trabajadores y las firmas’.

2.3. Firmas productoras de bienes domésticos
7.2 1 Rienec Intermedine Trancahles Rienes Finalee Na Trancahlec

? La justificacién de este argumento es que el sector formal esta caracterizado por fricciones laborales,
para la bisqueda y contratacion de nuevos empleados, lo cual estd sustentado en evidencia empirica
(Zenou, 2011).
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Como se menciono anteriormente, en nuestro modelo, la economia se caracteriza por la
produccién de dos tipos de bienes: transables y no transables. La produccion de bienes
transables se modela como un proceso de Z etapas: en su produccion participan tirmas
productoras de bienes intermedios (que proveen los insumos) y firmas productoras de
bienes finales®. Por lo tanto, asumiremos que existe un continuo de firmas que producen

los bienes transables intermedios.

ambos s : \a precios diferepte otamos por

Furs Y : es/son utilizados coMo insimo por las

ejemplo). Asimismo, asumimaos esta caracterizado por mano de
obra de baja productividad comparada con el sector formal. En la actualidad, existe

evidencia emprica que contirma este supuesto, para una discusion mas detallada ver

* 1a razén nrincinal detris de este tino de modelamiento de la produccion de bienes. v signiendo a
dl:VeI’SOS trabajos que han introducido fricciones laborales en modelos neokeynesiano - por ejemplo,
Blanchard y Gali (2010) - es separar el proceso de negociacion de salarios del proceso de fijacion de
precios, ya que incluir ambos en una misma hrma complicara la tratabihdad del modelo y diticuitara el
analisis de los resultados.

14



Loayza (1997) y Zenou (2008). Ademas, asumiremos que la tecnologia de todos los
sectores esta dada por una funcién de produccion de retornos a escala constantes. Por
consiguiente, las funciones de produccion de los dos tipos de productores de bienes

transables intermedios estan dadas por: Y, , =Z, L, ...(33): Y, =wZ, L, ...(34)

donde w<1 captura el supuesto de que la productividad de los trabajadores del sector

informal €s menor que la de.i0s frabajadores empieados en el sector formal. Ly,

representa la fraccién de trabajadores empleados.en las firmas que producen bienes
transables intefmedios, y que operan en el'Sector informal. Porisu parte, Z,,, captura la

productividad ¢n_¢l sector de bienes - transables, y su compeortamiento es descrito

mediante el siguiente proceso autoregresivo de primer orden:

InZ,, SEEIEC, L\t €., V< Py (35)
donde &, es una perturhacion normal ganssiana con media cero yvarianza o”,, .Como

se menciond anteriormente, los bienes no transables son producidos solo por el sector

Intormal, cuya tecnofogia de produccion-estadada por: X, , & Zy Ly, (36)
donde L., es la fraceion de trabajadores empleados-en el séctor informal que trabajan
en las firmas productoras dc bienesino transablcs. Asimismo, Z,, representa la

productividad de la hrma que produce bienes no transables, y tambien sigue un proceso

autorregresivo de ordenuno: InZ,, =p, InZ,  +¢,,0<p, <l (37), donde

o=l
g . . . 2
£y, es una perturbacién normal gaussiana con media cero y varianza o, .

Kricciones en el Mercado Laboral: kn este modelo se mntroducen las iricciones en el
mercado laboral mediante el supuesto de que las firmas y trabajadores del sector formal
enirentan Ircclones O provlemas ae busqueda. Es aecir, €l mercaao laboral det sector
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tormal estara caracterizado por trabajadores que se encuentran buscando una vacante y
por firmas que estan buscando trabajadores para llenar una vacante disponible; sin
embargo, el emparejamiento entre ambas partes no es pertecto o inmediato. Asimismo,
esta friccion en el mercado laboral implica que las empresas incurren en costos en el
proceso de contratacion de trabajadores. Similarmente, 10s trabajadores necesitar
emplear tiempo y recursos econdémicos para buscar y encontrar a aquellas firmas que
tengan vacantes disponiblesi’En €l modeio.erginal de Diamond, Mortensen y Pissarides
(DMP) se introdugén Tas.frieciones’ laborales Considetando que las empresas enfrentan
costos de contratacion ‘@eterminados pot 1a “estrechez” aelneréado faboral, aenniaa a
su vez por/la razém de vacantes a deseifipleo., La "estrechez" en/el mercado laboral es
una variable impgortante en el modelo de I3IVi pues nos dice que tan 1acil es encontrar
empleo para‘um trabajador y qué tan et fo difcil) es llenar ufla=vacante para una
empresa, knlese sentido, el costo del proceso d¢ busqueda es crectente en el grado de
"estrechez" para las firmas, y dicho ¢osto es-decteciente para los trabajadores en
busqueda de empleo. Cuando el grado de "estrechez™ del mercadd laboral es alto (1.e el
numero de vacantesopor trabajador desempleado-es alte), la probabilidad de que un
trabajador desempleado, encuentre un trabajo-es alta;mientras que si esto ocurre, para
una empresa del sector sera dificilvlienar unasvacante. Por el contrario, si el grado de
"estrechez" del mercado laboral es bajo, la probabilidad de que un trabajador encuentre
empleo es baja, pues habrin muchos trabajadores desempleados detrds de pocas
vacantes disponibles. En este caso, desde el punto de vista de la empresa, la
probabilidad de llenar una vacante es alta. Blanchard y Gali (2010) introdujeron un
indice alternativo al de DMP para denotar el grado de "estrechez" del mercado laboral.

Dichos autores definieron la "estrechez" del mercado laboral como la razon de
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contratacion (agregada) a desempleo, al cual ellos le denominan la tasa de bisqueda de
trabajo. En términos de la nomenclatura de nuestro modelo, este indice estara dado por:

X,.. = Ay, (38)
Fou U

'}

donde U, denota la tasa de desempleo al inicio del perodo. De acuerdo a Blanchard y
Gali (2010), este tipo de especificacion.es.preferible al ratio entre niimero de vacantes y
numero de desempleados, pucs simplifica la Telacion enfre costos de contratacion y
"estrechez" del mercado Taboral: Siguiendo a Blanchard’ y'Gali(2010), Gali (2011), y

Castillo y Montoro\(2012) , el costo de cofitratacion que enfrenta tina empresa del sector

formal tiene la siguiente forma funcional: G, =07, X;, a=>0 (39)
donde G, csel€osto de contratacion que enfrenta una firma del sector formal, medido

en términos| del bien de consumo agregado, y el parametro ® s uma constante
positiva’, | En términos generales, lds firmas e ambos scctores = formal ¢ informal -
buscan maximizar sus beneticios ésperados deseentados, eligiendo optimamente el nivel
de trabajo que demandarin, dado el salario y el costo de contratacion (en el caso del

sector tormal):

& o U(C) .
max E, ;,SJTC')[HM(;,S)] (40)

e

donde la variable = { F.I } indica si la firma opera en el sector formal o en el sector

informal; mientras que la variable s={/H,N| nos indica si se trata de una firma

E-.'\ nc!-l;.’uu;u uu:uuiuu:n l.ll.ll.'r AL LuUsLw L-'!I.a L‘Idk‘lu LA\}E&IIOR‘“HIIW Palﬂ g Gl eod Wil pral I-;\;u‘la—l, ’ﬂ L
depende de las vacantes en el mercado laboral agregado y de la tasa de desempleo también a nivel
agregado.

i/



productora de bienes transables o de bienes no transables, respectivamente. El término
E,,., es el factor de descuento estocastico o deflactor de precios de estado, mientras
que IT representa la funcion de beneficios instantanea especfica a cada tipo de firma.

