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EDITORIAL

DespuZs de esta edici—n, la Gaceta de Econom’a cambia de Mesa Directiva.
Esto es resultado de un cambio institucional re3ejado en los estatutos de la
Gaceta, que indica que cada a—o los integrantes del —rgano directivo deben ser
sustituidos por nuevos miembros. Es un cambio importante pues signibca que
mis estudiantes participartn en su edici—n, logrando la misi—n de la Gaceta:
ser una herramienta de aprendizaje de los alumnos de Econom’a del ITAM.

Como atestigua esta edici—n, el hecho de que la Gaceta sea dirigida y edi-
tada por alumnos de ninguna manera implica una baja calidad del material o
de la edici—n. En esta ocasi—n tenemos el gusto de presentarles seis art’culos de
temas y metodolog’as muy variados.

En Mecanismos mon—tonos cuando los estados son multidimensionales: El caso li-
neal Ricardo Reyes Heroles, ex alumno del ITAM y actual estudiante de la Uni-
versidad de Princeton presenta una caracterizaci—n de mecanismos implemen-
tables para modelos lineales en los que la informaci—n privada de los agentes
es multidimensional.

En el siguiente art’culo, AndrZs Campero, estudiante de Northwestern, pos-
tula que los seres humanos seguimos heur’sticas en lugar de mecanismos com-
pletamente racionales al momento de tomar decisiones e identibca a la moral
como una de estas heur’sticas. Por medio de simulaciones de torneos del Dile-
ma del Prisionero, muestra que existe la posibilidad de que el procedimiento
moral heur’stico sea seguido por la mayor proporci—n de la poblaci—n.

Peter McCarthy, exalumno de la Licenciatura en Econom’a, propone un
antlisis de la crisis de liquidez en Chipre usando un modelo de corridas banca-
rias y liquidez atribuido a Diamond y Dybvig. Analiza dos pol'ticas discutidas
en Europa para afrontar dicha crisis e identibca las condiciones de equilibrio
que evitan las corridas bancarias.

En Supply and Demand Shocks in Mexjddanuel Dvila utilizala descompo-
sici—n de Blanchard y Quah para separar los componentes transitorios y per-
manentes del PIB en MZxico de 1985 a 2011. Encuentra que los choques de
demanda explican la mayor parte de la Buctuaci—n en desempleo mientras que
los choques de oferta explican las Ructiaciones del producto.

Elena Badillo explora la producci—n domZstica y la pol'tica bscal sueca en
The Impact of Home Sector Fiscal Policies on Labour Supply: The Case of Sweden
El art'culo explora en quZ medida pueden las caracter’sticas de la oferta de
trabajo en Suecia ser atribuidas a la particular pol'tica bscal, usando un modelo
de equilibrio general dintmico con un sector de producci—n domZstica.

Por celtimo, enBono demogribco, educaci—n y capital humano en Wiihe-
lle Infanz—n explica que, a pesar de que en los celtimos a—os ha aumentado la
poblaci—n en edad productiva, estos cambios no se han rel3ejado en un mayor
salario real debido a una ca’da en los retornos a la educaci—n de las personas
mis educadas. Ademis, menciona que esta ca’'da se explica parcialmente por
un efecto negativo de la oferta relativa de trabajo calibcado.

Esperamos que disfruten esta edici—n y nos despedimos deseando la mejor
de las suertes a la Mesa entrante, estamos seguros de que realizartn una gran
labor editorial.



M ECANISMOS MONITONOS CUANDO LOS ESTADOS
SON MULTIDIMENSIONALES : EL CASO LINEAL

RICARDO REYESHEROLES"

La teor'a de dise—o de mecanismos ha logrado importantes avances en el pro-
blema de implementaci—n de reglas de elecci—n social al imponer supuestos tZcnicos
sobre la estructura de los espacios de estados, i.e. de la informaci—n privada, de los
agentes. En particular, la mayor’a de los resultados positivos obtenidos para el pro-
blema de implementaci—n se cumplen para el caso particular en el que los espacios
de estados son unidimensional. En este trabajo proponemos una clase de mecanis-
mos para el caso en el que la informaci—n privada de los agentes es multidimensio-
nal y mostramos que dichos mecanismos implementan reglas de elecci—n social que
cumplen con ciertas condiciones. En particular, los mecanismos propuestos deben
de cumplir con dos condiciones: (i) una condici—n de integrabilidad en I'neas, as’
como (ii) una condici—n de monotonicidad antloga a la utilizada en la literatura co-
rrespondiente a estados unidimensionales. Nuestras condiciones son mis sencillas
de veribcar que otras condiciones de implementabilidad propuestas en la literatura
para el caso de mecanismos multidimensionales.

PALABRAS CLAVE : Dise—0 de Mecanismos, estados multidimensionales, lineali-
dad

1. INTRODUCCIIN

La teor'a de dise—0 de mecanismos puede concebirse como la parte inge-
nieril de la teor'a econ—mica [Maskin (2007)]. En lugar de intentar explicar las
consecuencias econ—micas de determinadas instituciones, la teor'a de dise—o
de mecanismos intenta dise—ar Zstas de tal forma que conlleven a resultados
econ—micos Y sociales particulares o que pueden considerarse como deseables.
Para lograr esto, primeramente resulta necesario identibcar unaregla de elecci—n
gue determine el objetivo deseado para una sociedad constituida por distintos
agentes que participan e interactcean dentro de dicha sociedad. Posteriormente,
uno se pregunta si es posible dise—ar un mecanismo adecuado para lograr di-
cho resultado. Por tanto, un mecanismo puede debPnirse como una instituci—n
o procedimiento que rige la interacci—n entre los agentes que conforman la so-
ciedad y que a su vez determina el resultado Pnal de dicha interacci—n [Maskin
(2007)]. A la autoridad que elije el mecanismo deseado se le llamadise—ador de
mecanismas

El dise—o0 de mecanismos adecuados para lograr los objetivos sociales desea-
dos es mts complicado de lo inicialmente aparenta. Los agentes que conforman
la sociedad no solo tienen sus propios objetivos que pueden diferir de los del
dise—ador del mecanismo, sino que, adicionalmente, cuentan con informaci—n

*Este art’culo estt basado en la tesis presentada por el autor para recibir el t'tulo de Licenciado
en Econom’a por parte del ITAM, a la cual se le otorg— menci—n honor’bca. El autor agradece todo
el apoyo y sugerencias de Levent tlku as’ como los valiosos comentarios de Diego Dom’nguez,
Nicolfs Melissas y tres frbitros an—nimos.

"Departamento de Econom’a, Princeton University, rmreyes@princeton.edu.
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privada que el dise—ador t'picamente no conoce y que idealmente quisiera to-
mar en cuenta para determinar el resultado bnal del mecanismo. El interZs
te—rico en el dise—o de mecanismos se deriva de estos hechdsPor lo tanto, el
dise—ador del mecanismo debe de proceder de manera indirecta para obtener
la informaci—n privada de los agentes a travZs de la ejecuci—n del mecanismo,
es decir, debe de proveer los incentivos adecuados para que esta informaci—n
sea revelada y no simplemente prescribir resultados.

Dadas las complicaciones que se derivan del conf3icto entre los objetivos
de los agentes y del dise—ador, as’ como de la decentralizaci—n de la informa-
ci—n, resulta crucial que un mecanismo cumpla concompatibilidad de incentivos,
es decir, que dada la regla de elecci—n social deseada, los resultados predichos
por el mecanismo coincidan con los resultados prescritos por la regla. En este
caso se dice que el mecanismoimplementa la regla de elecci—n social corres-
pondiente. En este trabajo proponemos una clase de mecanismos y mostramos
que Zstos implementan reglas de elecci—n social que cumplen con ciertas con-
diciones cuando la informaci—n privada de los agentes de multidimensional. El
hecho de considerar espacios de estadosi.e. informaci—n privada de los agen-
tes, multidimensionales para la obtenci—n de nuestros resultados representa la
contribuci—n principal de este trabajo, pues la mayor'a de la literatura sobre
implementaci—n se ha enfocado en el caso en el que los espacios de estados
son unidimensionales. Por lo tanto, los resultados de este trabajo se cumplen
para estructuras de informaci—n mis generales y anidan el caso particular de
estados unidimensionales.

A la fecha, el concepto de implementaci—n ha sido utilizado en una amplia
gama de temas econ—micos, algunas de sus aplicaciones incluyen la teor’a de
precios en monopolios, la teor'a de impuestos —ptimos, la provisi—n de bienes
paeblicos y la teor’a de subastas. Sin embargo, un mejor entendimiento de estas
asignaciones implementables sigue siendo una cuesti—n esencial dentro de la
teor'a de dise—0 de mecanismos y el tema contincea siendo "intelectualmente
vibrante e importante" [Maskin (2007)]. En particular, el caso de estados multi-
dimensionales representa una frea importante dentro de la investigaci—n sobre
el dise—o de mecanismos.

Una idea fundamental de la teor'a de dise—o de mecanismos es que dis-
tintos mecanismos inducen diferentes juegos de transmisi—n de informaci—n
entre los agentes, cada uno de ellos con la posibilidad de mceltiples equilibrios.
Sin embargo, el problema de equilibrios meeltiples se simplibca al considerar el
principio conocido como principio de revelaci—n directa [Myerson (1979)]. Este
principio asevera que cualquier equilibrio racional proveniente de la interac-
ci—n individual bajo cualquier mecanismo es equivalente al equilibrio del juego
inducido por un mecanismo que satisface compatibilidad de incentivos en el
cual los agentes reportan sus caracter’sticas individuales o estados, es decir, su
informaci—n privada [Myerson (2007)]. A estos mecanismos se les conoce co-
mo mecanismos directos. Por tanto, este principio simpliPca enormemente la

ILaffont y Martimort (2002) consideran al conBicto entre objetivos y a la decentralizaci—n de
la informaci—n como los elementos bisicos que sustentan la teor'a de incentivos y de dise—o de
mecanismos.
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teor'a de implementaci—n al reducir el naeemero de mecanismos que deben ser
considerados, por lo que en este trabajo nos enfocaremos cenicamente en dichos
mecanismos directos.

Uno de los detalles tZcnicos esenciales en la formulaci—n del problema de
dise—0 de mecanismos es la especibcaci—n exacta de la naturaleza de la infor-
maci—n privada de los agentes. En tZrminos generales, la informaci—n privada
de un agente puede ser pricticamente cualquier cosa, incluyendo sus gustos,
Su ingreso, su historia con respecto a la decisi—n social en cuesti—n, etc. Adi-
cionalmente, la informaci—n privada de un agente puede ser relevante para
el pago de todos los otros agentes; a este caso se le conoce como valores in-
terdependientes. Por tanto, realizar supuestos con respecto a la naturaleza de
la informaci—n privada o la ausencia de externalidades informacionales, acota
el alcance de la teor'a de dise—o de mecanismos. Sin embargo, debido princi-
palmente a su complejidad, la literatura a progresado en la caracterizaci—n de
mecanismos implementables imponiendo algunos de estos supuestos.

El problema de compatibilidad de incentivos en mecanismos ha sido re-
suelto principalmente para problemas de valores privados. En este marco te—-
rico, la cenica informaci—n privada que es relevante para el pago del agente es
su propia informaci—n. Si el objetivo del dise—ador de mecanismos es maxi-
mizar el bienestar social, entonces la literatura ha identibcado un mecanismo
que alcanza este objetivo a travZs de una elecci—n sensata de pagos impuestos
al agente. Este mecanismo es el mecanismo de Vickrey-Clarke-Groves (VCG)
[Vickrey (1961), Clarke (1971), Groves (1973)], pero sus propiedades sobre in-
centivos dependen crucialmente del supuesto de valores privados.

En otros marcos te—ricos, por ejemplo, cuando el objetivo dibere de ebcien-
cia y/o cuando existen externalidades informacionales entre agentes, el meca-
nismo VCG no cuenta con propiedades deseables sobre incentivos y la litera-
tura ha progresado en caracterizar Zstos realizando supuestos tZcnicos sobre la
informaci—n privada. Por ejemplo, el antlisis del problema de dise—o de subas-
tas —ptimas en Myerson (1981) se basa en el supuesto de que los espacios de
estados de los agentes son intervalos en la recta de los ncemeros reales. Este su-
puesto permite utilizar mZtodos de ctlculo para caracterizar restricciones sobre
incentivos a travZs de condiciones de envolvente y monotonicidad. Siguiendo
esta misma direcci—n, se han desarrollado algunos otros mecanismos que tam-
biZn proveen asignaciones implementables sin considerar requerimientos de
ebciencia. Algunos de estos mecanismos se conocen como mecanismos de Ex-
tracci—n e Implementaci—n Mon—tona [Cremer y McLean (1985), Ulku (2010)].

Una formulaci—n muy general del problema de dise—o0 de mecanismos in-
cluye estados multidimensionales, funciones de pago no lineales y externalida-
des informacionales. La existencia de externalidades informacionales implica
gue mecanismos del tipo VCG no son compatibles en incentivos. De hecho,
Jehiel y Moldovanu (2001) muestran que en esta formulaci—n mis general no
es posible la implementaci—n ebciente. Rochet (1987) provee, en un marco te—-
rico general, condiciones necesarias y subcientes para la implementaci—n de
mecanismos que no necesariamente son ebcientes. Sin embargo, la condici—n
de monotonicidad c’clica que es utilizada en esta caracterizaci—n es signibcati-
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vamente dif'cil de veribcar. ?

En este trabajo proporcionamos una clase de mecanismos implementables
cuando los estados son multidimensionales en el caso particular de valuacio-
nes independientes y lineales respecto a los estados. De suma importancia para
nuestro resultado principal es la generalizaci—n del lema de Myerson (1981) co-
nocido como el lema de equivalencia en pagos . La generalizaci—n utilizada en
este trabajo se debe a Krishna y Perry (2000). Haciendo uso de esta generaliza-
ci—n, debPnimos una clase de mecanismos en tZrminos de sus pagos y obtene-
mos resultados positivos para la implementaci—n de reglas de elecci—n social
que satisfacen una condici—n de monotonicidad particular.

El trabajo se organiza de la siguiente forma. En la Secci—n 2 describimos
el modelo para el problema de elecci—n social abstracto. Para simplibcar su
exposici—n, estudiamos el problema de un s—Ilo agente enfoctndonos en las
complicaciones que surgen de los estados multidimensionales en lugar de la
interacci—n estratZgica entre agentes. La Secci—n 3 presenta consecuencias im-
portantes de compatibilidad de incentivos sobre espacios de estados multidi-
mensionales. En particular, se presenta la generalizaci—n del resultado de equi-
valencia en pagos de Myerson (1981). En la Secci—n 4 debnimos la clase de
mecanismos mon—tonos y presentamos nuestro resultado principal as’ como
su demostraci—n. En la Secci—n Pnal proporcionamos una explicaci—n de c—mo
nuestro resultado principal se relaciona con trabajos previos acerca de reglas
de asignaci—n o elecci—n social implementables sobre espacios arbitrarios de
estados, as’ como la descripci—n de c—mo nuestros resultados se extienden al
caso con meeltiples agentes de manera directa.

2. EL MODELO

En esta secci—n se presenta el marco te—rico que se utilizart para estudiar
la interacci—n entre el dise—ador de mecanismos y un agente con informaci—n
privada.