En particular, las funciones de beneticios a maximizar, para los 3 tipos de tirmas

considerados, estan dadas por:

Ingresos Costos
: ‘PH!-',( Fl e 1 : 3
H' (F. H) i P ‘7:{{",3 L".I_;[WFJ.L_FJ + R(’f".JA.f".{] (41)
' "av B
YiFy
PH” 1
IT,(7,H)= "'P;'__("_’an’tm.;__;[m; Lm.r] (42)
“Yhira
P,
(7, NS2Z L _——[ L (43)
E A ‘
v

Para las firmas productoras de bienes transables intermedios que Qperan en el sector

formal. 1as condiciones de nrimer orden estan.dadas nor:

[Baeay 1] whowpch ma=aipr | LG
| £ 7

P. . ﬂl:(] (44)
: ' | : )

Esto indica aue las firmas productoras de bienes transables intermedios aue operan en
el sector formal contrataran mano de obra hasta el punto en el que el beneficio marginal
de una unidad adicional de mano de obra se 1gualc con el costo marginal de contratar a
ese trabajador adicional. Bajo un contexto de competencia perfecta en el mercado de
ravajo, €l benericlo marginal de la Irma es igual al valor del producto marginal det
trabajo, mientras que el costo marginal es igual al salario laboral. No obstante cuando
existe algun tpo de friccion, como 1o es la presencia de busqueda, habran costos y

beneficios adicionales que tomar en cuenta. En un mercado con tales caractersticas, el

costo de busqueda y contratacion en el que incurre una tirma al decidir emplear un



trabajador en €l perodo f, torma parte del costo marginal de dicha firma; mientras que
el ahorro futuro (descontado) proveniente de mantener el mismo trabajador (es decir, no
incurrir en nuevos costos de biisqueda) torma parte de los beneticios adicionales de la
firma. Por tanto, las firmas tomaran en cuenta ambas cantidades- el costo de busqueda
y el ahorro generado s1 deciden mantener al mismo trabajador- ademas del producto

marginal y el salario, cuando decidan sobre el nivel de empleo que contrataran.

Las condiciones de pnmer orden para-las timmas que producen bienes intermedios

transables peroque operan.en el sector informal estan dadas por:

b 1
'_E';’i'wzﬁ,r _;PVL.- - 0 (45)

Dado que no hay tricciones en el mexcada laboral para las hirmas y trabajadores que
operan en el seetor informal, el salario'es ignal al valor de la productividad marginal del
trabajo. Las condiciones de optimahdad pdra 1as firmas productoras de bienes no

1

P
M= /Il — N (AEN
’

N,
- * 4, . yhe
2 =iy

tranonhloa sardn lac miomnc

La condicion de primer. orden mdica que las Tipmas maximizadoras de benerncios
igualan su ingreso marginal con sus costos marginales para determinar el nivel Optimo
de empleo a demandar. En consecuencia, la firma productora de bienes transables
intermedios en el sector formal iguala su ingreso marginal con el costo marginal total,
dado por la suma del salario y de los costos de contratacion neto (es decir, quitandole el

ahorro asociado a no tener que contratar en el futuro).
Determinacion de los salarios

T n drbnessionasde A
At WL BRI RN
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Fijacion de Precios de las tirmas productos de bienes no transables

Masan an wanaltd antamasmants bao smarandan snen smsbhoe finne An hianoe teananhlae
LALLM LDV VLI AUD ubavulus paad winoUs apUOh Gl CiShol WJTONLSACLTE

intermedios son perfectamente competitivos. Por lo tanto, las firmas son tomadoras de
precios. Por otro parte, las hirmas productoras de bienes no transables operan en
competencia monopolistica y dado el poder de mercado que tienen, pueden fijar sus
precios, en particular, siguiendo_un.esquema.a la Calvo (1983). Estas firmas, al 1gual
que las firmas productoras_de“bienes~finales~ doméstices, fijan precios segun un
mecanismo de1po Calve,(Iys3). Asumimos, que fa traceion de tirmas &, no podra
reajustar Gptimamente sus precios, mientras que la fraccion'restante 1—¢, si lo podra
hacer. Asimismo; siguiendo a Gali y!Gertler (1999), asumirémos.que la fraccion de
nrmas (@, sen backward looking y lairaccion 1estante (1—o, ) €s jerward-looKing, €s
posible ebtener una expresion para la inflacidn/de bienes no transables.Definiendo a la
1asa e innacion como 7, = In—In{ |, Poagmos oolener una expresion para ia
inflacion ‘delos bienes no transables;—expresada por la siguiénte /Curva de Phillips

hibrida: By Koy 9 BB Ty W F 7\ HE

- Pey
st Gal=E, (1- /)

donde: ., - — ‘-:-'v_ : .
&y +Cy (1, (I59))

J

_U=gy)U—¢gy)U-pey)
€y +§N“"’£N(l_ﬁ))

N

2.3.2 Firmas productoras de Bienes 'I'ransables Kinales y exportadoras

los dos tipos de bienes transables intermedios producidos domésticamente, con la

finalidad de producir bienes transables diferenciados que son vendidos tanto al mercado

rAv)

(58)



domeéstico como a los mercados internacionales. La tuncion de produccion usada por la
i-¢sima firma para producir el i-ésimo bien transable final, puede ser expresada
mediante la siguiente funcion de produccion de tipo CES:

[ I (8y-1) I (0,-1) ‘|‘q.1”"'3'1-‘

1’;;..=[(1—r3)§5(1’;n) ")) 4 J (59)

donde Y, son los bienes transables finalesiproducidos por la firma i-ésima. Asimismo,

Vr’” 2l ennreenectiviamentes  [aunraduccidnide hiehec intermedine traneahlec
-] g 1 x

producidos per finmas que operan en gllSector formal e informal, y que son utilizados

COmO INSUMOos/por [a 1-esima Iirma pmuuclora de bienes nnalcs.kl parametro ¢, mide

la elasticidad'de sustitucion entre los dos-insumios necesarios pafa’la produccion de bien

hnal. For ultumo, y, representa la partigipacion de cada insumo deniro de la tuncion de

produceion. la funcion de produccidn agregada de los bienes transables finales estara

I' | i1 | _z.frl-nT’_a’w}"’
dada por: ['vi. di= v. M EE =1+ 37 ) 8

JU 00

La firma prodigiera@zhbisiisansable finalidebe—relegir Sptfmgiitnte cudnto demandeor
de cada tipo de insumoy,para ello busca minimizar sus'eostos sujeto a su funcién de

produccion. En consecuencia, 1a demanda Optima de insumos (bienes transables

. _ , (P, Y
intermedios) esta dada por: Y, =(1- h)L ;: . J 2P (60)
.
—Hy
Byl ”
Y =73(%} Yy (61)
H

donde P ,.F,, yF,, sonlos preciosde Y, .Y, 6 y Y, 6 respectivamente. Asumimos
que el unico costo en el que incurren las firmas que producen los bienes transables

21



finales es el gasto en la compra de bienes trasables intermedios, los cuales son utilizados

como insumos de produccion. Por lo tanto, el costo marginal de las firmas productoras

ol
de bienes transables finales es: MC,,, = [(1 7 )X Bur) 2+ 7(By )" ]““’3’ (62)

3.4 Firmas Importadoras: Al igual que con las firmas productoras de bienes no
transables y las firmas productoras de bienes transables finales, asumimos que existe un
continuode tirmas quesOperan en.eempetencia monopolistica y que importan y

distribuyen los bienes extranjeros:

bstas tirmas, alligual que las firmas productoras de biengs Tinales, domesticos, lijan
precios segunun mecanismo de tipo Calve (1983). Asumimos, gue la fraccion de firmas
£,, No/podra.reajustar optimamente sus precios, mientras que la traccion restante 1—g,,
si lo podra.bacer. Asimismo, siguiendo a Gali 'y Gertler (1999)) asumiremos que la
fraccion de firmas o©,, son backward leoking y 1a fraccion restantees forward-looking,
es posible obtener una expresion para la inHacion de bienes importados, dada por la

siguiente Curva de Phillips hibrida: 7= x5, o 7m - + K, Bz, 4+4,V, (63)

Amad s o — {.lf ﬁ{;“, ‘_'9. o (I-gu )(l_g,u )(1—'ﬁ6‘“)
T 5‘.:*5'\;('—5.{(1‘5))’ e £M+§,¢U‘€y(1—ﬁ]1 k- Ey 4';»;(1_5,44(]"‘3))

Esto imnlica que la dindmica de la inflacién de log bienes trancables n

n 1a 1es tran nuede cer ahtenida

mediante el promedio ponderado de la inflacion de los bienes transables producidos
domésticamente y de la inflacion de bienes transables importados, donde el ponderador
es ¥, que mide el grado de apertura de la economa como ya se explico anteriormente.

Log-linealizando el ndice de precios de los bienes transables (ecuacion 3.1UX) al

rededor de su estado estacionario, podemos obtener una expresion para la inflacion de
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bienes  transables, dada por la curva de Phillips Neokeynesiana:

Zory = (=007, + VT s B, = By — V(B — g )= Ty, — 12 (V,— V) (64)

De la misma manera, la inflacion total (o agregada) de la economa puede serobtenida
log linealizando la ecuacion (3.6) al rededor de su estado estacionario Lomo Se ve a
continuacion, la inflacién agregada es una suerte de promedio ponderado entre la

infiacion de 10S bienes ransapies ¥ la InTiacion ae i0s DIENES No ransaples.

7T =(l-}’,)ﬁ;—_,+:ﬁﬂ~}, (65)

3.5 Regla de Politica Monetaria

Para ccitar ¢l medclo, cs nceesario caracterizar ¢l comportamientc de la autoridad de
politica monetaria mediante una regla. EI'comportamiento de la autoridad monetaria es
modelado mediante una regla de politica monetaria a la Taylot, que determina el
comportamiento que tiene la autoridad monetaria frente a los desvios de la inflacion y

de la brecha del producto.

o
= =

El parametro p, € (0,1) representa el grado de inercia de la tasa de interés de politica
monetaria. Asimismo, asumimos que la regla de Taylor se ve afectada por un shock de
tasa de interés & ~iid , el cual se interpreta como la parte no sistematica de la politica

monetaria. Es importante destacar que dos parametros importantes de la regla de laylor

son ¢_, ¢, los cuales representan las preferencias del Banco de Guatemala por controlar

la Intlacion y la brecha del producto, respectivamente. 5€¢ asume que ambos

coeficientes son no negativos, y son elegidos por la autoridad monetaria, segin las

£3



preterenclas de esta. Lado que el objetivo principal del Banco Central es mantener la

estabilidad de precios, se debe cumplir que: ¢ >¢  y ademis que ¢, >1.

En la siguiente seccion se explica el procedimiento de la calibracion y estimacion de los

parametros del modelo utiliando técnicas bayesianas

3. Metodologia econométrica: Estimacion Bayesiana

En el presente trabajo, empleamositécnicas. Bavesianas para evaluar v estimar el modelo
DSGE propuesto, dadas las ventajas que esta tiene frente a,métodos tradicionales como

Maxima Verosimilitud o el Método Genéralizado de Momentos (GMM).

Ddius usadus pata ias val iavies vbsel vavices

La deseripeion de los datos empleados asi como el tratamiento de los mismos se
encuentra en cl anexo D, subseccion PDates”. Asimismo, debemos mencionar que como
el nimero de shocks consideradog (6 en total) ¢s mayor que €l nimero de variables
observables que usamos para la e¢stimacion, 110 Incurrimos’ en el problema de

singularidad estocastica,

4. Estimacion del Madelo

Calibracion de Parametros del modelo

En términos generales, la calibracion consiste en asignar valores- con sentido
economico- a los parametros protundos del modelo, para que este coincida con ciertas
caracteristicas de largo plazo de los datos. Cabe senalar que éstos valores no deben ser
asignados ad-hoc por el mvestigador, sino que deben estar sustentados por evidencia
microecondmica, cuentas nacionales, estadisticos de la data agregada nacional, asi como

otros estudios macro econometricos. bn el modelo neokeynesiano tormulado para la
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economia de Guatemala, el grupo de parametros calibrados se detalla en la labla | del
anexo D. Siguiendo a otros estudios, al factor de descuento relevante para las familias

F se le asigna un valor de 0.9Y, lo cual implica una tasa de interes anual de equilibrio

de 4%. Asimismo, siguiendo a Lubik & Schorfheide (2007), calibramos la elasticidad

de sustitucion entre bienes domesticos y extranjeros, 77, como 1. De la misma manera,
asignamos un valor igual a 1 a la elasticidad de sustitucién entre bienes producidos en

diterentes paises del resto del mundo .. Por otro lado, a la proporcion de bienes

importados en ladeanasta agregada de consumo,a , s€ le asigna un valor igual a 0,20,

siguiendo el €studio realtzado para Guatemala por ivioran y *erez (£ZULS).

T, 3 RN . Te .
AL LLIUES ML & BivL o

En esta seccidn Se especifican las distribugiones prior de los parametros, a estimar.

La eleccién deé las distribuciones a priori de 10s parametros se hacg tomando en cuenta
otros estudios empiricos realizados; ya que dicho ¢conocimiento’— no incluido en los
datos- forma parte de las creencias del investigador. En el caso de Guatemala, son
pocos los estudios empiricos que desarrotlan modelas DSGE, sin embargo, tomamos en
cuenta las especificaciones de dos estudios importantes realizados recientemente,
Castillo Maldonado (2012) ¥»Moran y Pérez (2013). Asimismo, otras fuentes de
consulta son Caputo, Liendo y Medina (2006), asi como Castillo, Montoro y ‘luesta
(2006), quienes estiman por modelos DSGE para paises de sur américa. Asimismo, los
prior no mcluidos en los estudios anteriores, son extraidos de estudios realizados en
otros paises de América Latina, y en Europa. Cabe mencionar que para aquellos prior
de los que no se disponga de mucha informacion, se les asignara una desviacion
estandar mayor, debido a que existe mayor incertidumbre. Para el caso de los

parametros relacionados con ¢l mercado laboral y con las tricciones asumidas, SCgulmos
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el estudio de Castillo y Montoro (2012). Otra tuente de intormacion importante es
Rodriguez Espejo (2014), quien realizé una estimacién bayesiana de un modelo DSGE
para Guatemala, usando tambieén una extension del modelo de economia pequena y
abierta de Gali y Monacelli (2005).

Sabemos que parametros ¢ y ¢, se podria tener cualquier valor positivo. Por ello en
ambos casos, se utilizé como densidad a priori una distribucion gamma, cuyo dominio

esta en el intervalo (0,20)."No obstante;"}a literatura sugiere que se usen priors, de tal

manera aue ambas elasticidades tenean sentido economico. Para los prior de los
parametros réferentes,al grado de rigidez de precios de laseconomia vy el grado de
indexacion de esios, tomamos valores simiares a los de Moran y Perez (2013). Por otro
lado, para los parametros referentes afla teglaide Taylor del Banco de Guatemala,
utl1zamos valores similares a 10s usades recientemente por Lastilio Malaonado (£ut2),
Moran y Pérez (2013) y Rodriguez Espejoi(20i4), quicnes formulan sus prior en base a
estudios para la economia de Guatemala ‘que hacen uso de diversas metodologias
econometricas.

LAS ESTIMACIONES

Los parametros estimadesise muestran a continuacion. Lasfestimacion por medio del
algontmo Metropolis-Hastings se realizo mediante 200,000 simulaciones, numero que
de acuerdo a los diagnosticos univariados y multivariados realizados, es suficiente para
garantizar la convergencia del mismo.