SeaA = {1,2,...,m} el conjunto Pnito que contiene las alternativas que
pueden ser elegidas por el dise—ador de mecanismos. Dado este conjunto, el di-
se—ador sabe que el agente cuenta con un espacio de posibles estado3, ! R™.
En particular, un elemento cualquiera del conjunto T,t" T, determina el valor
que el agente con dicho estado asigna a cada una de las alternativasa " A,

t (a). El estado espec’pco del agente es informaci—n privada, es decir, solo es
conocido por Zste, mientras que el dise—ador cenicamente sabe que se trata de
algcen elemento contenido en el conjuntoT. De aqu’ en adelante utilizaremos
la notaci—nt = (t(a)),, o para referirnos al estado correspondiente al agente.
Como ejemplo simple, podemos pensar en el caso de un gobierno local (el di-
se—ador de mecanismos) que cuenta con dos tipos de benebcios sociales para
otorgar a una familia de la localidad (el agente). En este caso particular, el di-
se—ador de mecanismos debe de elegir entre tres alternativasm = 3: proveer

2para veribcar la condici—n de monotonicidad c’clica es necesario considerar toda sucesi—n de
longitud k! N de estados. Ver Rochet (1987).
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aenicamente uno de los dos benebciosq ! { 1,2}), o ambos @ = 3). En este
caso, un agente con estado correspondientet = (t(1),t(2),t(3)) ! T, asigha
el valor t (a) a cada alternativaa ! { 1,2,3}.

El siguiente supuesto tZcnico sobre la estructura del conjunto T se manten-
drf a lo largo de nuestro antlisis.

Supuesto El conjunto T es un subconjunto compacto y convexo de R™ que
contiene al origen.

Resultart conveniente pensar en las alternativas de forma vectorial. Con dicho
prop—sito, debPnimos al conjuntoA como el conjunto de todas las funciones ca-
racter’sticas sobre el conjuntoA; es decir, X es el conjunto de todos los vectores
can—nicosn-dimensionales. Cada alternativa a! A puede identibcarse con un
cenico elemento deA cuya a-Zsima coordenada es 1.

Una vez especibcado el entorno en el cual interactoean el dise—ador de meca-
nismos y el agente, procedemos a debnir el tipo de mecanismos considerados
en este trabajo. Un mecanismo directes un dupla de funciones (y, x), donde
U:T' Aesunaregladeelecciarx : T % R esunregla de pago€n I'nea
con mucha de la literatura, en este trabajo suponemos que el pago del agente
es cuasilineal. Esto implica que, si el estado del agente estt dado pott y reporta
el estado s al mecanismo (4, x), entonces su pago estart dado por

U (sl x,t) = p(s)at" x(s).

Para simplibcar la notaci—n, de agu’ en adelante omitiremos le dependencia
del pago del mecanismo y simplemente escribiremos U (s|t).
Se dice que un mecanismo(, x) satisfacecompatibilidad de incentivas para
todat! T,
U (t]t) = rgaTxU (s|t) .

Una manera de interpretar esta condici—n es la siguiente: ante el problema de
elecci—n inducido por el mecanismo, es decir, elegir el estado que reportar al
dise—ador, compatibilidad de incentivos requiere que la elecci—n —ptima del
agente sea reportar su informaci—n verdadera. En el resto de este trabajo utili-
zaremos la expresi—tV (t) para referirnos al valor de U (t|t), es decir, la funci—n
V es la funci—n de pagos de equilibrio asociada al equilibrio Oreportar la ver-
dadO para un mecanismo compatible en incentivos?

3. CONSECUENCIAS DE COMPATIBILIDAD DE INCENTIVOS

En esta secci—n presentamos un generalizaci—n del teorema de equivalencia
en pagos de Myerson (1981) que serf clave para establecer una de las condicio-
nes necesarias que debe cumplir todo mecanismo que cumpla compatibilidad

3EI tZrmino equilibrio puede parecer fuera de lugar en este momento, dado que el agente re-
suelve un problema de decisi—n simple en el que no existen interacciones estratZgicas. Hacemos
uso de este tZrmino tomtndolo de la literatura multiagente en la cual los mecanismos inducen jue-
gos en lugar de problemas de decisi—n. Como se muestra en la celtima secci—n de este trabajo, todos
nuestros resultados continoean siendo vilidos para el caso multiagente al realizar la modibcaciones
del entorno y debniciones correspondientes.



6 M ECANISMOS MONITONOS CON ESTADOS M ULTIDIMENSIONALES

de incentivos en nuestro modelo. Dado que el espacio de estados considera-
do es multidimensional, T ! R™, los resultados de esta secci—n dependen de
integrales de I'nea en lugar de integrales sobre R.

El siguiente resultado es una generalizaci—n del resultado en Myerson (1981).

Lema 1 (Equivalencia en pagos). Supongamos que el mecanis(pox) satisface
compatibilidad de incentivos. Entonces, la funci—n de pagos de equilibrio asbciada,
T '% R, quedadeterminada por la regla de elecgisaftvo por una constante aditiva:
paratodas,t $ T,

11
V)=V (s)+ [u@t+@" r)s)at" s)dr. (3.1)

Nos referiremos a la ecuaci—n (1) como la condici—n E. Notemos que dada
la convexidad de T, se tiene quert + (1 " r)s $ T paratodar $ [0, 1], por
lo que el integrando estt bien debnido. Para la demostraci—n de este resultado
referimos a los lectores interesados al trabajo de Krishna y Perry (2000).

Dada la debnici—n deV (t) , notemos que V (0) = " x (0). Por lo tanto, ha-
ciendo uso de este resultado junto con el Lema 1 obtenemos que

11
X ()= x(0)+ p(t)a" [u(rt) ajdr
0

para cualquier mecanismo (|, X) que satisface compatibilidad de incentivos. Es
decir, cualquier mecanismo que satisface esta propiedad con la misma regla de
asignaci—n(y, x) es tambiZn Oequivalente en pagosO salvo por una constante
aditiva dada por x (0). Por lo tanto, los pagos del agente esttn determinados
cenicamente por la reglay, salvo por una constante x (0); por lo que, dado py
x (0), existe un cenico mecanismo compatible en incentivos.

Como corolario de este resultado podemos encontrar una relaci—n entre in-
tegrales que se cumple para todo mecanismo que satisface compatibilidad de
incentivos. Esta relaci—n proporciona una condici—n clave para obtener nuestro
resultado principal, el cual presentamos en la siguiente secci—n.

Corolario 1. Si el mecanism@u, x) satisface compatibilidad de incentivos, entonces
para todcs,t $ T se cumple que

11 11 11
[m(rt) atjdr" [u(rs) &s]ds= [u(rt+(1 " r)s)at" s)dr. (3.2)

Demostraci—rEl resultado se obtiene ficilmente del Lema 1. Sea(l, X) un me-
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canismo compatible en incentivos Pjo, y notemos que paratodasy t,

11
V (0)+  [u(rt) at]dr, y

0
11

V (0)+ [u(rs) as]dr.
0

V(1)

V (8)

Haciendo uso del Lema 1 una vez mis obtenemos

11
Lt +(1 ! r)ys)&t! s)dr

V()! V(s)

11 11
[u(rt) at]dr! [L(rs) as]ds,

lo que bnaliza la demostraci—n. O

Nos referiremos a la ecuaci—n (2) como la condici—h

4. IMPLEMENTACIIN MONITONA

En esta secci—n presentamos el resultado principal de este trabajo. En par-
ticular, nuestro resultado caracteriza una clase de mecanismos que son imple-
mentables en el entorno descrito previamente. La clase de mecanismos que a
continuaci—n debnimos jugar} un papel crucial en el objetivo principal del tra-
bajo.

. . . # : :
DebPnici—n 1. Se dice que un mecanismp, x™  es un mecanismo de implementa-
ci—n mon—tona si
11

xM ()= p(t)a!  [u(rt)atdr

paratoda # T.

Es importante resaltar que los mecanismos de implementaci—n mon—tona
pueden debnirse para reglas de elecci—n arbitrarias, lo cenico que debne el tipo
de mecanismo es la manera en la que los pagos estin debnidos en funci—n de
esta regla. Ahora consideramos un tipo particular de reglas de elecci—n.

Debnici—n 2. Decimos que una regla de elecgi—=T $ A satisface la condici—n
M siparatodd y t',

(L(t)! p(t)) at! t') %o. (4.1)
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La condici—nM es un extensi—n de las condiciones de monotonicidad co-
munes en la literatura con espacios de estados unidimensionales. Por ejemplo,
en la versi—n con un solo agente en Myerson (1981), la condici—n de monoto-
nicidad se encuentra debnida por el hecho de quet !" p(t) es una funci—n
no decreciente. Esta condici—n puede reformularse exactamente como la con-
dici—nM para el caso en el quet # R. Dentro de un marco te—rico multidimen-
sional, se vuelve mis complicado debnir condiciones de monotonicidad dado
gue existen distintas maneras de ordenar el conjunto T, por lo que se vuel-
ve complicado elegir un orden en particular. Esta complicaci—n no se presenta
en el caso unidimensional pues el orden dado por ” $ ” es uno que se pue-
de considerar como OnaturalO. De hecho, nuestra condici—n de monotonicidad
no sugiere que la funci—n vectorialpl (§ sea mon—tona con respecto a —rdenes
completos particulares sobre los conjuntos T y A4

A continuaci—n se presenta el resultado principal de este trabajo y, poste-
riormente, discutimos brevemente sus implicaciones y relevancia.

Proposici—n 2. Supongamos que satisface las condicionkb y % entonces el me-

canismo de implementaci—n mon—jand” satisface compatibilidad de incentivos.
| "

Demostraci—rSea p,x un mecanismo de implementaci—n mon—tona dado

con un regla de elecci—n mon—tona que satisface la condici—® Seant, t’ # T

dos estados dados tales quet & t’. Lo que buscamos demostrar es queV (t)'

U (t'|t) es no negativo. Notemos que podemos expresar esta celtima expresi—n

de la siguiente manera

V() U@ = p)a xM@) pt’)a +xM(t)
#1
= pt)at" pt)a+ [u(rt)at]dr

0

#1
tut)a+p(t)at [W(rt") at’] dr
0
#1 #1
= [W(rt)at]dr' [M(rt"yat'Tdr" p(t)at" t)
0 0
#1

= [uOt+1 AL U)dr pt)at t)
0
#1
(Rt + (1" r)t)" p)at' t)dr
0

4Para una discusi—n mis detallada sobre algunos resultados en la teor'a de dise—o de meca-
nismos relacionados a la manera de ordenar espacios de estados arbitrarios, referimos al lector
interesado a BSrgers (2014, cap'tulo 5).
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en donde la cuarta igualdad se sigue de la condici—n!. Por tanto, basta con
mostrar que paratoda r " [0, 1] se cumple que

(Mt +@ #r)t)Y# pt)) at#t)$ 0

para demostrar nuestro resultado. Primero notemos que si r = 1, entonces la
expresi—n se reduce g (t) # p(t') a(t # t') que es no negativa debido a que
se cumple la condici—nM . Sir = 0, entonces la expresi—n es exactamente igual
a cero. Consideremos ahora el caso en el que " (0, 1). Dado que

(t+@#nt#t)=r@#t),
notemos que

(M(rt + (1 # r)t') # p(th) &t # t')
= (u(rt+@#n)th# u(t!))éFl(rt+(1#r)t!#t!)
$ 0

debido, una vez mits a la monotonicidad de p. Esto concluye la demostraci—n.
O

Notemos que este resultado identibca condiciones subcientes de implemen-
tabilidad: cualquier regla de elecci—n que satisface las condicionesM y ! es
implementable. Vale la pena subrayar la relevancia del resultado. Una mane-
ra particular de interpretar el resultado de la proposici—n es que provee una
manera de identibcar condiciones bajo las cuales una regla de elecci—n desea-
da, por ejemplo, una que maximice el pago por parte del agente al dise—ador
dada la alternativa elegida, es asegurando que la regla de elecci—n satisfaga la
condici—n de monotonicidad y la condici—n! .

5. DISCUSIIN Y COMENTARIOS FINALES

En esta secci—n comentamos como el resultado de la Proposici—n 1 se en-
cuentra relacionado con la literatura previa, en particular, con el importante
trabajo de Rochet (1987). Asimismo, extendemos el marco te—rico en el cual de-
mostramos nuestro resultado a uno multiagente en el cual es necesario tomar
en cuenta la interacci—n estratZgica entre agentes. En ese sentido, la extensi—n
muestra que nuestro resultado no se ve alterado por la interacci—n estratZgica,
sino que se encuentra determinado por las caracter’sticas del problema de di-
se—0 de mecanismos que se derivan de las caracter’'sticas de un problema de
teor'a de contratos.®

Consideremos un mecanismo de implementaci—n mon—tona con una regla
de elecci—n. De la Proposici—n 1 tenemos que para cualesquiera dos estados,

SPara una discusi—n mits detallada al respecto, ver B3rgers (2014).
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t,t'! T,

V() " Ut
= p@t)a#xM(th
= u@ha'# xMh+ phat# th)
= V(H+ p@)at#t).

Ahora, intercambiando los papes de t y t', obtenemos la siguiente cadena de
desigualdades

HHYat# t)Y S VO #V(EHE)$ ) at #1). (5.1)

Esta condici—n es pricticamente idZntica a la condici—n proporcionada en Ro-
chet (1987) para caracterizar reglas de elecci—n implementables. En particular,
Rochet caracteriza reglas de elecci—n implementables cuando los espacios de
estados son arbitrarios mostrando que la implementabilidad de un regla de
elecci—n dadaji, es equivalente a la existencia de una funci—W : T #0 R tal
que W esconvexayp(t) ! 'W (t),donde!W (t) denota el subdiferencial de la
funci—nW (t). El subdiferencial de una funci—n convexa es una generalizaci—n
del diferencial de dicha funci—n para el caso en el que la funci—n no es diferen-
ciable en todo su dominio. En particular, siguiendo la debnici—n en Rockafellar
(1970), un vectory” se encuentra contenido en elsubdiferenciatie una funci—n
convexaf enelpuntoy,y ! If (y),si

f@" fy+y az#y)

paratoda z en el dominio de f . Notemos entonces que la condici—n (4) implica
exactamente quep (t) ! 'V (t) paratodat! T.

Nuestro resultado dibere del resultado de Rochet en dos aspectos. Primero,
nuestras condiciones de monotonicidad y &son mis fuertes, pero veribcar que
una regla de elecci—n cumple con dichas condiciones es mts sencillo pues no
implica el c—mputo expl’cito de una funci—n convexa. Segundo, como conse-
cuencia de la condici—n mis fuerte de monotonicidad que nuestro resultado
considera, podemos identibcar a la clase de mecanismos de implementaci—n
mon—tona para implementar reglas de elecci—n en este entorno, una clase que
puede aplicarse a un gran ncemero de problemas. Un caso particular es el de
Ulku (2010), quien utiliza estos mecanismos en problemas no lineales con in-
formaci—n privada unidimensional y valuaciones interdependientes. El caso en
el que estos mecanismos son de utilidad en problemas no lineales con informa-
ci—n privada multidimensional se deja para futuras investigaciones. En parti-
cular, bastndonos en los resultados en Ulku (2010), la mayor dibcultad para
generalizar nuestro resultado a dicho caso se presentar’a al buscar una condi-
ci—n antloga a nuestra condici—&, pues Zsta es crucial para obtener nuestro
resultado.