Algunos comentarios importantes sobre las estimaciones son los resultados obtenidos
para los parametros de la regla de politica monetaria del Banco de Guatemala. En linea
con las estimaciones obtenidas por Moran y Pérez (2013) y por Rodriguez Espejo

(2014), encontramos que el Banco de Guatemala ha reaccionado agresivamente ante



desviaciones de la intlacion, y moderadamente con respecto a la brecha producto,
durante el periodo de estudio, lo cual es coherente con el principio de Taylor y con lo
recomendado por la literatura. ksto se demuestra dado que las estimaciones obtenidas a

través de métodos bayesianos, nos proporcionan una estimacion de r, =1.68 y

r, =0.44.

Funciones de Impulso Respuesta

En esta seccion se presentan los mecanismos/de.tranSmision delos choques asumidos y
como estos determinan la dinamica de las/yariables de t0do €l sistema. Los grancos
correspondientes’ sé ¢ncuentran en el anexo D. Cabe sefialdf que los graficos de
impulso-respuesta. de las simulaciones redlizadas, utiizando eomlo valor para los
parametros alos valores obtenidos mediante 1a estimacion bayesiana. Estos gréficos

describen la Teaccion de las variables del modelo antes choques ex0ogenos.

5. Conclusiones

Como se meneioné anteriornmiente, para el caso de las-economias/desarrolladas resulta
importante estudiar los.flujos entre emplco y desempleo, ya gue capturan la mayor parte
de las tluctuaciones del mercado-iaboral. Sin.embargo, en economias en desarrollo,
como Guatemala, cuyos mercados laborales se caracterizan por tener una gran
proporcion de la tuerza de trabajo en el sector informal, resulta mas importante analizar
los flujos entre los sectores formal e informal. Ademas, es sabido que las economias en
desarrollo se diferencian de las economias desarrolladas en algunas caracteristicas
importantes como la existencia de un sector informal considerable. Este tipo de

caracteristicas generan diferentes reacciones de los agregados macrocconomicos del
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pais en respuesta a los mismos shocks. kn tal sentido, intentar aplicar los mismos
modelos elaborados para economias desarrolladas para estudiar paises en desarrollo es
un ejerciclo sin mayor sentido y podria llevarnos a conclusiones equivocadas y

recomendaciones de politica contraproducentes.

Dada la importancia de la intormalidad en los paises en desarrollo, el diseno de la
politica monetaria deberia prestar espeeialienidado a sus efectos en el mercado laboral y
en la dinamica intlacionaria. kn particular, .desde, el punto de vista de la politica
monetaria, recopdcemos que-€s importante responder lag siguientes preguntas: ;como
incide la pregencid dewun sector informat'en la dinamica inflagionana‘y en el mecanismo
de transmision®de_la politica monetaria? En'ese sentido, el objetivo de la presente
investigacion: tue analizar como aié¢cta fa presencia de un/sector intormal el
comportamienterde las principales variables macroecondémicas en gespuesta a shocks
exogenos domesticos y foraneos. Para ello intentamos abordar esta preégunta modelando
la coexistencia de un mercado laboral formal, caracterizado por tasas/de salarios mas
altos y tricciones de.busquedas de empleo,-y a su-vez modelamos un mercado laboral
informal de manera“éxplicita. Todo ello dentro de un medelo Neo-Keynesiano,
estimado por tecnicas bayesianas, para una economia pequena y abierta multisectorial,
que modela explicitamente un sector transable y un sector no transable. En general, la
mayoria de los impulso respuesta de las variables consideradas son consistentes con lo

que predice la teoria economica y diversos trabajos empiricos.

Asimismo, encontramos que existe evidencia empirica de que la presencia de un sector
laboral informal afecta la dinamica del ciclo econémico. En particular, esta evidencia
muestra que el sector laboral informal actia como amortiguador del empleo tormal

regulado, aumentando la flexibilidad del mercado laboral y afectando los mecanismos
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de transmisi0n de choques a la economia. Este resultado es coherente con los resultados

encontrados por Castillo y Montoro (2012).
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Anexos

Anexo A: Otras derivaciones importantes del modelo

A.1 Tipade €antbio Real, Términos deitereambin y Pass-troughffncompleto

El mercado’doméstico de bienes importados-opera en un contexto’de competencia
monopolstica, donde las firmas tienen cierto poder/de mercado lo que les otorga la
capacidad de podet, tijar los precios de-los ‘bienes—que importan y/distribuyen. Este
poder de mercado, junto con el hecho que los importadores venden los bienes que
importan en el mercado demestico en terminos de [a moneda local, conlleva a que exista
diferencia entre el precio domestico v el preeio en ¢l exterior de los bienes importados,
cuando se expresan en la misma moneda. Es decir, esto resulta en una desviacion
(sistematica) de la ley de un solo precio. Esta distorsion es generada por la capacidad
que tienen las empresas importadoras para tijar sus precios al momento de mazimizar
sus beneficios. En la literatura se le conoce a esta distorsién como la brecha o

desviacion de la ley de un solo precio (Monacelli 2005), y esta dada por el ratio

= P



contormado por el ndice de precios extranjero (en terminos de la moneda local) sobre el

precio de las importaciones en términos de la moneda local.

= (25)

donde ¢, y and #, representan el tipo de cambio nominal y el ndice de precios del resto

del mundo, respectivamente. El tipo de cambio nominal se define como el precio en

su parte, P, es el precio

(26)

rcambio, ya

que esta 5 extranjeros.
Los term Se o el precio de las

el precio de las

7N
&=t}

A.2 Reparto de riesgos Internacional y la Paridad No Cubierta de Tasas de Interés
El supuesto de reparto de riesgos internacional relaciona el consumo doméstico con el

nivel de consumo del resto del mundo. Esta relacién entre el consumo de la economa

domestica con el consumo del resto del mundo puede ser derivada usando la ecuacion

de Euler de loc hogares domésticoc, 1a cual

" o




(Cu=bC)~ 8 _1
(Cr_b :—I} r+| 'R:

lo cual implica que SE, . Dado que los agentes en el resto del

mundo tienen acceso al mismo conjunto de bonos, y bajo el supuesto de homogeneidad

en las preferencias de las familias, podemos derivar la ecuacion de Euler del resto del

(C,i—=0C ).

1+ 1 L

1
(€ —bC N ie P R

t+l .'+l t+1

mundo: PE, (28)

Igualando la ecucion derEuler de les. consumdores. domésticos con la de los

consumidores del resto delmundo-obtenemos:

pE, ConPCATR _ 5 (G NC R (29)
(C bc l) L4l [C‘{ _hcx—ljI glfIP.r:-l
Simplificandowérminos, obtenemos: (G, =5C, )= XQ,; (C -bC._#§ (30)

En la expresion anterior ¥ es una constafte que gencralmente.dependera de las
condiciones iniciales con respecto @ la;posicion de activos netos iniciales de los pases.
De aqu en adelante, ¢y sin perdida de generalidad,- se asume’ condiciones imiciales

simétricas, es decir,tenencia de activos-foranéos netos igual a cero.