Para Pnalizar esta secci—n, ahora mostramos como nuestros resultados pue-
den ser ffcilmente extendidos al caso multiagente. Si bien es cierto que los ant-
lisis iniciales de mecanismos compatibles en incentivos se llevaban a cabo en
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un entorno multiagente debido al interZs particular en problemas de provisi—n
de bienes pceblicos, negociaciones, o problemas de votaciones; en este traba-
jo realizamos nuestro antlisis base con un solo agente, anflogo a un modelo
agente-principal, debido a que las caracter’sticas esenciales de los mecanismos
que identibca nuestro resultado no dependen de la interacci—n estratZgica entre
agentes®

La diferencia principal en problemas multiagente con respecto al caso con
un solo agente es que resulta necesario especibcar la naturaleza exacta de la
dependencia informacional entre agentes. SeaN = {1,2,...,N} el conjunto de
agentes. Cada agentei ! N cuenta con un gspacio de estadosT; " R™. Por
tanto, t; ! T; eselestadodelagenteiy T = ~ T; es el espacio de todos los es-

itN

tados. Como en las secciones anteriores de este trabajo, el pago de cada agente
i es cuasilineal, pero ahora realizamos un supuesto adicional y consideramos
el caso espec’pco devalores privadopara los agentes, es decir, el valor que el
agentei asigna a la alternativaa! A depende cenicamente de su estadot;. En
este caso, el pago del agenté estar'a dado por t; (a) # X; cuando la alternativa
social esa! A. Ahora podemos proceder a extender las debniciones de nues-
tras secciones anteriores para el caso multiagente con valores privados. El caso
de valores privados simplibca signibcativamente nuestro anitlisis, pues no es
necesario especibcar la manera en la que el valor del agenté depende de los
estados de los otros agentes.

Un mecanismo directo es una dupla (Y, x) donde p: T #5 A es unaregla
de asignaci—n social x : T # RN esunaregla de pagos. Dado un mecanismo
(1, x), el pago a un agentei cuando reporga s;, pero su verdadero estado est;

y el resto de los agentes reportant- ; ! T; estt dado por
JUN #i

Ui (sifti,t-i) = p(si t-i) ati # Xi (si,t-i).

Notemos como lo cenico que ha cambiado con respecto al caso con un solo
agente es que ahora el pago del agentei depende de los valores reportados
por el resto de los agentes. En particular, notemos que estos pagos cenicamente
inRuyen sobre le pago del agente i a travZs de x; (t;,t- ;). Esta dependencia
de pagos de las acciones de los otros agentes implica que ahora es necesario
tomar en cuenta la interacci—n estratZgica entre agentes, en otras palabras, el
mecanismo induce un juego entre Zstos, por lo tanto, es necesario considerar
algoen concepto particular de equilibrio para analizar dicho juego. Esto se vert
reRejado en la manera en la que debPniremos compatibilidad de incentivos para
el caso multiagente.

Decimos que el mecanismo (|, x) satisfacecompatibilidad de incentivos en es-
trategias dominantesi la funci—n identidad es un equilibrio en estrategias do-
minantes del juego inducido: paracada i ! N, cadat;,s;! T,ytodo t-;! T

8pPara una discusi—n mis detallada sobre la relaci—n entre la teor'a de dise—o de mecanismos y
problemas de teor'a de contratos, ver Laffont y Mortimort (2001) o BSrgers (2014).
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se cumple que

Ui (tilti,ty i) Wt ti) &t ! xi (it i)
M(si,tri)dati! xi(si,tii)

Ui (silti t i),

es decir, la estrategia Oreportar mi estado verdaderoO es una estrategia domi-
nante en el juego inducido por el mecanismo. En este caso, la funci—n de pagos
de equilibrio estt dada por

Vi(ti) = p(ti,tg)at b oxg(ti,tg).

Una vez que hemos especibcado el entorno multiagente, podemos presen-
tar los resultados y debniciones relevantes para este caso.

Lema 3 (caso multiagente). Supongamos que el mecanis(pox) satisface compa-
tibilidad de incentivos. Entonces, para tadg N, la funci—n de pagos de equilibrio,
Vi : T % R, queda determinada por la reglesalvo por una constante aditiva. En
particular, para todd;, s; # T;, ytodot, ; # T, i,

11
Vi(t)=Vi(si)+ [u@ti+@! r)si,tyy)at! s)dr (5.2)
0

Notemos que este lema es una simple generalizaci—n del Lema 1. En parti-
cular, la funci—nV; (§ cumple la condici—n (5) para cualquiert, ; # T, j, como
lo espec’pca el lema. Como se mencion— anteriormente, Krishna y Perry (2000)
proporcionan una demostraci—n de este resultado. Nuevamente, notemos que,
dado cualquier t, i, V; (0) = ! x; (0,t, j), por lo que del Lema 2 obtenemos que

I

Xi (ti,tri)=x (0,t )+ p(t,to)ag ! [u(rtg,ty ) atldr.
0

Asimismo, la generalizaci—n del resultado del Corolario 1 es directa al bjar
ty i # Ty i, lo cual nos proporciona el antlogo a nuestra condici—n% dado cual-

quier t, ; # T, ;, decimos que (K, x) satisface la condici—n ** si se cumple que,
paratoda s, tj # Tj,

11 11 11

[u(rt; + @ s, tr)alt! s)dr= [u(rti,t ) at]dr! [u(rsi, t ) asildr.
0 0 0

Ahora procedemos a debnir nuestra clase de mecanismos de implementa-

ci—n mon—tona as’ como la condici—n de monotonicidad para el caso multi-
agente con valores privados.
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| "
Debnici—n 3(caso multiagente). Se dice que un mecanismo, x™ es un meca-
nismo de implementaci—n mon—tona si para tatla

#1
xM ()= p(t,t)as " [u(rti,tg) atldr

paratoda ! N.

Debnici—n 4. Decimos que una regla de elecqi—=T % A satisface la condici—n
MM si dado cualquiet; ; ! T, j, paratodd;,t; ! T;,

(R(tit )" Bt b)) &t ) $ 0
paratodd ! N.

La condici—n de monotonicidad MM es un extensi—n directa de nuestra de-
Pnici—n inicial al considerar que dicha condici—n se cumple para cada agente,
en ese sentido, es muy similar a la condici—n demonotonicidad individuapre-
sentada en Ulku (2010).

Dados estos cambios al marco te—rico para extenderlo al caso multiagente,
podemos mostrar que las reglas de elecci—n mon—tonas son implementables
en estrategias dominantes en modelos con valores privados, es decir, si las re-
glas cumplen con las condiciones MM y **. Asimismo, para el caso de valores
independientes, esto implica que el mecanismo es tambiZn implementable en
estrategias dominantes ex post. La demostraci—n de estos resultados es com-
pletamente antloga a la del caso con un solo agente que presentamos en este
trabajo.
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HEURESTICAS EVOLUCIINY MORAL"
ANDRfS CAMPERO

Este trabajo postula que los humanos siguen reglas heur’sticas en vez
de procedimientos completamente racionales cuando toman decisiones.
Las heur'sticas son formalizadas en el contexto de procedimientos de de-
cisi—n como una mezcla entre un procedimiento racional y uno mectnico.
El caso particular de la moral es analizado en un marco de teor’a de jue-
gos en el que la complejidad importa para mostrar que la moral puede
evolucionar como una heur’stica que sostiene al equilibrio cooperativo. La
moral cambia la funci—n de utilidad subjetiva y reduce la capacidad cog-
nitiva requerida, esto la hace mfs Rexible que otras estrategias completa-
mente mectnicas y mfs simple que otros procedimientos completamente
racionales. Se simula un torneo del Dilema del Prisionero re petido sujeto
a choques aleatorios. Los resultados muestran que cuando lacomplejidad
inRuye en el proceso evolutivo, despuZs de varias generaciaes, el procedi-
miento moral heur’stico termina con la mayor proporci—n de | a poblaci—n.
Esto sucede tanto frente a un procedimiento completamente racional que
siempre sigue las mejores respuestas como frente a otras esategias estfn-
dar que son completamente mectnicas como Tit for Tat.

PALABRAS CLAVE : Heur'sticas, Torneos Evolutivos, Complejidad, Mo-
ral

1. INTRODUCCIIN

Este trabajo gira principalmente en torno a dos tesis: la idea de que los hu-
manos siguen heur'sticas y la idea de que la moral es una de es& heur’sticas
que tiene el papel de permitir la cooperaci—n.

Una heur'stica es una regla de decisi—n o de elecci—n que no egcesaria-
mente —ptima y que no es del todo racional aunque puede tener omponentes
racionales. Ejemplos de heur’sticas son una regla de dedo, wn juicio intuitivo,
el sentido comecen, o una conjetura fundamentada. La clave de &s heur’sticas
es que son mis simples y requieren menos ctlculos que otros pocedimientos
completamente racionales que por ejemplo comparan todas las alternativas to-
mando en cuenta toda la informaci—n. As’, las Oheur’sticas en procesos que
ignoran informaci—n y permiten decisiones rpidasO (Gigeenzeret al., 2011).
El uso de heur’sticas se contrapone al paradigma de la racionalidad que esta-
blece que los individuos siempre eligen la opci—n que maximiza su bienestar.
Es evidente de la experiencia diaria el hecho de que los humanos no son com-
pletamente racionales y el hecho de que no siempre siguen procedimientos de
maximizaci—n para tomar decisiones. Por eso, decir que los bmanos siguen
heur’sticas no es algo nuevo. Lo que resulta interesante es poveer un marco
anal'tico que ilustre por quZ.

*Basado en la Tesjs de las Licenciaturas de Econom’a y CienciaPol'tica del Instituto Tecnol—-
gico Aut—nomo de MZxico.
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El trabajo intenta contribuir con dicha ilustraci—n usando como ejemplo al
caso de la moral. Esta es entendida estrechamente como un preedimiento de
decisi—n heur’stico que es el resultado de un proceso evoluitzo. Esto es as’ por-
gue la moral heur’stica es m¥s Rexible que otras reglas puramente mectnicas
pero mts sencilla que un procedimiento completamente racional. Aqu’ no se
pretende abarcar el concepto de moral con amplitud o profund idad. M1s bien,
se le entiende simplemente como un deseo que experimentan los humanos por
actuar cooperativamente.

Las herramientas anal'ticas que se utilizan son la teor'a de juegos y la simu-
laci—n evolutiva por computadora. La teor'a de juegos es la lerramienta clfsica
utilizada para estudiar formalmente situaciones de intera cci—n entre agentes.
En particular, existe una amplia literatura que estudia la ¢ ooperaci—n en con-
textos evolutivos (Axelrod, 1984; Nowak, 2006). La idea de esta literatura es
precisamente mostrar que una estrategia 0 un comportamiento puede ser el
resultado de un proceso evolutivo.

Herbert Simon apunt— Ola urgente necesidad de expandir el cerpo de ant-
lisis establecido en las ciencias sociales, que estt amplimente relacionado con
la racionalidad sustantiva, para abarcar aspectos procedimentales de la toma
de decisionesO (Simon, 1978, p.506) Este trabajo va en estareécci—n y departe
de la literatura relacionada que estudia la evoluci—n de la @moperaci—n cenica-
mente como un atributo de comportamiento, para estudiar la s uperestructura
y los patrones motivacionales detrfs de esas formas de compatamiento. Por
lo mismo, las preguntas relevantes sobre los procedimientos de elecci—n heu-
r'sticos en este trabajo no esttn relacionados con su caraetrizaci—n como pro-
piedades de las funciones de elecci—n, como es comaen en laditura, sino
mis bien con su optimalidad y su complejidad. Estos dos aspectos resultan re-
levantes pues estfn relacionados con las selecci—n naturgl con la mutaci—n
respectivamente.

Elaborando sobre la idea de (Binmore, 1994, 1998), la evolue—n es conduci-
da por el Juego de la Vida, un Dilema del Prisionero repetido q ue estt sujeto a
choques aleatorios. Simulttneamente, sin embargo, los agates juegan un Jue-
go de la Moral que es modibcado subjetivamente por la moral he ur'stica. Al
jugar en equilibrio en el Juego de la Moral, el equilibrio en e | Juego de la Vida
tambiZn es alcanzado. Esta interpretaci—n puede ayudar a etender por quZ la
evoluci—n llev— a que existan humanos que tienen sentimierts morales y a ex-
plicar por quZ los humanos no maximizan conscientemente su p robabilidad de
sobrevivir. En su lugar, los humanos siguen heur’sticas, ti enen una capacidad
cognitiva limitada y usan preferencias que var'an en distin tos contextos.

Este hecho estt sostenido emp’ricamente y ha sido planteadopor otros.
Frans de Waal (De Waal, 2009, 2008) por ejemplo, ha estudiadgpor dZcadas
a algunas especies de primates y concluye que los primates yatienen moti-
vaciones morales desarrolladas. De Waal sostiene precisanente que los com-
portamientos asumen autonom’a motivacional en el sentido d e que estin des-
conectados de las bnalidades celtimas o de los criterios queds llevaron a ser
favorecidos por la selecci—n natural. La moral heur’stica ro siempre actcea de
manera —ptima, pero es subcientemente exitosa como para sdavorecida por



ANDRfS CAMPERO 17

la selecci—n natural y subcientemente simple como para serlgesultado de la
evoluci—n.

As’ llegamos a la que podr’a ser la idea sustantiva del trabaj o:

La moral, al igual que otros sentimientos y emociones, esajo leur’stico a la
racionalidad y es favorecida por un proceso evolutivo.

El trabajo procede de la siguiente manera: en la siguiente seci—n se hace
una revisi—n de la literatura. Posteriormente en la tercerasecci—n se formalizan
las heur'sticas como procedimientos de decisi—n que consigen de dos pasos a
los que llamamos mec¥nico/automitico y racional/conscien te. La idea es que
cuando enfrentado con un problema de decisi—n, la parte autanttica primero
reduce el conjunto a considerar y despuZs la parte racional cmpara las al-
ternativas utilizando una relaci—n de preferencias subjetva que puede variar
dependiendo del problema de decisi—n en cuesti—n. Posterimente se introdu-
ce una medida de complejidad para los distintos procedimien tos de decisi—n
gue jugart un papel importante en el proceso evolutivo. La mo tivaci—n de la
medida de complejidad propuesta estf relacionada con el grado de adaptaci—n
de la parte mectnica y con la capacidad cognitiva de la parte racional.

En la cuarta secci—n se plantea a la moral como una heur’sticaarticular que
simultineamente modibca la utilidad subjetiva y reduce la ¢ apacidad cognitiva
requerida para tomar decisiones en situaciones complejas. Esto permite que
agentes conscientes decidan cooperar en un Dilema del Prisonero repetido sin
la necesidad de recurrir a estrategias mfs complicadas que bman en cuenta la
naturaleza repetida del juego y las estrategias seguidas pa los otros jugadores.

En la quinta secci—n se simula un torneo evolutivo del Dilema del Prisio-
nero Repetido sujeto a choques estocisticos que es jugado podistintos proce-
dimientos de decisi—n. Antes de proceder directamente con étorneo repetido,
se considera el caso del Dilema del Prisionero de una sola etgpa a manera de
ilustraci—n. Para el caso repetido, se hacen dos versionesalla simulaci—n. En
la primera versi—n del torneo no se toma en cuenta la complejdad de los pro-
cedimientos, como podr’a esperarse, el procedimiento completamente racional
domina a la poblaci—n despuZs de pocas generaciones. En la ganda versi—n,
la complejidad inBuye en la probabilidad que tienen los proc edimientos de
aparecer inicialmente en la poblaci—n. La interpretaci—n®que si bien la evo-
luci—n es determinada por la selecci—n natural, solo es a tv@s de procesos de
mutaci—n gradual que los organismos pueden desarrollarse entre mfs comple-
jos sean, menor es la probabilidad de que aparezcan en un pro@so aleatorio.
En esta segunda versi—n, la moral heur’stica obtiene la mayo proporci—n de la
poblaci—n. Esto sucede cuando existen rivales tanto compleamente mectnicos
como Tit for Tat, como procedimientos completamente racion ales que siempre
siguen mejores respuestas.