Asimismo, el supuesto de mercados financieros completos nos permite derivar una
relacion entre la tasa de interés doméstica y extranjera a través de la paridad no cubierta

de tasas de interés (UIP). Reescribiendo la ecuacion de Euler para las familias del resto

.
[l ( nI C-'

o p*

= [ BT Rt [y n R 1

(WIS R F VLRI FLVLE N Hl.-‘ =
(C -bC,

-~
LI
—

L

i
R

+1 T

Log lineahizando al rededor del estado estacionario la ecuacion de kEuler de las familias

domésticas y la ecuacion de Euler de las familias del resto del mundo, usando la
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detinicion del tipo de cambio real, y luego de algunos calculos sencillos podemos

obtener: Ee, =e+r—r (32)

-+ t

Despejando convenientemente la ecuacion anterior, obtenemos la paridad no cubierta

de tasas de interés (UIP) : »r,

=1 +E,(Ae). La ecuacién anterior nos dice que el
diferencial enire la tasa de interés doméstica v la internacional es simplemente la
expectativa de devaluacion,

A.3 Determinacignte |68 STaries

Como se expli€d antériormente, el mercadolaboral delSectoriformal esta caracterizado
por fricciones agociadas a la bisqueda /de :@mpleo por parte desios trabajadores, y a la
busqueda de tiabajadores para ocupar uWna/vacante por parte de las,empresas, lo cual
genera €Ostos para ambos agentes. La literatuta relacionada a_ fricciones laborales
asociades a'los costos de busqueda y emparejamignto, como por €jemplo Blanchard y
Gali (2010), afirma que el emparejamniento-entrela firma y un trabajador/en busqueda de
empleo genera beneticios o una‘renta ecconomica para ambas partes/gue suscriben el
contrato. Esta kenfa’egonomica debe-ser repartida entre¢parics, el problema radica
Justamente en comouepartir dichos, benetictos. La-iraccion gue cada una de las partes
reciba de la renta economicapgenerada va a depender del poder de negociacion que
tenga cada uno. Siguiendo a Blanchard y Gal (2010) y Castllo y Montoro (2012),
asumiremos que la renta econémica generada por el contrato de un nuevo trabajador,
sera repartida entre la tirma y el empleado, siguiendo un esquema de negociacion a la
Nash, en donde la variable a negociar sera el salario, de tal manera que se maximice el
excedente o renta agregada, la cual esta compuesta por el producto de elementos: el
valor o renta que el trabajo le otorga a la empresa, y el valor o renta que le otorga el
trabajo al trabajador. kn generla, la renta del trabajo para la tirma esta dada por ¢l precio
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del producto menos el salario pagado y los costos de contratacion en los que ha

inenrridn 1a emnrecas mientrae ane la renta neta ane un trahaiador recihe al cer

contratado es el salario menos aquello a lo que el trabajador renuncia.

™ ™ * rr 1 . 1 . 1 . 1 1 . 1 1 i, 1 .
LJCILLIIUD LU v e a la 1< pdala 1 udaudjauul uc Cdldl Cllpicauy (il ©1 deuu

Foarmmall v anman I/ n la wvanta Ada actar Adacamnlanda  Acimicmma o o A e
- . . s ora - I

respectivamente, el salario real en el sector formal €informal, respectivamente

El valor o la renta (Vf JJ que le proporciona cl'trabajo 2 un miembro de la familia

OCLDRO0 S0 EReCHIE TR SR 03000 DO
N |
[ PR, ]
[} e ATy LR W I~ s o~ el S ad 1
We —IL o\ L —oLu
V}-.r = Fua Ly ) L fL J Ly -19 (47)

+E 2 MI=845X3 W. +5(1—-X_ W .1}

Esta expresion muestra que el valor 0 la tenta ‘del trabajo en elssector formal para la
familida@es igual al salario f_z;',;,} fra ek marging! d: cugeh i ot 7

consumo y el trabajo mas el valor presente'descontado de los'ingresos que se recibiran
considerando los sigwentes 3 escenarios posibles: mantener €l _trabajo, ser separado del
trabajo pero reempleado,en otra firma del sector formaly ¥ ser separado del trabajo y

permanecer desempleado mientras se busca otro trabajo en el sector tormal.

Anl hamne avin nn Amassamben A wvnam |
[ty H ot H

= evnd e b ~ ~ ~ A
ST HUgal Yue oU Chouviiuaa GUsVInp

($]
£

(V..) vienedadopor: ¥, = E{E,,,[Xe,Vr s+ (=X W) (48)

uld

ks decir, el valor o renta de un miembro del hogar que se encuentra desempleado es
igual al retorno futuro (trado a valor presente) de estar empleado en el sector formal,

mas el retorno real futuro de permanecer desepleado. Es decir, es una suerte de

wl
[=}1



promedio ponderado de los ingresos que recibira en los dos estados de la naturales
(conseguir empleo o seguir desempleado). Asumiendo que el poder de negociacion de

los trabajadores en el sector formal esta dado por £e0,1| , la participacion del

trabajador dentro de esta renta economica generada, debe sarisfacer la siguiente

condicion: Ve =V =655, (49)
Q’ﬁj L -
. € Fua
W, — ; L —bC
Donde: 5Gy, § P [ % J ¢ 1) (50)

|+(1—(‘>)E { - 1[5(1“va-.;|~1)6!"¢*11} }

Sustituyendo g¢onvenientemente G,y G, ., obtenemos 4@ siguiente ecuacion de

salarios para‘les trabajadores empleadosen el sector formal:

W__..L._
:ZH 194‘(;{; ! r(l{'r} IH’! ( L! ! 1”‘ {C, bC,r | }U
e \ 7 ) (51)
- Q_b%m X..)Z,, OXE .

Por otro lado, comoesse mengiond antcriormente,. cl-salario en’el/sector informal esta
determinado por las fuerzas del mercado, es decir, por las condiciones de limpieza de
mercado, 1gualando la oferta a la demanda laboral en.dicho sector, lo cual se traduce en
que el salario real debe ser igual al producto marginal del trabajo.

A.4 El sector externo

Las economas peauefas v abiertas son relativamente peauefias con respecto al resto del
mundo y por lo tanto no pueden afectar los precios internacionales, ni variables foraneas
como 1ntlacion, ingreso, tasa de interés, etc. Por ello, la economa extranjera puede ser
modelada exdgenamente. En ese sentido, asumimos que las variables extranjeras:

mtlacion, PBI, y tasa de poltica monetaria, estan dadas por procesos autorregresivos de
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orden uno. Estas ecuaciones se muestran en la subseccion que contiene el sistema total

log-linealizado.

Anexo B: Equilibrio

B.1 Equilibrio y condiciones de limpieza del Mercado de Bienes
La condicion de limpieza de los mercados de bienes en la economa doméstica requiere

que el producto doméstico sea igual a la suma del consumo doméstico (de bienes

transables y no transables ienes domésticos vendidos en el

resto del mundo .@a que: aq ?
: . o3 N!_CHI—'-C&

-
/ AN\

zento sabemos qu g : ‘i‘:
N

_ | B
Hasta =) =
\ B

«a

(67)

Dado que el ¢o s domesticamente esta

dado por: €, = (1 Ostrar que el consumo extranjero

de los bienes transables producidos domesticamente (1.e las exportaciones) deben

P — ir \I .-n_ I(}:,lhl'l‘\lwe2 . .
satisfacer: C,, = Lt‘-‘ J = yZLQP C, (68)
l !

Por otro lado, el el sector no transable la condicion de limpieza de mercado esta dada

nor Ia ignaldad entre el prndm-m v el conanmne 1‘:"‘ =(‘M (R9)
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B.2 Condiciones de equilibrio en el Mercado Laboral
El equilibrio en el mercado laboral del sector formal requiere de la igualdad entre la

demanda y la oferta de trabajo en dicho sector. La demanda de trabajo en el sector
formal se deriva del problema de maximizacion de beneficios de las firmas productoras

de bienes transables intermedios aue operan en el sector formal. v esta dada por:

(€, —bC.)" B
(C..—bC)' R,

P . i
Wgyp = ’;.J ZHJ _ZHJ@ Fo + (' _S)ﬁE: ZJIJ+1®XF.r+1 (52)

ZH.HI@X:.HI J

+1

: A ;

o t O A b %

Por otro z 1o te%d
S &e obtiene a partir del'va ‘ \{c nronorcionaﬂn

Or un esquema

o a un hoegar.