En la secci—n Pnal se discute brevemente y se hacen considari@anes bPnales.
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2. REVISIIN DE LITERATURA

2.1 HEURE&STICAS RACIONALIDADY COMPLEJIDAD

La racionalidad ha sido entendida de distintas maneras en las ciencias so-
ciales modernas. La manera mts ambiciosa de entenderla, quetambiZn es la
mis prevaleciente, asume que los humanos tienen preferencas ego’stas y que
toman las decisiones que maximizan esas preferencias. Estsupuesto puede re-
lajarse de varias formas. Puede no requerirse que los humancs tengan preferen-
cias claras, o que esas preferencias sean ego’stas, 0 que samben las decisiones
con un procedimiento de maximizaci—n consciente, incluso McCubbins & Thies,
1996) debenden que lo cenico importante del paradigma es que &s decisiones
sean decisiones razonadas.

Sin embargo, a pesar de la prevalencia del paradigma de la elecci—n ra-
cional, la evidencia experimental y de mercado en todas las ciencias sociales
apunta hacia violaciones de la racionalidad en cualquiera d e sus formulaciones
y relajaciones (vZanse (Alvin E. Roth, 1995; Rabin, 1998) pa recopilaciones).
En particular, la reciente literatura que estudia la teor'a de la decisi—n ha pro-
puesto distintos procedimientos de racionalidad acotada y de desviaciones de
la racionalidad.

En esta I'nea, (Kahneman, 2011) propone que los humanos fungonan con
dos sistemas. Similar a lo propuesto en este trabajo, uno es acional maximi-
zador y el otro es autom¥tico y sigue heur’sticas entendidas como reglas de
dedo. Es interesante que la evidencia emp’rica apunte haciael uso de heur’s-
ticas tomando en cuenta la preeminencia que Zstas han tenidoen la ciencia de
la computaci—n y en freas como la inteligencia artibcial. Loimportante de las
reglas de dedo es que ni siquiera tienen que ser decisiones raonadas.

Gerd Gigerenzer ha dedicado la mayor parte de su investigaci—n principal-
mente al estudio de las heur'sticas. Su visi—n se desv'a del pradigma de la ra-
cionalidad en tanto que abandona incluso la idea de que existe necesariamente
una desventaja de las heur’sticas en tZrminos de precisi—rPara Gigerenzer, en
muchos casos no existe una lucha o un balance entre mayor preési—n y mayor
costo por mayor cantidad de cflculo. fl argumenta y ejemplib ca c—mo menos
esfuerzo y menos informaci—n pueden llevar a mayor precisi-r con menor cos-
to. VZase (Gigerenzeret al., 2011) para una recopilaci—n del trabajo de su grupo
y de otros relacionados.

Este trabajo hace una primera potencial contribuci—n al fomalizar el con-
cepto de heur’sticas en el contexto de procedimientos de elecci—n.

Similar a la idea que subyace a la manera en que se formalizan ks heur’s-
ticas en este trabajo, est? la idea de Robert Aumann de ORaciwmlidad de Re-
glaO® (Aumann, 2008) que postula que los humanos no maximizansu utilidad
en cada caso, sino que maximizan sobre reglas o0 modos de competamiento
generales que luego implementan en cada situaci—n. Estas gdas funcionan a
travZs de preferencias subjetivas o de deseos como el hambreel deseo sexual,
el deseo de ser estimado y otros que no consisten directament en el deseo de
maximizar la probabilidad de supervivencia.
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Es claro que es esencial y raz—n de ser en el concepto de heutisa la simpli-
cidad. La formalizaci—n de heur’sticas que se propone en es trabajo permite
gue se introduzca una medida de complejidad que resulta razo nable. El estudio
de la complejidad en la literatura es amplia en la teor’a de ju egos y en la cien-
cia de la computaci—n pero escasa fuera de ellas. Ni siquier&xiste una medida
general de complejidad para funciones aceptada en las matemtticas. Futia, por
ejemplo, propone una medida de complejidad para las reglas d e decisi—n pe-
ro no tiene cartcter muy general y es complicada pues requiere de topolog’'a
algebraica y depende de la estructura topol—gica del problema (Futia, 1977).

En la teor'a de juegos, la medida de complejidad mts comoen est relacio-
nada con el neemero de estados contenidos en el aut—mata de taaro m’nimo
que puede representar a una estrategia (Abreu & Rubinstein, 1988; Rubinstein,
1986). (Banks & Sundaram, 1990) discuten Zsta y otras positds medidas de
complejidad. Si bien los resultados principales de este trabajo no cambian si
se utiliza la medida esttndar de complejidad para la parte de las estrategias en
lateor'a de juegos, la medida que en su lugar se propone, se puede generalizar
a problemas en las que los agentes no solo siguen estrategiasnectnicas sino
procedimientos completos de decisi—n.

El presente trabajo no solo diverge de la literatura en la medida de com-
plejidad que le asigna a los distintos procesos de decisi—n i®io tambiZn en
la manera en la que la complejidad es relevante. (Abreu & Rubinstein, 1988)
analizan juegos repetidos en los que los jugadores buscan mhimizar la com-
plejidad de sus estrategias ademifs de maximizar sus pagos. 8nilarmente,
(Binmore & Samuelson, 1992) y (Rubinstein, 1986) estudian neta-jugadores con
preferencias lexicogrfbcas que en primer lugar maximizan sus pagos y en se-
gundo lugar minimizan el ncemero de estados en los aut—matas ge eligen pa-
ra jugar. (Neyman, 1985) estudia juegos donde la cooperaci-# surge cuando la
complejidad de las estrategias que los jugadores utilizan estt acotada de ini-
cio. El presente trabajo se diferencia de los trabajos mencbnados en tanto que
la complejidad afecta solamente en el proceso evolutivo disminuyendo la pro-
babilidad de que los procedimientos de elecci—n aparezcanricialmente en la
competencia. TambiZn diPere en tanto que se analizan los praesos de decisi—n
completos en vez de puramente las estrategias.

2.2 COOPERACIIN , MORAL Y TEOR&A DEJUEGOS

El estudio de la cooperaci—n ha sido de los temas mits recurretes en la
teor'a de juegos, desde el estudio del Dilema del Prisionero hasta los estudios
contemporineos de la evoluci—n de la reciprocidad.

Como es sabido, en el Dilema del Prisionero, el cenico equilitrio de Nash es
tambiZn el cenico punto que no es —ptimo de Pareto. Por eso la #aci—n clisica
al dilema y la explicaci—n de por quZ puede haber cooperaci—astt ligada a los
juegos repetidos. Sin embargo, en un juego repetido de etapas Pnitas, el equi-
librio tampoco es cooperativo. La soluci—n cooperativa sob es un equilibrio
cuando las etapas son inbnitas. El OTeorema PopularO (Auman & Shapley,
1994) muestra que en cualquier juego repetido, para cualquier perbl de pagos
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k que pertenezca al frea individualmente racional, existe un valor | < 1 tal
que para todo factor de descuento! ! !, k puede ser arbitrariamente aproxi-
mado por un equilibrio perfecto en los subjuegos. En este trabajo se propone
una forma en la que los comportamientos cooperativos pueden ser alcanzados
sin recurrir ni a estrategias muy complejas ni al conocimien to de algunas cues-
tiones del juego como su naturaleza repetida o como a la idea del conocimiento
comaen.

La idea de estudiar situaciones donde los agentes no son comgetamente
racionales no es ajena a la literatura. (Axelrod, 1984) volvi— famosa la estrategia
Tit for Tat que empieza cooperando en la primera etapa y conti ncea cooperando
siempre que el rival tambiZn lo haga. Esta estrategia fue la ganadora en un
torneo en el que precisamente no participaban agentes raciaales sino distintas
estrategias mectnicas.

Una de las m¥s importantes explicaciones de la cooperaci—n ge no se des-
v'a de la noci—n de equilibrio es la de Kreps, Milgrom, Roberts y Wilson (Kreps et al.,
1982) quienes son conocidos como OThe gang of fourO. Ellos mastran que la
cooperaci—n puede ser explicada en un dilema del prisionerorepetido Pnita-
mente con tal de que exista m’nima incertidumbre sobre la rac ionalidad de los
otros jugadores. La idea es que con que una peque—a parte de lapoblaci—n
siga la estrategia Tit-for-Tat y esto sea conocido por el rego de los jugadores,
en equilibrio todos terminarfn siguiendo TFT por un ncemero a rbitrariamente
grande de etapas.

Por otro lado, (Neyman, 1985) explica la cooperaci—n manterendo el su-
puesto de informaci—n completa pero acotando la complejidad de las estrate-
gias que pueden utilizar los jugadores. En particular, mues tra que si los juga-
dores esttn restringidos a usar un aut—mata bnito de tama-d, entonces para
un ncemero subcientemente largo de repeticiones, existe un quilibrio con un
pago similar al cooperativo.

Otra parte de la literatura estudia la emergencia de la cooperaci—n y de la
reciprocidad cuando existe m¥s informaci—n. (Nowak, 2006) por ejemplo, estu-
dia como puede surgir la cooperaci—n en juegos de mis de dos pesonas cuan-
do existe informaci—n sobre c—mo se han comportado los agees$ contra otros
jugadores. Nowak muestra c—mo comportamientos que castigan a los que no
cooperan e inclusive que castigan a los que no castigan a los gie no cooperan
pueden ser favorecidos por la selecci—n natural.

Por su parte, (Frank, 1992) propone que las emociones en los imanos sir-
ven como artibcios que permiten comprometerse a acciones que esttn fuera de
la senda de equilibrio y permiten, por ejemplo, la cooperaci —n. Kenneth Binmo-
re critica esta postura pues argumenta que cualquier desviaci—n del equilibrio
es insostenible pues la misma debPnici—n de equilibrio implica que siempre ha-
br} un agente que puede adaptarse actuando de acuerdo a la mepr respuesta
y que eventualmente direccionar’a de vuelta hacia un equili brio aunque Zste
acabe siendo mis perjudicial para todos los agentes (Binmore, 1998) .

En esta direcci—n, Trivers plantea que los objetivos subjavos y los motivos
inmediatos se convierten en los medios para alcanzar los bnes de largo plazo
aunque son distintos (Trivers, 1971) La idea de la independencia de las utilida-
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des subjetivas y de los pagos materiales est} sustentada empicamente. El bi—-
logo Frans de Waal sostiene que Ouna vez que evoluciona, el cmportamiento
asume autonom’a motivacional, es decir, lo que motiva al com portamiento estt
desconectado de sus bnalidades celtimasO (De Waal, 2008). Méaal argumenta
que la empat’'a cumple con el rol motivacional que posibilita la cooperaci—n.
Esta perspectiva no solo explica por quZ existe la cooperaci—n sino que respon-
de al punto hecho por el polit—logo Alexander McKenzie (McKe nzie, 2007) y
otros (DOArms, 2000; Kitcher, 1999) que argumentan que no do es importante
estudiar a la cooperaci—n sino tambiZn estudiar a su superesuctura y a los
patrones motivacionales que estfn detrs de esos comportanientos. La moral
heur’stica que aqu’ se propone funciona modibcando la utili dad subjetiva del
agente y responde precisamente a la parte motivacional.

Existen al menos dos grandes propuestas en la literatura and'tica que ha-
blan de desviaciones de los pagos materiales. La primera es & literatura de
Oother-regarding preferencesO que asume que la utilidad delos agentes no de-
pende solamente de los pagos materiales individuales sino de los pagos ma-
teriales de los otros agentes. En dicha propuesta, al igual que en el presente
trabajo, la utilidad del agente es una combinaci—n lineal dd pago material y de
algaen otro pago. VZase el trabajo de Fehr (Fehr & Schmidt, 206) para una re-
visi—n general. La segunda propuesta es la que inici— (Rabjr1993) tomando la
idea de los juegos psicol—gicos, en Zsta, modela a las emocies expl’citamente
y asume que los individuos toman decisiones no solo observando los pagos
materiales sino tomando en cuenta las creencias que tienen sbre las intencio-
nes de los otros jugadores.

En un trabajo relacionado al presente, (Alger & Weibull, 201 3) estudian la
evoluci—n de las preferencias morales en condiciones partiulares. El modelo
aqu’ presentado dibere de Zsta y de otra literatura que estudia la evoluci—n
de preferencias subjetivas que se desv’an de los pagos mateiales (Samuelson,
2001) en tanto que los objetos de la evoluci—n son procedimietos de decisi—n
(incluyendo procesos no maximizadores) en vez de preferencias o estrategias
cenicamente.

Finalmente cabe referirse al amplio trabajo de Binmore (Binmore, 1994, 1998)
quien tambiZn estudia a la cooperaci—n humana desde la teog de juegos. Para
Binmore, los humanos en el Juego de la Moral pueden coordinarse para llegar
a un equilibrio cooperativo a travZs de la empat’a solamente si se llega a un
equilibrio en el Juego de la Vida material que lo subyace. Puede pensarse que
el presente trabajo construye sobre la idea anterior y permite una interpretaci—n
en la que en largo plazo, la selecci—n natural elige el tipo deprocedimientos de
decisi—n que siguen los agentes. En el mediano plazo, la eveici—n de la mo-
ral inBuencia en c—mo se forman las preferencias subjetivasy Pnalmente en el
corto plazo los individuos interactutn, deciden y en cierto s casos, cooperan.
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3. HEURESTICAS

SeaX = Z! W el conjunto de situaciones posibles en el mundo. Cada situa-
ci—n consiste de una alternativez que puede ser elegida y de algunos factores
ex—qgenosv. Los agentes enfrentan problemas de decisi—Zw " P (Z)! W que
consisten de un subconjunto Z " P (Z), donde P (Z) es el conjunto potencia de
Z y de w, un elemento bjo de W.

Una funci—n de elecci—n es un mapewm: P(Z)! W # Z que asigna a todos
los problemas Zw un cenico elementoc(Zw) " Z .

Un procedimiento de elecci—n es un algoritmo o un conjunto de reglas que
especibca como determinarc(Zw) para todo Zw.

Por ejemplo, el procedimiento de elecci—n racional esttndaconsiste en la
siguiente regla cenica: Se& una relaci—n binaria completa y ordenada sobre
todos los elementos deZ. Entonces para todoZw seac(Zw) = x" Z : x $
y paratodoy" Z.

Sea($) el conjunto de relaciones binarias ordenadas sobreZ .

Debnici—n 1 Un procedimiento de elecci—n es unaheur’sticasi existe una fun-
ci—nf :P(Z)! W #P (Z),yunafunci—no : P(Z)! W # ($) tal que
el procedimiento puede ser expresado de la siguiente manera:

1. Para todo Zw considera solamente al conjunto g(Zw) = f (Zw) %Zw y
el orden $ 2y, = o(Zw)*
2. Luego, seac(Zw) = x " g(Zw) : x $2 y paratodo y" g(Zw)

Esta debnici—n es muy general, cualquier funci—n de elecaipuede ser racio-
nalizada por una heur’stica (simplemente tomando f (Zw) = c¢(Zw)) y la ma-
yor'a de los procedimientos de elecci—n que se han analizadaeen la literatura
son casos particulares de heur’sticas (vZanse por ejemplo Cherepanov et al.,
2013; Manzini et al., 2013) ). Sin embargo, esta debnici—n es interesante por-
que permite la siguiente interpretaci—n: el primer paso de la heur’stica es una
regla de dedo automitica que reduce el conjunto en consideraci—n. La segun-
da parte consiste en una maximizaci—n consciente que utilia una relaci—n de
preferencias subjetiva para comparar las alternativas.

Esta manera de interpretar ambos pasos de las heur’sticas pemite describir
agentes completamente racionales, agentes completamentenectnicos y agen-
tes que son una mezcla de ambos. As’, un sistema consciente ealcea su ambien-
te y elige; el homo-economicus por ejemplo, simplemente toma f (Zw) = Z
& w vy elige el miximo para alguna $ bja. Por el contrario, un sistema com-
pletamente mecinico no deja ningcen papel al segundo paso dea heur'stica y
simplemente reacciona automitica y distintamente a distin tas situaciones, esto
sucede cuandof (Zw) = ¢(Zw) &w.?

1Solo consideraremos heur'sticas para las que la intersecci—rf (Zw)! Zw es no vac’a para todo
Zw.

2Cabe hacer notar que distintas heur'sticas pueden producir las mismas elecciones. En particu-
lar, las elecciones —ptimas respecto a un orden de pagos matiles verdaderos " m pueden venir
de un procedimiento completamente racional que utiliza " m pararankear a las alternativas o pue-
den venir de un procedimiento completamente automitico que estf perfectamente adaptadoy que
para cadaZw espec’bcaf (Zw) = max (Zw, " m).
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Mzs importantemente, la idea de este trabajo es precisament que los hu-
manos pueden ser entendidos como una mezcla de ambos pasos. bos humanos
se comportan en parte mectnicamente utilizando reglas de dedo y en parte ra-
cionalmente comparando las posibles opciones y eligiendo aquella que mejor
cumple con ciertos objetivos que var'’an dependiendo de las circunstancias.

En primera instancia, resulta peculiar que la evoluci—n, envez de dirigir
hacia agentes que cada vez con mayor capacidad cognitiva ma)xmicen su pro-
babilidad de sobrevivir (que por debnici—n determina a la selecci—n natural),
haya dirigido hacia agentes que siguen heur’sticas y que tienen mceltiples pre-
ferencias subjetivas que var'an dependiendo de la situaci—n. Para poder ex-
plicar esto, a continuaci—n introducimos una medida de complejidad para los
procedimientos de elecci—n.

3.1 COMPLEJIDAD

Debnir complejidad no es algo sencillo pues algo puede ser complejo por
varias cosas distintas. Aqu’ proponemos una medida que resulta razonable y
que intenta capturar al menos algunos de los elementos de la complejidad de
un procedimiento. De entrada, parece razonable pensar que las complejidades
de las distintas partes de las heur’sticas son independientes. La primera parte
estf relacionada con el nivel de adaptaci—n que permite disinguir distintos
estados y la segunda con la capacidad cognitiva consciente aie se utiliza para
comparar directamente a las alternativas.

Para la parte mectnica, la consideramos mis compleja mientas mis Pna-
mente sea capaz de distinguir distintas situaciones y reacdonar diferentemente
a ellas. Cuando una funci—n no es injectiva, la imtgen partiéona al dominio en
OestadosO a los que les asigna un mismo elemento de el codomia (cuando es
injectiva claramente la cardinalidad de la imagen correspo nde con la cardinali-
dad del dominio). La cardinalidad de laimagen |&|corresponde con el ncemero
de OestadosO de la partici—n del dominio. La medida de complidad entonces
es la cardinalidad | 4 |de laimagen def ! oque reReja en cuantos OestadosO es
partido el dominio de f! o, es decir, el espacio de los problemas de decisi—n. La
complejidad de la parte consciente es el naeemero miximo de alernativas que el
agente es capaz de comparar:

= Complejidad Mec#nica:
HY "P (Z2)! (#): Y =1f(Zw)! o(Zw)paraalgunZw " P (Z)! W}

= Complejidad Racional: EI neemero miximo de elementos que el ayen-
te tiene que comparar en los conjuntos reducidos por la prime ra parte,
max|f (Zw) $ Zw|

= Complejidad Total=Complejidad Mectnica + Complejidad Rac ional

Como ejemplo, considZrese un programa de computadora que juega ajedrez.
Los programas actualmente utilizan heur’sticas precisamente como las nues-
tras. En una primera etapa se particiona el dominio en estados. As’ por ejem-
plo, los estados pueden ser Orey en peligroO, Oinicio del jugoO y Oposici—n
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ventajosaO. Esta corresponde a una partici—n particular déodas las situaciones
del juego (el dominio). A cada uno de estos estados se le asigra un conjunto de
alternativas y un criterio (un elemento de laimagen de f ! 0). Elncemero de es-
tados corresponde con la cardinalidad de la imagen que para nuestro ejemplo
podr’a consistir de las siguientes tres parejas alternativas-criterio: Omovimien-
tos del rey-seguridad del reyO, Omovimientos de peones-coirol del centroO y
Omovimientos ofensivos-ncemero de piezas del rivalO. En lasgunda etapa, da-
da una situaci—n particular, el programa compara solamente las alternativas
correspondientes utilizando el criterio establecido.

En la ciencia de la computaci—n, un programa es mts complejo rentras
mis tiempo-computadora requiera para tomar las decisiones. Este tiempo de-
pende precisamente del ncoemero de estados que debe de distingir y del nceme-
ro de alternativas que debe de considerar. Un programa ebciente es aquel que
no considera tantas alternativas y que no contiene tantos esados de modo que
utiliza una combinaci—n de ambas partes para reducir su comgdejidad.

Nuestra medida de complejidad al menos est? relacionada con la comple-
jidad computacional de los procedimientos. Sinembargo, ot ros aspectos rela-
cionados con la complejidad no son capturados por la medida p ropuesta: la
forma topol—gica en la que se particiona el estado, el tiempoque toma iden-
tibcar a quZ estado pertence un problema, o simplemete la conplejidad que
puede implicar analizar una alternativa.

4, TEOREA DEJUEGOS Y LA MORAL HEURESTICA

El concepto central en la teor'a de juegos es el concepto de egilibrio. Se
considera que los agentes estfn en equilibrio si se cumple que cada jugador es-
tF siguiendo la mejor respuesta posible ante el perbl de estrategias de los opo-
nentes. El equilibrio es pues un criterio de optimalidad sim ultfnea. A nosotros
nos interesa estudiar situaciones donde las estrategias sguidas por los jugado-
res no son necesariamente —ptimas. ConsidZrese el siguieatejemplo para ver
c—mo la moral heur’stica puede funcionar para alcanzar la caperaci—n.

ConsidZrese un Dilema del Prisionero repetido indePnidame nte: dos juga-
dores que pueden elegir entre cooperar y no cooperar en cada dapa del juego.
SeaA; = {C,NC},A =1y ij;Ai,yH = "{Z; A’ elconjunto de historias. Sea
como es costumbreU(h) = (1 #!) " ., !'ui(a') la utilidad normalizada para
una historia terminal donde ! $ (0, 1) es el factor de descuento ya' $ At esel
perbl de acciones para la etapat. La matriz de pagos para el juego estratZgico
es:

Cooperar | No Cooperar
Cooperar 3,3 0,5
No Cooperar 5,0 1,1

Sabemos del teorema popular(Aumann & Shapley, 1994) que para cualquier
perbl de pagos k que pertenezca al ¥rea individualmente racional, existe un
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valor ! < 1tal que paratodo factor de descuento ! ! !, k puede ser arbitraria-
mente aproximado por un equilibrio perfecto en los subjuego s. En particular, el
equilibrio cooperativo puede ser alcanzado cuando ambos ju gadores siguen la
siguiente estrategia sombr’a: cooperar en el primer period o y en cada periodo
siempre que ambos jugadores hayan cooperado en todas las etpas anteriores,
no cooperar en cualquier otro caso.? En este caso la acci—n de cooperar es racio-
nalmente conveniente solo si el agente conoce la naturalezarepetida del juego
y si sabe que el otro agente lo castigart en el futuro en caso deno cooperar.

Alternativamente, el pago del equilibrio cooperativo pued e ser alcanzado
por agentes que toman decisiones siguiendo el siguiente procedimiento de de-
cisi—n moral: ignorar la naturaleza repetida del juego y las posibles movidas
futuras de los jugadores, elegir la acci—n que maximiza la utlidad de la eta-
pa presente tomando en cuenta lo que el otro jugador juega pero usando una
utilidad subjetiva para decidir:

U=@1" ")Ug+ "Un

donde U, es el verdadero pago material, Up, es la desviaci—n moral que toma
valor 1 si ambos jugadores cooperan y 0 en cualquier otro casq y " es un pa-
rkmetro que captura cuinto la sociedad valora la cooperaci—n. La matriz de
pagos subjetiva ahora es:

Cooperar No Cooperar
Cooperar 1" "B+ "Ump, @" )8+ Uy | @A" "0+ "Un, (1" )5
No Cooperar (1" ")5,0+"Un @ L, @" )1
Mientras (1" ")3+" 1! (1" ")5, 0" | 2/3, el estado cooperativo se sostie-

ne. En otras palabras, la cooperaci—n puede ser sostenida rantras la sociedad
valore la cooperaci—n lo subcientemente. La idea es que un pycedimiento heu-
r'stico que modibca los pagos materiales y reduce la complejidad del problema

de decisi—n puede ser subcientemente exitoso y subcientenmte simple como
para mantener pagos altos y constituir un equilibrio en el ju ego material.

Existen dos cuestiones importantes relacionadas con el ejenplo anterior. En
primer lugar, el procedimiento de decisi—n moral introduci do es una heur’stica.
Para ver esto traduzcamos las heur’sticas a un escenario de ¢or’a de juegos.

SeaA; el conjunto de acciones posibles para un agente en un juego efratZ-
gico, seaA" = #;; n1A[ el perblde acciones para la etapar del juego repetido
yseaH = $!Z; A" el conjunto de historias.

SeaR el conjunto de procedimientos de decisi—n y seaP el conjunto de
matrices de pagos.W = H # R # P es el conjunto de los aspectos ex—genos
relevantes del mundo; la historia, el procedimiento de deci si—n del oponente y
la matriz de pagos.

3El pago de seguir la estrategia sombr'a cuando enfrentado con otra estrategia sombr'a es(1 !
1)3 + 13, el pago de la mejor desviaci—n eg1 ! !)5 + !1. Esto implica que la cooperaci—n puede
ser sostenida en un equilibrio perfecto en los subjuegos mientras! " 1/ 2.
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Como antes, seaX = Z! W el conjunto de situaciones. Los agentes enfren-
tan simulttneamente problemas que consisten en elegir un elemento z cuando
enfrentadosconZ! w=Zw"P (Z)! W.

En nuestro trabajo, las acciones se derivan de procedimienbs de elecci—n
heur'sticos que consisten de una tupla < f (3, (#+ (zw)) > como dePnida arri-
ba. Por simplibcaci—n de la notaci—n, diremos que los agengeeligen una alter-
nativa z $ { A;} cuando se enfrentan con el problemaw $ h! r! pyusaremos
f(w).

Aqu’ es pertinente hacer notar que el conjunto de alternativ as puede consis-
tir en distintos objetos dependiendo de c—mo el procedimiento interprete a las
distintas acciones? En el contexto de juegos repetidos, algunos procedimientos
podr'an distinguir y elegir solamente entre acciones de una sola etapa, mien-
tras que otros podr’an considerar el futuro y comparar los pa gos que les dan
estrategias completas.

Ahora podemos debnir a la heur’stica de nuestro ejemplo a la cual llama-
mos HumanoMoral:

s f(w)={C, NC}%w

= (#1(w)) €s representada por la utilidad subjetiva modibcada
U=(1&!)Ue+ U, debnidas en el ejemplo.

El HumanoMoral distingue si el oponente coopera o no coopera (observindo-
lo de r) y compara las dos posibles acciones utilizando los pagos maeriales y
la modibcaci—n subjetiva. La complejidad de la heur'stica bma valor 4 pues
distingue dos posibles OestadosO en la primera parte (depediendo de la ac-
ci—n del rival) y compara dos posibles acciones en la segundgCooperar y No
Cooperar).

La segunda cuesti—n interesante es que el ejemplo diverge déa teor'a de
juegos clfsica en tanto que mientras que en Zsta se estudian trategias, en
nuestro ejemplo se habla de procesos de decisi—n. La diferesia entre estos dos
consiste en que la estrategia es sencillamente una regla quedetermina la ac-
ci—n dado el estado del juego mientras que una regla de decisi—n especibca el
procedimiento que se sigue para llegar a la acci—n.

Se puede inferir una estrategia de cualquier procedimiento de decisi—n y
para toda estrategia existe al menos un procedimiento de decisi—n que la indu-
ce. Mfs acen, toda estrategia puede verse como una heur’stican la que solo es
relevante la parte mectnica que especibca la acci—n a segypara cada estado
y que no deja ningcen papel a la parte consciente. Esta manera d entender-
lo permite estudiar la complejidad y la racionalidad de los p rocedimientos de
decisi—n en situaciones de juegos estratZgicos.

La racionalidad en la teor'a de juegos solo entra en el concepto de equili-
brio, no en la debnici—n de las estrategias. As’, usualmentdas estrategias rele-
vantes son OracionalesO no por el procedimiento de maximiza&i—n que siguen

4Una acci—n y sus consecuencias pueden ser entendidas de vars maneras distintas. Por ejem-
plo, uno puede interpretar un mismo acto como el mover un dedo , el apretar un bot—n, el lanzar
una bomba, o el realizar un movimiento estratZgico particul ar en una guerra. Lo importante es que
la funci—nf () especibca las acciones a comparar.
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sino por el criterio de optimalidad que cumplen en equilibri 0. Pero cuando la
complejidad inBuye, la forma en la que las estrategias son im plementadas tiene
implicaciones.

Considero que la moral, no solo entendida como un comportami ento coope-
rativo sino como una desviaci—n de las preferencias en favorde la cooperaci—n
rec’proca, puede llevar a acciones cooperativas sin la necsidad de recurrir a
objetos m¥s complejos como a las estrategias sombr’as, al azocimiento comeen,
o al conocimiento de factores del juego como el hecho de que sa repetido. Si
bien el teorema popular muestra que los equilibrios coopera tivos pueden ser
sostenidos, las heur’sticas pueden ser la respuesta a c—moedhecho son im-
plementados. Para mostrar esto simulamos una competencia evolutiva en el
contexto del Dilema del Prisionero donde los jugadores sigu en distintos proce-
dimientos de decisi—n.

5. TORNEOSEVOLUTIVOS

La teor'a de juegos evolutiva ha puesto un Znfasis en la seleci—n natural al
punto de que consideraciones sobre la mutaci—n normalmenteno son tomadas
en cuenta. Sin embargo, es razonable pensar que algo complea) tiene mis di-
Pcultades para ser el resultado de un proceso evolutivo (Wagner & Altenberg,
1996; Orr, 2000). DespuZs de todo, como la selecci—n naturkvorece a los ge-
nes que generan fenotipos que maximizan la probabilidad de sobrevivir, no
hay ninguna raz—n a priori por la que la evoluci—n no habr’a séeccionado entes
con una capacidad cognitiva muy grande a las que solo les interese maximizar
su probabilidad de sobrevivir.

En la subsecci—n 5.2 se simulan dos torneos evolutivos en elantexto del
Dilema del Prisionero Repetido jugado por procedimientos d e elecci—n para
mostrar que cuando la complejidad importa, las heur’sticas pueden ser favore-
cidas sobre procedimientos ms complejos. Antes, a manera ¢k introducci—n,
en la subsecci—n 5.1 se considera el caso del Dilema del Prigiero de una sola
Ztapa.

Un torneo evolutivo consiste de una poblaci—n que va cambiando por ge-
neraciones. En cada generaci—n, todos los procedimientosarticipan en un jue-
go que puede ser de una sola etapa o repetido contra todos los miembros de
la poblaci—n, los pagos materiales obtenidos al bnal del jugo determinan los
porcentajes de la poblaci—n que componen a la siguiente genaci—n. Esto se
repite para T generaciones y se observa c—mo evoluciona la poblaci—n (vi&
el apZndice para los detalles).