Rl

]
& (53)
DX .: J+1 JI
Analogamente, el 1 esta determinado por la

igualdad de la demanda co pnsecuencia. la demanda de trabaio
de las hrmas productoras de bienes transables intermedios y de las tirmas productoas de

bienes no transables son. resnectivamente:

£, 7
Ly, =%Yw.: .o (34) Ly, =WL:KWJ «:(55)

Por lo tanto, la demanda de trabajo en el sector informal esta dada por la suma de la

demanda de trabajo de los dos tipos de firmas:
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¥ o 0
L,=Ly,+Ly, = = Yo, +ﬂYm.; (56)
W, W,

Por su parte, la oferta de trabajo en el sector intormal se deriva de la condicion de
ontimalidad de la maximizacién de utilidad intertemporal del problema de las familias
(ver ecuacion 3.107).

L.a condicion de ontimalidad indica aue el hogar debe ofertar trabaio hasta el nunto en el

o
)

Anexo C: Ecuaciones del modelo Log-linealizadas

Log-linealizando las ecuaciones principales del modelo al rededor de su estado
estacionario, obtenemos que la dindmica del modelo estd caracterizada por las

siguientes ecuaciones incluyendo 6 ecuaciones o leyes de moviemiento para los shocks

estocasticos, dados  por {sm,sz_.,ﬁ’._.ﬁ:.;s L E _} Noétese ane las variables en
r ¥ 7



minusculas denotan la log-desviacion de la variable respecto de su estado estacionario,

ie x =InX —In X donde X es el valor de estado estacionario de la variable X.

Consumo:
b 1 2 . (1-b) 1-b
¢, =——c,_+——E[bc,+y,,—by + - r—Enx
1 1+bcr-l l‘l‘b :[ 1 yu-l yr o qu-l] O'(l‘l‘b)(f [} .-+I)
Produccion:
§ T N e Zor o Vo, =y, +2y, .. (73)

=zils i (74)
La produc ¢ rizada de tal
forma qug o 75)
e

La produc
(77

n el cector formal

=)

MC

= "
1 JWFWFJ +aOX rxp, —WrZy,

+r_|—5)m?‘é(z.,_+ ab ¢ .—a(l+b}c.+ 2 ¢ Rt O 7 R Il }
| . wa TR 1—p T 1opfa R
(78)

donde MCur = wr +®f:~—(1—5)ﬁ@)?fr .El costo marginal de los bienes Transables

p‘rndm‘.idog nor Iag firmas ane aneran en el cector informal esta dadn nar

Mey, = Wri =2y, (79)
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La version log-linealizada del costo marginal de los bienes transables finales esta dada
por:
mey = 1=y )mey,, +ysmey,, (80)

Anilagamente. el costo marginal de los Rienes No Transahles vienen dado nor

mmr=@h“zn: (81)

e — X e il =
< Ht o | A £ |
Y: (83)
Finalmente, (84)

Mercado de Trabaio: Log- mercado laboral v el costo de

contratacid, obtendremos, respectivamente:

1 o
X = EUFJ i L —J)IF,r-i)—U: (85)

_ (1 -J)(ZFIFJ—I o+ E"IN-I )

Donde: U= —
once 1—(1-8)Lr + L1)

(86)

¥: 8r, =2y, tax, (87)
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Notese que U, en las ecuaciones anteriores es la tasa de desempleo (al inicio del

neriodo 7). I .a version log-linealizada de 1a tasa de desemnleo al final del nerado 1 esta

dada por:
% -
i _( FIF_,;#L:!“) (88)
u

Log-linealizando la demanda de trabajo en el sector formal e informal, nos permite

T g, T R 1™ "
La Inflacian damdctica da Rieneg Trancahlac:
?1'”‘, =x5<H7rTJ—| +KF’,HE:”H.1+1 +J'Hmcff.: (92)
La Inflacion de Bienes No-transables:
e = Ko silor i K wBiT0 i + AsC, (93)
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La inflacion importada:

Te. =KyoTe, +K, B, + AW, (94)
7, =(=p)7, +¥a7ty, (95)

7, ==y, +r7y,, (96)

wer 7 —_n ~ 1 - FOTH

¥ -l i B - SR b ¥ ¢ N

(98)
1.2 relacién engfel thin real wiAts
A q, =¥, —( ¥ (99)
La paridad de
(100)
(101)

Tos schocks asociados al sector ex nracesos AR(1):
= 4 &L H. &

y] py- =1 +8y‘;’0 Py. l (103)

”.r. = px-z:—l +8#- .’ oqpxa {1 (104)

et

- - -~ - -
N TPl Te, 0 p, S0 (i05)
donde 7' v r' renrecenta lac inflacidn v 1a tasa de interde extraniera resnectivamente

Ademis, y es el PBI extranjero log-linealizado con respecto a su estado estacionario,
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mientras que &, es un shock normal gaussiano con desviacion estindar dada por o,

Aanda al ndina 7 vawu-ar-a“tn LU LR A T
e e R

ANEXO D: Solucion y Estimacion de un modelo DSGE

D.1 Solucién de un modelo DSGE
A continuacién presentamos una visién general de los principales aspectos metodolégicos

que involucran la solucién y estimacién de un modelo DSGE. Esta presentacion no pretende

variables de control). Las variables de
estado son aquellas que ya estdn predeterminadas en el instante 7 ,

Lo que buscamos es expresar las variables endogenas de tipo forward-looking como una
funcion de las variables endégenas predeterminadas (estados) y las innovaciones de dicho

periodo. Nos encontramos antes un problema funcional, pues lo que deseamos obtener es

una funcién g(-) , conocida como “Funcién de Politica”, tal que:

® Para una exposicién completa y detallada de los métodos de solucién y estimacién de modelos DSGE
ver Canova (2007), DeJong y Dave (2011), entre otros.
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y: =g(yr-l’e;) (ZA)
Utilizando la ecuacion anterior, podemos reescribir la ecuacion (1.4) de la siguiente

manera:
E.{f(zf_z( vowe e ).g(v. ey e )}=l (3.A)

Debido a que el sistema de ecuaciones expresado en (3.A) tiene componentes no lineales,

encontrar una solucién exacta o ana cion de politica g(-) es una tarea

. incl lmpowq de
ur&lcién cerrada, es nece n%

complicada, llegando z juaciones. En estos casos

en los que no algin método de

imacion lineal,

Aproximacion local: Log-linealizacion

’ Podemos dividir los métodos de aproximacién numéricos en dos grupos: los métodos locales y los
métodos globales. Los métodos locales, como el método de perturbacion por ejemplo, realizan la
aproximacion alrededor de un punto (tipicamente dicho punto corresponde al estado estacionario). Por
otro 1300, 105 MEetoQos 0e proyeccion son mMeroaos giopales en el senuao que nos permiten
aproximarnos a la forma funcional de la solucién utilizando diversos puntos ubicados en gran parte del
estado-espacio, y luego de evaluar la funcién en dichos puntos (nodos), podemos aproximarnos a
Ia enluridn  utilizandn nalinnmine n cnlinee  1Ina familia de pnlinnmin: hactanta 1icada en ectne
casos son los Polinomios de Chebyschev, los cuales se caracterizan por tener bases ortogonales. Para
una comparacion de estos métodos, sus ventajas y limitaciones ver Taylor y Uhlig (1990).