5.1 JEGO DE UNA SOLA VEZ
TORNEO DETERMINE&STICO

Antes de considerar el caso del juego indebPnidamente repetido, considerese
un dilema del prisionero de una sola vez con matriz de pagos:
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FIGURA 1: TORNEO EVOLUTIVO DE UNA ETAPA

Densidad
T

Generaci—n

Densidad de la poblaci—n para los 4 competidores a travZs deds gene[aciones en una simulaci—n
del torneo evolutivo de una etapa (c—digo en el apZndice)

Cooperar | No Cooperar
Cooperar 3,3 0,5
No Cooperar 5,0 1,1

Como siempre, el agente tiene que elegir un elemento de {C, NC} y la
informaci—n relevante del mundo solo es la acci—n del rival.Existen cuatro
posibles tipos. Aquel que siempre coopera (AlIC), aquel que nunca coopera
(AlINC), aquel que coopera solo si su oponente coopera (Moral) y aquel coope-
ra solo si su oponente no coopera (Wierd). El torneo evolutiv 0 es determin’stico
y como es de esperarse (Figura 1) el agente OinteligenteO quetiliza la infor-
maci—n de la acci—n del otro oponente domina la poblaci—n.

TORNEO ESTOCGSTICO

Ahora introducimos un elemento estocistico a la matriz de pa gos de mo-
do que la informaci—n relevante no solo es la acci—n del rivasino tambiZn la
matriz de pagos que var'a con cada generaci—n:

Cooperar No Cooperar
Cooperar a=3+!1;, a=3+!1; | B=0+!5, ;=543
No Cooperar | ¢=5+!3;, bh=0+!5 | di=1+!4, di=1+!4

donde !¢, 2, 3t,1 4t son i.i.d. con distribuci—nN (0, 1) ! t

Ahora consideramos a los 16 posibles competidores que toman decisiones
dependiendo de la acci—n del oponente y de la relaci—n entreok dos pagos da-
da la acci—n del oponente. As’, los competidores tienen una finci—n de elecci—n
c:{C,NC}"{ (a>c),(c# a}"{ (b>d),(d# b} ${ C, NC}. El carfcter
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FIGURA 2: TORNEO EvOLUTIVO DE UNA ETAPA CON COMPONENTE ALEATORIO

Densidad

a
Generaci—n

Densidad de la poblaci—n para los 4 competidores a travZs deds generaciones en una simulaci—n
del torneo cuando existe un componente aleatorio (c—digo enel apZndice)

estoctstico ocasiona que los resultados exactos var’en dedrneo a torneo pero
la Figura 2 muestra una simulaci—n particular que comparte la forma general
con las otras simulaciones. Donde AlIC, AlINC, Moral y Wierd son las agrega-
ciones de los 4 tipos que juegan igual cuandoc > a y d > b. Las composiciones
intra-agregacion son demasiado ca—ticas como para preseat un resultado ge-
neral.

5.2 JEGO INDEFINIDAMENTE REPETIDO

Ahora se introduce la repetici—n del juego y se realizan dos brneos. En el
primero se introduce solamente la naturaleza repetida del j uego mientras que
en el segundo se toma en cuenta adicionalmente la complejidad de los proce-
dimientos. Cuando se introduce la complejidad, la forma en | a que se toman
las decisiones, y no solo la decis—n Pnal, importa; y por endees importante
especibcar laf () y la relaci—n de preferencias que se utiliza.

El juego estratZgico a repetirse consiste como siempre de ds jugadores con
dos posibles acciones, Cooperar y No Cooperar, y con la matriz de pagos ma-
teriales sujeta a choques aleatorios simZtricos del caso aterior:

Cooperar | No Cooperar
Cooperar 3+, 3+ ¢ O+! o, 5+ 3
No Cooperar | 5+!3;, O+l 5 T+ 4, 1+ 4

donde !¢, 2, 3¢, 4t SONi.i.d. con distribuci—nN (0, 1) !'t

Los pagos totales del juego son las sumas descontadas de los agos para
todas las repeticiones:U(h)=(1 " ")’ ffo "ty (ah).®

5Los pagos son calculados para 50 repeticiones pero todos losprocedimientos juegan como si
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COMPETIDORES

Como el juego es repetido, existen una inbnidad de competidores posibles.
Nosotros nos restringimos a considerar solo a 10 procedimientos de elecci—n
como competidores: 7 estrategias est¥ndares que son compleamente mecini-
cas (se utilizan las estrategias que estaban inscritas por @fault en la compe-
tici—n del Dilema del Prisionero Iterado realizada en la OCanputational Inte-
lligence and Games ConferenceO en el 2005 (Kenda#t al., 2007)), 2 procedi-
mientos heur’sticos y 1 procedimiento completamente racio nal:

1.
2.

Aleatorio: Ausencia de procedimiento, complejidad=0 ©

SiempreCooperar:f (w) = {C}! w
Completamente Mectnico, complejidad=1

. NuncaCooperar: f (w) = {NC}! w

Completamente Mectnico, complejidad=1

. TitForTat (TFT):

{NC} sila dltimajugadadeloponentefue NC

{C} En cualquier otro caso
Completamente Mecztnico, complejidad=2

f(w) =

. TitForTwoTats (TFTT):

{NC} silas dltimas 2movidas deloponente fueronNC
{C} En cualquier otro caso
Completamente Mectnico, complejidad=2

f(w) =

. SuspicigusTitforTat (STFT):

{C} sila dltimajugadadel oponentefueC
{NC} En cualquier otro caso
Completamente Mectnico, complejidad=2

f(w) =

. Pavlov:"
# Aleatorio sieslaprimeramovida
f(w)= " { Repetir wltimajugada } silos dltimos pagos fueron mayoresa 3
0 {Jugada opuestgd En cualquier otro caso

Completamente Mectnico, complejidad=2

. SimpleRational: f (w) = {C,NC}! w. Distingue si el oponente coopera

0 no coopera (observindolo de r) y compara las dos posibles acciones
utilizando la matriz de pagos materiales.
Procedimiento Heur’stico, complejidad=2+2

fuera un juego indebnidamente repetido.
8para bnes de la simulaci—n, una jugada aleatoria signiPca ga el procedimiento no requiri— de
adaptaci—n por lo que no incrementa la complejidad.
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9. HumanoMoral: f(w) = {C,NC}! w. Igual que SimpleRational pero la
preferencia utilizada para maximizar es representada por | a utilidad sub-
jetiva modibcada:

U=(@" !)Ue+ U

donde Ue es el verdadero pago material, Uy, es la desviaci—n moral que
toma valor 1 si ambos jugadores cooperan y 0 en cualquier otro caso, y!
es un parfmetro que captura cuanto la sociedad valora la cooperaci—n.
Procedimiento Heur'stico, complejidad=2+2

10. FullyRational: f (w) = {T odaslas estrategias}. Sigue la mejor respuesta
de acuerdo a los pagos materiales ante cualquier oponente erfrentado
tomando en cuenta el hecho de que la naturaleza del juego es repetida.
Completamente Racional, complejidad=alta ’

RESULTADOS

La primera simulaci—n es como en otros torneos de la literatua donde cada
competidor empieza con la misma proporci—n de la poblaci—n yla complejidad
no es tomada en cuenta. Como es esperado, FullyRational domna la poblaci—n.
No se convierte en la cenica estrategia pues HumanoMoral y FullyRational jue-
gan idZnticamente entre ellas8(Figura 3)

En la segunda simulaci—n, la complejidad es tomada en cuentalLa compleji-
dad afecta a los procedimientos de elecci—n en tanto que afda la probabilidad
que tienen de aparecer inicialmente en la poblaci—n. La similaci—n empieza
con una poblaci—n compuesta aenicamente por Aleatorio. En ada generaci—n,
todos los procedimientos tienen una probabilidad de aparec er y obtener un
0,1 % de la poblaci—n. Esta probabilidad esl/ 2¢, donde c es la complejidad del
procedimiento, excepto por FullyRational a la que le impone mos una probabi-
lidad acotada de 1/ 100.°

El resultado habitual de la simulaci—n es que el HumanoMoral tiene la ma-
yor proporci—n de la poblaci—n. Esto sucede porque antes deug FullyRational
evolucione, el HumanoMoral toma la mayor parte de la poblaci —n, para cuan-

“La complejidad es inbnita pues compara todas las posibles egrategias pero la acotamos para
bnes de la simulaci—n.

8 os siguientes partmetros fueron utilizados, ! = ,95, T = 300 y " = 0,75. Los pagos son
calculados para 50 repeticiones pero todos los procedimientos juegan como si fuera un juego inde-
Pnidamente repetido.

9Este marco no es muy robusto en el sentido de que muchas cosas pdr'an ser modiPcadas o
son en cierto sentido arbitrarias (la varianza de los choques aleatorios, las proporciones y tipos de
los competidores iniciales, el modo en que la complejidad af ecta a la evoluci—n, etc.). A pesar de
esto, los resultados nos parecen relevantes. En primera lugar porque la mayor'a de los modelos,
especialmente en la literatura de las simulaciones evolutivas, pueden ser sujetos a la misma cr'ti-
ca. En segundo lugar, porque el punto principal del trabajo e s solo ilustrar una situaci—n factible
aungue sea para un marco particular que parezca subcientemente razonable.
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FIGURA 3: TORNEO EVOLUTIVO DE UNA ETAPA CON COMPONENTE ALEATORIO

—— FullyRational
= = = MoralHuman
AllDefect

TFT
—— Random
SimpleRational

Densidad

o 50 100 150 200 250 300 350
Generaci—n

Densidad de la poblaci—n para 6 de los competidores a travZs @ las generaciones en una de las
simulaciones del torneo repetido evolutivo cuando la compl ejidad no inBuye (c—digo en el
apZndice).

do FullyRational aparece, solo equipara al HumanoMoral en p agos!®(Figura
4)

6. DiscusliNy DEBILIDADES

Este trabajo es de naturaleza exploratoria pues contiene vaias cuestiones
que no son particularmente ortodoxas en la literatura. Sus i deas principales
pertenecen por lo menos a tres temas distintos: el tema de lasheur’sticas, el
tema de la complejidad en los juegos evolutivos, y el tema de la moral y de la
cooperaci—n.

Considero que el trabajo contiene tres principales debilid ades:

En primer lugar, no se obtiene un resultado general. Si bien creo que el
trabajo contiene varios aspectos interesantes, es mts un emplo que formaliza
una historia bonita que un resultado de una teor’a bien axiom atizada.

En segundo lugar, el trabajo introduce demasiados aspectosnovedosos a la
vez. Si bien creo que cada uno de los aspectos introducidos esmportante para
poder entender lo que sucede, una aproximaci—n mis parsimotiosa que intro-
dujera un elemento a la vez podr'a ser mis claribcadora sobrelo que sucede.

Por celtimo, aunque en este respecto no es tan distinto del reto de la literatu-
ra, resulta un poco extra—o el tipo de epistemolog’a que tien en los procedimien-

10Aunque no lo modela expl’citamente, este trabajo deja lugar para la evoluci—n social de la
moral (sea por imitaci—n, por aprendizaje, o por cualquier otra forma de evoluci—n social). En
particular, el partmetro ! puede tener su propio proceso evolutivo. En ese sentido, la pespectiva
del trabajo puede ser compatible con aquella de los tres tiempos de Binmore: en el corto plazo
los humanos toman decisiones tomando el juego (modibcado subjetivamente) como Pjo. En el
mediano plazo, la evoluci—n social determina a! . En el largo plazo los procedimientos de decisi—n
son seleccionados por la evoluci—n natural.
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FIGURA 4: DILEMA DEL PRISIONERO ITERADO CON COMPLEJIDAD
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Densidad de la poblaci—n para 6 de los competidores a travZs @ las generaciones en unavde las
simulaciones del torneo repetido evolutivo cuando la compl ejidad inBuye (c—digo en el apZndice).

tos. Por ejemplo, el procedimiento completamente racional elige estrategias y
conoce a los otros oponentes por completo mientras que los procedimientos
mecinicos solo toman acciones y no conocen mis que las histdas pasadas. Si
bien la noci—n de heur’stica generaliza ambas y otras nocioes, un estudio mts

cuidadoso ser’a sustancioso.

Asimismo, existen varias treas donde se pueden realizar ajustes y estudios

posteriores en la misma I'nea que la de este trabajo. Por ejenplo, ser'a intere-
sante analizar mts exhaustivamente y quizt al punto de crear una teor'a, la
introducci—n de procedimientos de decisi—n en la teor'a detjegos. TambiZn
ser’a relativamente sencillo replicar los torneos evoluti vos realizados en otros
contextos, con otros partmetros, con otros competidores y on otros juegos es-
tratZgicos. Tal vez incluso ser’a posible utilizar algorit mos genZticos de alguna
forma para estudiar la evoluci—n de ambas partes de los procelimientos de

manera mis general. Otro aspecto sobre el que valdr'a la penaprofundizar es

sobre la medida de complejidad de los procedimientos de decisi—n. Si bien la

medida planteada puede ser una primera aproximaci—n, es prdoable que ideas
basadas en topolog’a ciencia de la computaci—n podr'an resitar en una me-
dida mis s—lida que puede resultar en una generalizaci—n deal complejidad

utilizada en la teor’a de juegos.

A pesar de estas debilidades, el trabajo puede resultar interesante en tanto
que planteZ un escenario subcientemente razonable que ejemlibca como las
heur’sticas y la cooperaci—n pueden sustituir a la completaracionalidad.
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LA CRISIS DE LIQUIDEZ EN CHIPRE Y EL EFECTO DE
UN ORECORTEOA LOS DEPiSITOS BANCARIOS

PETERMCCARTHY ™

Este trabajo busca analizar y explicar la pol'tica de bail-in implementada en Chi-
pre en la primera mitad de 2013. Se centra en el modelo propuesto por Douglas
Diamong y Philip Dybvig en 1983 e intenta replicar la pol'tica bscal implementada
en el pa’s. En el trabajo se exploran dos variantes de las pol'ticas discutidas en ese
momento en Europa y, a pesar de las debilidades del modelo, llega a un resultado
que analiza el comportamiento de los agentes as’ como las asignaciones de equili-
brio que permiten la ausencia de corridas bancarias.

PALABRAS CLAVE : Liquidez, Chipre, Dep—sitos, Diamond Dybvig

1. INTRODUCCIIN

En los celtimos dos a—os Chipre ha sufrido fuertes ca’'das en la calibcaci—n de
su deuda soberana. Estas ca’das junto con un recorte a los activos Pnancieros
por parte del gobierno provoc— una fuga de capital que tuvo que ser contenida
mediante la implementaci—n de controles de capital. En 2012, una baja de ca-
libcaci—n hizo que los bonos de Chipre perdieran el Ogrado de inversi—n@er
gr¥bco 1) y redijeran considerablemente su valor para los acreedores dejando
al pa’s en malas condiciones ante el mercado Pnanciero internacional. La ra-
z—n de la reducci—n en la calibcaci—n crediticia se debi— principalmente a que
Chipre ten’a una buena parte de sus activos invertidos en deuda griega, la cual
entr— en default en 2012. Esta reducci—n de calibcaci—n se tradujo en un en-
carecimiento del Pnanciamiento para el Estado chipriota, y redujo la liquidez
en el sistema bancario de la econom’a. A ra’z de esto, el gobierno y las auto-
ridades europeas se juntaron para idear un plan de rescate y proveer liquidez
al sistema. Fue entonces cuando comenzaron las pliticas con las autoridades
europeas para negociar un posible prZstamo. En ese entonces se estim— que se
requerir'an 17bn e 2 (aproximadamente 100 % del PIB) como paquete de resca-
te para salir adelante. EI BCE FMI y la UE , decidieron apoyar a Chipre por
ser miembro de la Zona Euro, pero cenicamente con 10 bre condicionados a
que Chipre reuniera los otros 7 bn e . El gobierno de Chipre, con sus I'neas de
crZdito saturadas y con pocas alternativas de Pnanciamiento decidi— hacer un
recorte a los dep—sitos bancarios en la isla.

*Aclaraciones del trabajo e informaci—n del trabajo.

“ITAM. Agradezco los comentarios de Felipe Meza, Nicolts Melissas, Tim Kehoe, Josie Barocio,
Gabriel Levin, Eduardo Laguna as’ como de los frbitros an—nimos de la Gaceta de Econom’a.
Email: jpmact@gmail.com

1Se considera que un activo tiene grado de inversi—n cuando su calibcaci—n es superior o igual
a BB+ o equivalente. Sin grado de inversi—n, un activo ya no puede ser utilizado como colateral.
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FIGURA 1: CALIFICACIIN DE LA DEUDA SOBERANA
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En este trabajo se analiza la pol'tica del impuesto a los dep—sitos utilizando
el modelo propuesto por Douglas Diamond y Phillip Dybvig en su art’culo de
1983 OBank Runs, Deposit Insurance and Liquidity". fste fue creado para en-
tender el comportamiento de los agentes ante los eventos de corridas bancarias
y problemas de liquidez en los mercados bPnancieros. En este caso particular se
aplica un impuesto a los dep—sitos bancarios del modelo intentando replicar
los implementados en Chipre en 2013. El trabajo analiza el impacto de dos
propuestas de pol'tica bscal en donde se gravan los dep—sitos bancarios. Los
resultados muestran que en el caso de Chipre, la primera propuesta, que im-
pone una tasa de impuesto mis alta a los individuos con mts de 100,000 que
a aquellos que poseen una cantidad menor, tiene una menor probabilidad de
generar una corrida bancaria en el sistema Pnanciero, mientras que la segunda
propuesta, que consiste en un cenico impuesto mis alto a los individuos due-
—os de las cuentas que superan el umbral de los 100,00@ , presenta una mayor
probabilidad de que se genere una corrida bancaria. La intuici—n detrts de es-
te resultado es la reducci—n de incentivos a que los individuos ricos inviertan
su rigueza a largo plazo y la sensibilidad de un sistema bancario a corridas
generadas por creencias.

Se va a utilizar el modelo de Diamond-Dybvig junto con datos observados
de la econom’a chipriota para analizar estas propuestas. Este modelo cuenta
con un agente paciente y otro impaciente, as’ como una tasa de interZs de corto
plazo y otra de largo. A partir de estas caracter’sticas, se puede llegar a dos
posibles escenarios: uno en donde hay una corrida bancaria con certeza y otro
en el que puede no haberla. Desafortunadamente la impaciencia es una cuali-
dad dif'cil de medir, as’ que para asemejarse a la realidad se tom— la diferencia
en la madurez de los activos bnancieros en la econom’a como un proxy de
impaciencia. Es razonable pensar que un individuo impaciente no invertirf su
dinero a largo plazo, y uno paciente no lo hart a corto plazo si la tasa de interZs
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de largo plazo es lo subcientemente grande. Por lo tanto, se tom— la proporci—n
de inversiones con plazos mayores y menores a 2 a—0s como la proporci—n de
individuos mfs 0 menos pacientes. Los rendimientos a corto y largo plazo se
tomaron de los observados en el mercado en el periodo de interZs. Por celti-
mo, lo que diferencia a este modelo del original es la implementaci—n de un
impuesto proporcional al valor de los activos (mejor conocido como recorte o
haircut). Los estimados para este impuesto fueron las propuestas actuales de-
batidas en marzo y abril de 2013, antes de que se implementara el impuesto
debnitivo.

Comparando los resultados con los hechos ocurridos en Chipre el resul-
tado no es sorprendente. Primero, la ausencia de corridas bancarias antes de
marzo es comparable con el caso de a poner impuestos iguales a cero en el
modelo planteado. DespuZs, los resultados sugieren que ante un escenario en
el que no se hubieran implementado controles de capital en Chipre y con la
tasa de impuesto en dos partes (que fue propuesta al principio de la crisis), s’
existira la posibilidad de un escenario sin una corrida bancaria. Por celtimo, el
modelo nos dice que el impuesto que Pnalmente fue aplicado de 47.5 %, deb-
nitivamente iniciar'a una corrida en caso en que le levantaran los controles de
capital. Ademis del resultado I—gico el modelo permite encontrar combinacio-
nes de tasa de interZs tales que permitan un equilibrio estable, en el que pueda
evitarse una corrida.

1.1 ANTECEDENTES EN CHIPRE

FIGURA 2: CRECIMIENTO DEL PIB REAL EN CHIPRE
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La crisis de 2009 tuvo un gran impacto en el desempe—o de la actividad eco-
n—mica en Chipre. Con un sector inmobiliario severamente afectado las tasas
de interZs a largo plazo aumentaron y el pa’s agot— sus I'neas de crZdito para
rescatar la econom’a. En 2011 una explosi—n en una base militar al sur de laisla
fue considerado como uno de los peores desastres en la historia de ese pa’s.
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Mzs adelante, en 2012, Grecia entr— en una severa crisis econ—mica, y no tard—
en contagiarse a Chipre, dada la larga historia de nexos culturales y econ—mi-
cos gque comparten ambos pa’ses. Estos eventos tuvieron fuertes consecuen-
cias en el crecimiento econ—mico del pa’s (ver grtbco 2), y para mediados de
2013, hab’an transcurrido 7 trimestres en recesi—n. Mientras tanto, la situaci—n
en el sistema bancario de Chipre tambiZn se deterior—. Los bancos chipriotas
contaban con exposici—n a deuda griega y, por tanto, los tZrminos de pago de
los activos de Chipre sufrieron una ca’'da en calidad y calibcaci—n, afectando
fuertemente al mercado Pnanciero. Cabe destacar que el mercado Pnanciero en
Chipre no era uno convencional, ya que ciertos benebcios bscales atra’an una
gran cantidad de dinero extranjero, y por ende el sector Pnanciero contaba con
balances muy altos. En el gribco 3 se puede observar la raz—n de activos en
instituciones Pnancieras (incluyendo banca comercial, banco central y fondos
de renta bja) al PIB, una medida comcen del tama—o del sistema bancario de
una econom’a. En 2006 lleg— a su punto m¥s alto al superar las 11 veces el PIB,
cuando el promedio de los pa’ses en la uni—n europea rondaba las 3 veces.

FIGURA 3: RAZIN DE ACTIVOS EN INSTITUCIONES FINANCIERAS  (MFI)/ PIB
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En el gr¥bco 4 se puede ver c—mo desde 2003 empiezan a crecer los Ru-
jos de inversiones extranjeras al pa’s.Gordon (2013 menciona que la entrada
de capital fue a dar principalmente a activos de renta bja, con un crecimiento
promedio de 2003 a 2011 de 22 % anual. El tama—o estimado de la actividad
offshoreaument— mits de 10 veces de 2004 a 2008, pasando de US$5bn a mis de
US$57bn.

La literatura acerca del modelo de Diamond and Dybvig (1983 es amplia.
Algunos autores como Wallace (1988 tratan de analizar el modelo modibcan-
do los supuestos del art’culo original. Wallace critica el esquema en el que los
retiros en los bancos son atendidos de manera secuencial y que los tenedores
de contratos de dep—sito no esttn aisladosGreen and Lin (2003 analizan una
versi—n del modelo en la que los agentes deben revelar sus preferencias y un
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FIGURA 4: SALDO DE LA CUENTA CORRIENTE, MILLONES €, ACUMULADO 4 TRIMES-
TRES
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mecanismo asigna las cantidades —ptimas cuando los agentes dicen la verdad.
Andolfatto and Nosal (2006 se basa en el modelo deGreen and Lin (2003 pa-
ra incorporar a un agente privado que se encargue de asignar las cantidades
—ptimas.Sussman (1992 analiza el bienestar en el modelo Diamond-Dybvig y
dise—a una variante en la que los consumidores enfrentan cuatro precios (com-
pray venta para cada tipo de individuo) y dadas las acciones de los individuos

el gobierno puede ver el tipo de los agentes y dise—ar un impuesto para lograr
las asignaciones —ptimas. En realidad ningoen art’culo de los que se analizaron
buscaba explicar el comportamiento de agentes a partir de un impuesto para
Pnanciar un gasto ex—geno. Con respecto a la literatura de lo hechos ocurridos
en Chipre no hay mucha debido que es un evento reciente. Por ejemplo, el re-
porte de Xiouros (2013 fue publicado antes de darse a conocer la decisi—n Pnal
de la tasa a gravar de dep—sitos, pero aborda el tema hablando de cuestiones
legales y morales en el pa’s.

La estructura de este trabajo es la siguiente: En la siguiente secci—n se intro-
duce el modelo presentado por Diamond and Dybvig (1983 y se da una breve
explicaci—n de los resultados en los diferentes escenarios que tiene. DespuZs se
proponen algunas modibcaciones al modelo en general que permiten analizar
los eventos planteados durante la crisis en Chipre. Posteriormente, se describe
el proceso de selecci—n y ajuste de los parfmetros del modelo. Mts adelante, se
presentan los resultados del modelo con base en los ajustes hechos en la terce-
ra secci—n donde se puede observar que, bajo ciertas pol'ticas Pscales, s’ puede
existir un equilibrio sin corridas bancarias, pero bajo otras no. Por celtimo, se
muestran las conclusiones del modelo donde se critica la pol'tica adoptada en
el pa’s ara’z de las negociaciones con la Uni—n Europea, la implementaci—n de
controles de capital y la mala pol'tica regulatoria de los bancos chipriotas.
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2. MODELO

El modelo de Diamond-Dybvig sucede en tres periodos T = 0,1,2. Est}
compuesto por un continuo de inversionistas que pueden ser tipo 1 o tipo 2
Sus preferencias esttn dadas por
|
Ui (C1,C,!) = ?(Q) sij esdetipo 1

lu(cy+ ¢), sij esdetipo?2

donde c; es el consumo en el periodoT =1 y ¢, el consumoenT = 2. Note
como el agentetipo 1 no le genera utilidad alguna consumir bienesen T = 2,
mientras que para el tipo 2le es indiferente consumir en cualquiera de esos dos
periodos. ! es un partmetro de aversi—n al riesgo que cumple coriL ! !> % ,
donde R es el miximo rendimiento que un agente puede obtener al invertir su
dotaci—n en la el banco. La funci—n de utilidadi : R2, " R es continuamente
diferenciable, c—ncava, estrictamente creciente, satisface condiciones de Inada.
La funci—n de utilidad satisface los criterios de las funciones CRRA (constant

relative risk aversion) con un coebciente mayor a uno # cix(& > 1. En el mode-
lo no-estocistico los individuos tipo 1 son una proporci—n conocida por todos
los agentest $ (0, 1) y los tipo 2son la proporci—n complemento(1# t) $ (0, 1).

Sin embargo, enT = 0, los individuos cenicamente conocen la proporci—n de
los tipos de agentes en la econom’a, pero no conocen su propio tipo. No es sino
hastaT =1 que se les revela su tipo y se mantiene informaci—n privada.

La tecnolog’a del banco estt dada por los siguientes [3ujos:

\T:O T=1 T=2
Tipo 1 1 rq 0
Tipo 2 0 R

El Bujo negativo en el periodo T = 0 representa la inversi—n de una unidad
en el banco. En el periodo T = 1 el agente puede decidir retirar su dep—sito
y recibir r; o no retirar y recibir cero en ese periodo. En el celtimo periodo el
agente que no retir— enl = 1 recibe R y el que retir— enT = 1 recibe 0. Con
esta tecnolog’ay suponiendo que R > r ; los individuos tipo 1tienen incentivos
a retirar su dep—sito enT = 1 ylostipo2en T = 2. Se supone que el banco es
propiedad de todos los individuos y se liquida al terminar el segundo periodo
por lo que cenicamente transforma los activos y no hace ganancias.

2.1 EQUILIBRIO

INFORMACIIN PRIVADA

Supongamos una situaci—n en la que los individuos tienen una dotaci—n de
1. La fracci—n de individuos detipo 1, t, de los individuos es conocida, aunque
Zstos no saben quZ tipo sertrex ante Asumiendo que r; = 1, todos los agentes
van a invertir su dotaci—n en la tecnolog’a productiva ya que si resultan ser
tipo 1 recibirtn lo mismo que si no hubieran invertido y si son tipo 2 recibirtn
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R. Si se permite a los agentes hacer intercambios al inicio de cada periodo, el
precio en T = 0 de un bien en el periodo T =1 es o =1, mientras que el

precioenT =0 deunbienenT =2 esde %. EnT =1 los tipos se revelan a
cada agente de manera privada. Si no hay sospechas de que habri una corrida
bancaria los individuos tipo 1van a consumir todos sus bienes ya que esperar
no les da utilidad y los tipo 2's’ esperartn a consumirlos despuZs ya que su
utilidad sert mayor. En este caso no hay intercambio entre agentes.

C%:j.,C%:Cz:L:O,%:R

donde ¢ es el consumo del tipo i en el periodo T;i ! { 1,2}, T ! { 1,2}. Nota,
en cualquier equilibrio del modelo, siempre existirf el riesgo de una creencia
ex—gena de que habr} una corrida. En este caso siempre se generart una co-
rrida, pues todos intentarfn retirar su dinero al mismo tiempo y el banco no
tendrt recursos subcientes para atender los pedidos de todos los agentes en
la econom’a. Por lo tanto este modelo no puede asegurar que no vaya a haber
una corrida, pero s’ puede asegurar que s’ la habrt.