-
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Luego de haber calculado el estado estacionario, aproximamos cada ecuacion del sistema
representado en (1.A) utilizando una expansion de Taylor de primer orden alrededor de su
estado estacionario. Luego de realizar este procedimiento, obtenemos un nuevo grupo de
ecuaciones que definen la aproximacién lineal realizada. Las variables endogenas de este
nuevo grupo de ecuaciones pueden ser interpretadas como las desviaciones porcentuales
respecto del nivel de estado estacionario de las variables. Luego de haber realizado la log-

linealizacion, las ecuaciones

¢, , evaluados en su ests

las desviaciones porcentuales de las variables endoeenas originales. respecto de su estado
estacionario, en el periodo t+1, t y t-1 respectivamente.

Solucion del sistema linealizado

Para encontrar g, y g, debemos emplear algin método que nos permita resolver un

sistema de ecuaciones en diferencia con expectativas racionales. Utilizando la ecuacion

(A.7), es posible reescribir (A.6) de la siguiente manera:
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‘E,f {f;-{-l (gy-lgy—lj’l—l it gy—lgce: + geerH )+ j; (gy-lj}."—l 3 gee.l') & .f;-lﬁl'—l + e+ie!'+l & j;er} = 0 A

= (j:r-rlgt-—lgv—-l +.f|'gv—1 +fwl]j’l—! +{fv+lg|'—!ge +f:-ge +f;)e.* =0
.. A.8)

La ecuacién anterior debe cumplirse para cualquier §,_, y para cualquier e, ; por lo tanto,
las expresiones que estan dentro de los paréntesis deben ser iguales a cero. Luego, las

matrices g, , y g, deben cumplir que:

Debemos obsgrya i6  ser R
y4l .- W \]+(fyg¢'+-f:')$

e (A.11)
Luego, ecuaciones
(A7) y(

Donde:
J&+Lq

Por Blanchard y Kahn (1980 erior posee autovalores mayores
a la unidad, es decir es un sistema explosivo. Una estrategia para poder encontrar dichos
autovalores es usar la descomposicion generalizada de Schur sobre las matrices A y B, pues

dada la forma que tienen dichas matrices es facil obtener los siguientes resultados (bajo el

criterio de diagonalizacion de matrices):
=0
B = 0SZ
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Donde 7 y S son matrices triangular superior, @ y Z matrices unitarias. De la
descomposicion generalizada de Schur calculamos los autovalores generalizados de (4, B)
los cuales solucionan el problema AAx = Bx, donde cada autovalor 4, es iguala S, /7.

Este resultado satisface la condicion de Blanchard v Kahn. Entonces. podemos encontrar la

solucion del sistema matricial anterior, reemplazando A y B por sus nuevas expresiones y

o €

sistema

TZXH.[ e SZX; + € V
MNManntands 7Y »nnfnr Anlirmana + Avmmanne  ankn sy Heee
A CRUWNLST L STLNInnT W o R NpPYSULT CSO0G WAL
A
”

multiplicando a  dicho por  izquierda  tenecmos  que:

S son explosivos. en consecuencia 1o de P son positivos:

Tz = Snzay+Way = 22y = STy Zau +Spway
H_,P

Reemplazando los valores de z, ,,; para todo i en los naturales, tenemos que

Zop = Pzypi = 2 o P'Spwasmi
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Es facil comprobar que los autovalores de P* son positivos y menores a la unidad para todo

i, por lo tanto, haciendo tender i al infinito tenemos que P’ converge a la matriz nula. En
consecuencia, tenemos que:

Ve
;=06 ( £y In )X =0=( £y Ly ) C =U= (L +4Lngm1 )i =V
gV

Asi, de la igualdad del lado derecho tenemos que para cualquier y, dicha igualdad siempre

es valida v como 7 es 1 ; : i Zs. es de raneo comnleto). Por

lo tanto, tenemg - 22\ { ’. % ple la condicion de
Blanchard ahf'y ton de rango para Z, e encontrar una
I/ \\‘
matriz ¢ (@]01‘ la ecuacion anteriog). ‘at D i 161 Hinica v estable
2 \

ol =

yide la ecuaciénﬂ(])

representacion que un modelo de Autorregresivos. La diferencia radica en que

mientras un modelo de tipo DSGE impone restricciones a los coeficientes de las matrices

g, vy £, que se relaciona con la estructura del modelo tedrico, los modelos VAR imponen

restricciones que no provienen de la estructura de algin modelo explicito.

D.2 Estimacion Bayesiana de un Modelo DSGE
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D.2.1 Funcion de Verosimilitud
Para llevar a cabo la estimacion de los pardmetros del modelo, utilizando técnicas

Bayesianas, debemos empezar por obtener la funcién de verosimilitud. La verosimilitud
puede definirse como la funcién de densidad conjunta de todas las variables de la muestra,
pero condicionada a la estructura del modelo y como funcion de los parametros.

Para poder calcularla, primero debemos establecer una relacion entre los datos observados y
las variables del modelo. Tipicameniespodemes, considerar que las variables observadas
pueden ser explicadas ensparte pordas variables del modelo'y én parte por otros factores que
el modelo no es capaz de medirpEn términos matematicos, lo anteriorse traduce en:

v, = FyefGa, ...(A.13)

donde y; /wien%ayrepresentar el vector /de’variables observablesg# ‘esilina matriz que

i

ralarinna lne [HETAC ~an lac variahlac andamanac del mndala 1 rdRrecanta al vector da
S amInn O & - 2 : Erae \ A ; M SoE ol e

errores de medida, y la matriz G establece una relacion entre los errores de medida con
cada variable observable del modelo. Por simplicidad, se asume quelos errores de medida
siguen un proceso ruido blanco Gaussiano, tal que se cumple que:
E (@) = OADE (v u =01 Bl =01+ sif) /4, ~AN(0,Z, )

Si sustituimos g, 'V g, de la‘ecuaeign (A.7) por las-matrices D'y E, respectivamente, y
combinando con la ecuacion (13), podemos-obtener la representacion estado-espacio del
modelo: ¥, =Dy, +Ee, ..(A14) y, =Fy, +Gu,..(A.15)

Dado que ¢,, .,y #, se distribuyen como una normal, se cumple que 3,y 1 tamhidn
tienen una distribucion normal, pues son una combinacion lineal de dichas variables. Si

denotamos la muestra total de datos mediante y", y utilizando una descomposicion del

error de prediccion, podemos expresar la funcién de log-verosimilitud como:
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L(y*|o)= —-‘—2"10g 2::—%21@ |2 ot | —%Z(yf =Yg Zyoier” (¥ = ¥yt ) A26)
1=l

1=1
donde y, , es el predictor de y, utilizando informacién hasta el periodo t-1. De igual
waucia, 2 yorl—1 & ci picdivione de la iatiiz de variainzas y covariaiizas de y,' utilizando
informacion hasta el periodo t-1. Por dltimo, & es un vector de parametros del que dependen

"y 2).. La expresion (A.16) puede seiealgulada recursivamente, utilizando el Filtro de

i S y
jocidos que se quitili

N
,\' fijos y desc&%o a estadistica

informacion previa que el inve

Utilizando el Teorema de Bayes, podemos construir la densidad a posteriori de la siguiente

manera.
glyw = PO.YY) _ PO*|O)p©) "
p(6]y*) 20" 20" (17)
O también:
POV < " PO = KOY) -
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Donde p(9] v*)es la densidad a posteriori de € dado el vector de datos y *. De acuerdo a

la regla de Bayes. la distribucion posterior de los parametros es proporcional al producto de

la distribucion prior (de los parametros), es decir p(#) , con la funcion de verosimilitud de

los datos p(y *]9).

Asimismo, &(€ | Vv¥) es el posterior Kernel, el cual es proporcional al posterior multiplicado

n@do particularmente ut

Sims®, ca aﬂidad de maximizar la ¢ > parametros

obtener la moda de la d

D.2.3 Algoritmo Metropolis-Hastings
Este algoritmo se basa en los métodos Markov-Chain Monte Carlo (MCMC), mediante

el cual se puede estimar los parametro del modelo a partir de la generaciéon de muestras

aleatorias y aproximandonos a las distribuciones a posteriori.

® Rutina csminwell de Matlab.
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En particular, el procedimiento para calcular la distribucién posterior consta de dos
etapas. En la primera etapa se encuentra la moda de la distribucion, y la matriz hesiana
evaluada en la moda mediante un procedimiento de maximizacion estandar. En la
segunda etapa se generan valores aleatorios de la posterior utilizando el algoritmo de
Metropolis-Hastings. El procedimiento de este algoritmo es el de generar, apoyado en

valores pasados, una secuencia de valores aleatorios’. Siguiendo a Caputo, Liendo y

Medina (2006) y Rodrigue ne cneia de pasos viene dada por:

Pasol. Se inicia‘el proces

)
fﬁ de verosimilitud
ﬁ genera un valor al e

producto de

Paso2. 4 ' donde '

tiene di multivariada norms calcular el
ncion de Verosimilitad

Lill ©3LC Y U U lcllidLiauy

Si el valor es aceptado generaremos otro valor para luego evaluarlo, sino fuera aceptado
descartamos este y volvemos a generar uno nuevo a partir del valor inicial, para luego

evaluarlo.

° Es por ello que se esta dentro de la familia de los modelos de Cadenas de Markov MonteCarlo.
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D.2.4 Datos utilizados en la estimacion Bayesiana
Estimamos el modelo DSGE utilizando datos trimestrales de la economia guatemalteca

para el periodo 2005:1-2013:4'°. La fuente principal de informacién para las series del
PBI transable, PBI no transable, la tasa de interés nominal de corto plazo, la inflacion
agrega de la economia, y el tipo de cambio nominal, son las estadisticas del Banco de

Guatemala, estadisticas del FMI y del Banco Mundial.

A la serie del PBI real debe le os, le extraemos el componente

estacional usando el _método €us w 0s 1o
‘ emeaning y se les de @g!l S

tendencia. A las otras

aponente estacional,

S,

S5 :
il 1%
4, 12
0, 1.2
% s
b 0.731
h 0.3
Va2 0.5
¥ 0.20

1% L.a muestra comienza en el 2005 pues para ese afio el Banco de Guatemala ya habia completado su
transicion hacia un esquema de metas explicitas de inflacion.
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La figura 1 muestra los impulsos respuestas ante shocks positivos en el nivel de
ingresos extranjeros (i.e Aumento del PBI mundial). La teoria econémica predice
que un aumento en los ingresos del resto del mundo conduce a un incremento de los
ingresos, del consumo y del empleo en una economia pequefia y abierta debido a
varias razones. Por ejemplo, el ingreso del pais doméstico aumenta ya que el
aumento de ingresos_del resto del mundo significa éhincremento de la demanda de
las exportaciones de Ja-economia nacional."Este-incremento de la demanda también
dard lugagala creaeion de empleo. ELeonsumo aumentd a travéside la distribucion
de riesgo infesaacional, introducida’en el modelo gracias alésupuesto de mercados
finangcieros ¢ompletos. Sin embargo;eventualmente tanto &l Censumo como los
ingresos ‘caen y la respuesta cambia y pasa a ser negativa (los ingresos después de 3
trimestressy-el consumo después de 6 trimestres). La explicaGién de este proceso
sigue’'@a continuacion. El incremente de los-ingresos extranjeros /eéonduce a una
creciente demanda de las exportaciones-del pais doméstico,, ESto, @ su vez, conduce
a un incremento de-Ja.demanda de mano de obra-por enmprésas que producen bienes
transables y, por fanto, eferce una presion al alza sobré el costo marginal de los
bienes transables. Al mismo tiempeo, cuando la demanda de bienes transables
producidos en el pais (exportaciones) aumenta, los hogares sustituyen parte de su
consumo de estos bienes por bienes no transables ya que los consumidores
domésticos consumen tanto bienes transables y no transables y sustituyen uno por
otro dependiendo de sus precios relativos. Algo muy similar ocurre con los bienes
no transables: la creciente demanda de mano de obra por empresas que producen

bienes no transables, conduce, al aumento del costo marginal. El incremento de
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costes marginales obliga a las empresas a reducir su produccion ya que no pueden
ajustar sus precios de forma automatica. La mejora de ambos sectores en respuesta a
un shock de ingresos extranjeros ejerce presion al alza sobre la tasa de inflacion
agregada en relacion a su valor de estado estacionario. Esto lleva autoridad
monetaria para responder al aumentar la tasa de interés de politica que ayuda a la

economia ajustarse de nuevo al estado estacionario.

b. Shock positivo en lainflacionforineas

Grajicy/2, Un Ciavyue pusiiiVi)en ¢i £ Dl Geks exio el iuundy

Como puede ‘observarse.en la Figura—2, el efecto inicial ([de-un £hoque de inflacién
externa es que la produccion y el consumo responden positivamente mientras que el
empleo, los costos marginales yula inflacion respondén negativamente. El aumento de la
inflacién en el resto del mundo se espera que tenga dos efectos sobre la economia
nacional. En primer lugar, la presién inflacionaria en el resto del mundo conduce a la
mejora de la competitividad de la economia nacional ya que el impacto inicial de este

evento es una depreciacion del tipo de cambio real de la economia nacional.

Lsto conduce a una cieciciite demanda Ge bienes iransables de la etonomia nacioial por

los extranjeros, que a su vez conduce a una creciente demanda de mano de obra y, por lo
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tanto, el aumento del costo marginal. En segundo lugar, el mismo evento genera que los
bienes de consumo importados sean mas caros para los consumidores domésticos.
Como se resalté anteriormente, las familias tratan de sustituir algunos productos por
otros dependiendo de sus precios relativos. En consecuencia, cuando el tipo de cambio
se deprecia y la demanda de los consumidores extranjeros de bienes transables
nacionales (exportaciones) aumenta y las importaciones se encarecen en moneda
nacional, los hogares domésticos sustituyen.parte de sheonsumo de bienes transables
por bienes no transableselsto leva a aumentar la.demanda de bienes no transables.
Ambos efectos se refuerzan entre si y condugen la produccién de a économia nacional

y, en cierta‘medida-al consumo, a aumentar.

El efecto gengeral del evento en los costgs'marginales y la inflacion/parece ser mayor en
nuestro modelog en comparacion con el efecto\del mismo evenio em un modelo
neokeynesiano estandar para una economia‘pequenia y abierta. Esto §cdebe en parte a la
dualidad del mercado de trabajo infreducido’en nuestro modelo. En el modelo estandar,
el mercado detrabajo_es nico y homogéneo o cual implica/que/haya una perfecta
movilidad de mane d¢ obra entre tos sectores y. porto tante, la igualacion de los
salarios. Por lo tanto, cuaido hay una creciente demandasde mano de obra en un sector,
el salario (y, por lo tanto, el costo marginal) aumenta en ambos sectores, pero el ajuste

es rapido.
¢. Shock positive en ia tasa de interés de politica moneuaria exwerna

Crifica 3 Lin chogue nasitivo en la recandacion tribntaria
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f. Shock positivO de politica monetaria (doméstica)

Li wudeiv. propuicionar tesuliadus vualiialivamenic wousisicuics wn v ue la icuiia
predeciria ante un shock positivo en la tasa de politica monetaria del Banco Central.
Como se puede ver en el grifico correspondiente, en el anexo D, podemos afirmar que
las fricciones en el mercado laboral incorporadas en el modelo juegan un rol importante
dentro de la dindmica del sistema, ya que es apreciable que las variaciones observadas

tienen persistencia.

Grifico 6. Shock positive de politica monetaria (doméstica)
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