INFORMACIIN PoBLICA

Ahora supongamos que en T = 1 los tipos se revelan y la informaci—n se
hace paeblica. La aversi—n al riesgo de los agentes nos permite dise—ar un se-
guro que permita combatir la incertidumbre. Recordando los preciosen T =0
de la secci—n anterior, la restricci—n presupuestal o condici—n de cero ganan-
cias de Zste enT = 0 se puede pensar como la probabilidad de ser tipo 1, t,
multiplicado por el precio y el consumo de este tipo de agente en cada periodo

t % + CRi mis |<’:Il probabilidad de ser tipo 2(1" t) , por el consumo corres-

: 2 2
pondiente (1" t) % + CR—Z . Asumiendo que el total de inversiones de todos

los agentes en el banco esigual a 1, el banco va a destinar los recursos captados
a servir los retiros que hagan los individuos en cada per'odo

#C% $ #c2 $

G " .G
t =+ = +(1 t —+ = =1
r R ( ) I

R

recordando que r; = 1 y que ¢; = 0 dado que los individuos tipo 1jamis se
esperan al periodo T = 2 podemos simplibcar la ecuaci—n,

# c§$
te;+ (1" t) cE+ r 1

§ 1 D2=R A" (@el+@" D)

EnT =0 el planeador central elige las cantidades a retirarse en cada perio-
do para maximizar la utilidad de la econom’a sujeto a la restricci—n presupues-
tal del banco:

E [U(ct, C)] = rlngxztu(c})+(1 ")l (G + D)

1102
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s.t. (1! t)(‘%: R!ll (tC%+(1! t)cf)

C.PO
de) _

u(@)

pero como se asumi— queR > 1 no se pueden alcanzar las asignaciones
¢t = 1,¢ = R. La aversi—n al riesgo que muestran los individuos dadas las
propiedades de la funci—n de utilidad CRRA hace que preberan una lotera
con menor riesgo a cualquier otra con una mayor varianza y el mismo valor
esperado, es decir, preberen consumir un valor intermedio con certidumbre a
enfrentar la mayor varianza de la loter'a mis riesgosa ¢’ > 1y 3’ <R.
Teniendo una idea del comportamiento de los agentes se vert a continua-
ci—n el mZtodo de racionamiento y los posibles escenarios de pagos que puede
recibir un agente. En el modelo el banco pagar; a cada agente que retira su in-
versi—n enl = 1. Los retiros son atendidos de manera secuencial, por lo que la
certeza de recibir el dep—sito reside en el lugar en el que el agente se encuentre
en la bla del banco, que a su vez depende del comportamiento del resto de los
agentes..
Seaf; la proporci—n de personas atendidas en el banco antes del agentg, f la
proporci—n total de agentes atendidos en el periodoT =1, V; elpagoenT =1
por unidad inicial invertiday V, el pagoenT = 2. Los pagos estfn dados por:

M Sifj<ri
0 sif;"

-

Vj_(fj ,rl) =

Sl

0,
$R(1! fry 70

Vo (f, 1 1) = max TR

La primera expresi—n se rebere al individuoj que retira su inversi—n en el
periodo T = 1. Aunque el banco no sabe si habri una corrida o no, s’ conoce la
proporci—n de individuos que retirarfn su dep—sito en el primer periodo con
un rendimiento de r; por lo que la cantidad que reserva para T = 1 es de %
Si elindividuo j se forma en la bla para retirar su dep—sito y el banco no se ha
terminado la cantidad reservada para retiros en el primer periodo, es decir f; <
% , entonces el individuo no tendrt ningaen problema y recibirf su pago de rj.
Sin embargo, si el individuo pide su dep—sito cuando el banco ya se acab— lo
que ten’a reservado para el periodo, f; " % ese individuo y todos los que se
acen se encuentran formados en la Pla no reciben nada. En el segundo periodo
el pago es el miximo entre el sobrante de los fondos despuZs de lo retirado
en el primer periodo % y cero. Se puede llegar a la asignaci—n —ptima
con este esquema eligiendor; = 1. Sin embargo, esta situaci—n es equivalente
a la de informaci—n privada y el banco pierde su raz—n de existir. Para toda
r; > 1 existen dos equilibrios: uno en el que no hay una corrida y otro en el
que s’ la hay. Cualquier sospecha de que habrt una corrida por parte de los
los agentes serf un profec’a autocumplida y causart la corrida.
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SUSPENSIIN DE CONVERTIBILIDAD

El gobierno elige la proporci—n de individuos a ser atendidos ftal que la
convertibilidad de activos se suspende en ese punto de la bla del banco. Si
01 f; habrt menos agentes formindose para retirar su inversi—n enl’ = 1
que el limite de retiros disponibles y puede evitarse una corrida. Si ffkfj habr#
menos recursos disponibles de los demandados por los agentes y por lo tanto

habri una corrida con certeza.
|

T sif; " O

Vil =g gt s
J

| "
R@1# fr,) RQ# f,)
1#f 7 1# P

Vo (f, r 1) = max

Se puede llegar a una#asignaci—y sin corrida con este esquema eligiendo
ry = ct' ycualquier ©$ t, % . De este modo ningcen agente detipo 2
tendrf incentivos a participar en una corrida bancariaen T = 1. La estrategia
dominante es elegir 0= t ya que de esta manera todos los agentegipo 1reciben
rrenT =1, ylos agentestipo 2esperan aT = 2 y reciben w sin suscitar
una corrida.

M ODELO CON tipOSESTOCG¢STICOS Y SEGURO DE DEPISITO

Ahora la proporci—n de individuos t = testoctstica. Nadie conoce la pro-
porci—n de individuos de cada tipo y al planeador central no le es posible pre-
decir las asignaciones ebcientes}' y ¢Z' . Un simple contrato bancario no fun-
ciona porgue existe la amenaza de una corrida en caso de que la proporci—n de
individuos de tipo 1lresulte ser mayor a la esperada. Note que la suspensi—n de
convertibilidad tampoco funciona por la misma raz—n. Para este casoDiamond
and Dybvig (1983 proponen la siguiente pol'tica de impuestos:

Se cobra un impuesto! a todos los activos enT = 1 (incluyendo dep—si-
tos). La cantidad de impuestos necesarialepende de la cantidad de retiro f y
la pol'tica de liquidaci—n. Los impuestos sobrantes se re-invierten para lograr
las asignaciones —ptimas e = 2. Para dise—ar el impuesto —ptimo hay que
tomar como dadas las cantidades a retirar —ptimas en funci—n de la cantidad
de individuos que retiraron en el primer periodo, ci' (f)y c&' (f). Ahora, como
el impuesto es proporcional a los ingresos tenemos que el pago despuZs de im-
puestos (denotado por W, ) debe ser igual a las cantidades —ptimas en caso
de no haber corrida bancaria. Para los que retiran en el primer periodo el pago
neto se ve as’

|

) y .
Vu(f) = ryfl# 1(f)] = f131(f) :Lg
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Con esta expresi—n podemos despejar para el impuesto en funci—n dey el
retiro —ptimo de los que retiranenT =1:
|
) cltf ie o
1 (F) = 1! o sif " @
11 2 sif> @

El impuesto que se recauda se re-invierte y a—ade al fondo residual que
reciben los individuos del segundo periodo. Esto quiere decir que
|
) CR{L [ (D - 2 P
() = T ' (f) sif" @

R(1! f) _ .
T~ - R sif> @

donde ®es el valor que tom—t-.

Bajo este esquema todos los posibles pagos de los individuostipo 2 son ma-
yores que los que retiran en el primero [%(f ) > 9,(f ), #f ] por lo que ningcen
individuo de tipo 2tendrt incentivos a convertir sus activosen T = 1 sinimpor-
tar las creencias que tenga sobre una posible corrida. Note que cuandof = t el
impuesto se vuelve innecesario y los agentes llegan a sus cantidades —ptimas:

Q(f = t)= ' (1)

[1! tcl' ()R

O(f =)= =G

2.2 APLICACIONES DEL MODELO A LA CRISIS EN CHIPRE

El gobierno chipriota utiliz— todas las herramientas propuestas en el mo-
delo de Diamond-Dybvig para afrontar la crisis de liquidez que se present—
en marzo. Primero, cuando comenzaron las pltticas del posible haircut, el go-
bierno decidi— cerrar los bancos por mis de una semana para evitar excesivas
fugas de capital y el retiro de efectivo del sistema Pnanciero. DespuZs de unas
semanas los bancos abrieron, pero el gobierno implement— un programa de
suspensi—n de convertibilidad limitando el retiro de efectivo de los individuos
y empresas as’ como controles de capital a los Rujos salientes de la econom’a.
La implementaci—n de estas medidas ten’an como objetivo ganar tiempo en lo
que se decid’a el tipo y magnitud del haircut. Sin embargo, cuando se decidi—
el tama—o del recorte no se retiraron esos controles para prevenir una corrida
dada la magnitud del impuesto aplicado.

TambiZn exist'a un seguro de dep—sito patrocinado por el gobierno chiprio-
ta. Este seguro cubr'a hasta 100,00@ por depositante. No obstante, un seguro
de este tipo se vuelve redundante a medida que se pierde conbanza en el acre-
ditante de celtima instancia que en la mayor'a de los casos es el banco central
(en Chipre es el gobierno local por ser un pa’s de la Uni—n Europea y tener un
sistema monetario centralizado). Con ell endeudamiento de Chipre y la nece-
sidad de bnanciar el rescate, la capacidad del gobierno de amparar el seguro
de dep—sito se redujo.
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A continuaci—n analizaremos una variante del modelo descrito anterior-
mente para mostrar el funcionamiento de la pol'tica de recorte instrumentada
en el pa’s, as’ como los escenarios alternos que se plantearon a lo largo de las
negociaciones de recorte.

3. PROPUESTA: HAIRCUT EN DOS PARTES

A partir de esta secci—n se va a analizar una variante del modelo original
de Diamond y Dybvig.

Es importante mencionar que en el modelo se utiliza una pol'tica de seguro
de dep—sito distinta a la que se utiliza en Chipre. El seguro de dep—sito en los
pa'ses de la Uni—n Europea (EU) es garantizado por los gobiernos locales y
autoridades de la EU a diferencia del seguro en el modelo Diamond-Dybvig
donde es Pnanciado por un impuesto suma Pja —ptimo para evitar la corrida
bancaria. Sin embargo, dada la garant'a del gobierno, la decisi—n de correr o
no correr se ve afectada por la conbanza que se tiene en que el gobierno vaya
a pagar ese seguro y en el I'mite que Zste elige como monto asegurado por
depositante. Analizando la situaci—n de Chipre los agentes previeron que el
Estado se tendr'a que endeudar severamente para cubrir una buena parte del
paquete de rescate (sin mencionar el posible recorte a dep—sitos en las mesas
de discusi—n) por lo que la credibilidad de cobertura del seguro se debilit—.

Para introducir el recorte o haircut en el modelo tenemos que descartar la
pol'tica de impuestos propuesta en modelo Diamond-Dybvig dado que el im-
puesto en ese caso tiene la Pnalidad de evitar corridas. En este trabajo el im-
puesto sirve para Pnanciar un gasto ex—geno que debniremos como G (el pa-
guete de rescate en Chipre), que no se re-invierte ni regresa a los depositarios
residuales como en el modelo original. Podemos pensar en una variante del
modelo Diamond-Dybvig con impuestos proporcionales a los pasivos banca-
rios como el que se implement—. fste tendr'a que aplicarse a los depositantes
en el periodo T =1 una vez conocida la proporci—n de cada tipo. Supongamos
gue los individuos tienen la misma dotaci—n, y existen dos impuestos !y y !
(Y >"!L), que se cobran de manera proporcional a los activos. Dado el gasto
G la restricci—n del gobierno se puede expresar como

t@! 1)+ ! HA! 'y =G

Es importante recordar que en el paper de Diamond and Dybvig (1983 se men-
ciona que en un modelo sin suspensi—n de convertibilidad y sin seguro de de-
p—sito existen mceltiples equilibrios. Algunos son estables y sin corridas, pero
ante cualquier sospecha de que habrt una corrida Zsta se vuelve unprofec’a
autocumpliday hay corrida bancaria. En este trabajo no se busca ni se obtiene
un mZtodo preventivo de corridas bancarias, y en todos los resultados seguirt
existiendo esa multiplicidad de equilibrios. Ahora, dado que el haircut se pla-
nea implementar en dos partes (distintas tasas a dep—sitos abajo y arriba del
monto cubierto por el seguro de dep—sito de 100,00@ ), vamos a dise—ar una
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nueva pol'tica bscal. Como se mencion— anteriormente, al inicio de las discu-
siones del recorte a los dep—sitos, la tasa impositiva en el caso del haircut ser'a
en dos partes, con el objetivo que el impuesto sea progresivo y grave mits a
los agentes ricos que a los pobres. Se4, la tasa impositiva para los dep—sitos
peque—os de menos 100,00@ Eurosy !y la tasa para los dep—sitos altos. Con
n >1 L
Partiendo del modelo con informaci—n privada. (Sin suspensi—n de conver-
tibilidad ni seguro de dep—sito). Denotamos los pagos con haircut\¥, y ¥%,:
1
rq(1! ! sifi " @
e@= DS
0 sif; > @
!
R[l'frl](ll |H) Sifu ﬂ
0 sif> @

V() =

donde ®es la realizaci—n d&

Desde un punto de vista mis realista: El gobierno puede cobrar impuestos
sin importar si hay corrida o no. En los hechos que sucedieron con Chipre el
gobierno impuso la suspensi—n de convertibilidad en lo que decid’a cutnto y
c—mo iba a cobrar el haircut. De este modo el gobierno puede cobrar el im-
puesto sin que la gente tenga acceso a su dinero. Una vez que haya retirado
el dinero de las cuentas puede retirar la suspensi—n de convertibilidad y dejar
que la gente decida si haya corrida o no.

Para que exista un equilibrio sin corrida en este modelo se tiene que dar
que ¥ > ¥, en todos los casos, es decir,

R[1! fr
%(1! Pq) # ra(1! 1)
Reescribiendo la desigualdad llegamos a la siguiente expresi—n

B# 101 1 f
r 10 1y 1! fryg

Analizando esta expresi—n podemos ver que para que valga la pena dejar su
dinero invertido para los individuos tipo 2, el spreado la raz—n"- debe ser
lo subcientemente grande para compensar la tasa impositiva m:ts baja de los
individuos de tipo 1, -, y la cantidad restante en el banco a repartirse entre

11||
lostipo2enT =2, 1, frl .

3.1 Tipos

DePnir la proporci—n de individuos de cada tipo es un elemento clave del
modelo. Recordemos que los individuos tipo 1son los agentes mis impacientes
que preberen consumir sus activos en el primer periodo ya que esperar un pe-
riodo mis no les da ninguna utilidad. Los tipo 2 pueden consumir en cualquier
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periodo, pero una inversion a largo plazo les generart una mayor utilidad al
tener mis ingreso.

Es muy dif'cil catalogar a los individuos de este modo principalmente por-
gue no tenemos datos del comportamiento de los distintos agentes. Es por esto
gue se asumi— en la secci—n anterior que los individuos invertir'an la totalidad
de sus dotaciones y que todos son iguales y tienen la misma dotaci—n. Este su-
puesto, aunque puede llegar a ser poco realista, se entiende mejor si se piensa
a la econom’a como dos agentes representativos de cada poblaci—n (tipo 1y 2).
Para debnir esas poblaciones se tomaron los agregados monetarios y se sepa-
raron los dep—sitos bancarios en mayores y menores a 2 a—0s de madurez. Se
eligi— esta categorizaci—n por la disponibilidad de los datos del Banco Central
Europeo. Para este caso se muestra en el gribco 5 la proporci—n de dep—sitos
con duraci—n menor a 2 a—0s.

FIGURA 5: PROPORCIIN DE DEPiSITOS BANCARIOS MENORES A 2A,0S
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Fuente: IFS

En marzo la proporci—n de dep—sitos con vigencia menor a 2 a—os fue de
0.91 por lo que en este caso podemos tomart = 0,91. Es importante mencio-
nar la notoria ca’'da en la proporci—n de dep—sitos de corto plazo que se dio en
marzo y abril de 2013. Una posible explicaci—n a esta ca’da es el adelanto de al-
gunos agentes en la econom’a de Chipre que de alguna manera previeron o se
enteraron antes de los eventos que se aproximaban. Un antlisis de los pasivos

bancarios en el pa’s conPrma que Zstos comenzaron a caer ligeramente desde
febrero.

Otra estrategia para elegir a los tipos es separando el tipo de dep—sito entre
menor o mayor a 100,000e . Este mZtodo es mis compatible con el modelo ya
qgue es mis ficil de implementar el impuesto en dos partes al modelo original
de Diamond y Dybvig. Sin embargo esa informaci—n no se encuentra disponi-
ble al pceblico y no nos dice nada acerca de el plazo de los dep—sitos por encima
o por debajo de los 100,000 . Un argumento a favor de ese mZtodo es que, por
lo general, los agentes con menos dinero tienden a ser mfs impacientes y tie-
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nen preferencias de consumo a corto plazo. Los agentes con un excedente de
dinero invierten para incrementar su riqueza a plazos mis largos. Dicho esto
se estima en una revista que en marzo los dep—sitos de mts de 100,0@0ascen-
d’a a 38bne 3, que representaba un 45 % del total de dep—sitos. Para este caso
la proporci—n de agentes tipo 1 ser'a det = ,55. Mis adelante se analizarin
ambos casos y veremos que los resultados no cambian.

3.2 IMPUESTOS

Cuando comenzaron las discusiones las tasas de impuestos diferenciadas
sobre dep—sitos se bjaron en 9.9 % en los dep—sitos que superaran los 1006800
euros y 6.75 % los que estuvieran por debajo de este umbral. Esto quiere decir
que, bajo nuestro supuesto de los tipos de individuos,

'y =9,9%,! =6,75%

En Julio 2013 bPnalmente se decidi— que el impuesto ser'a cenicamente a los
dep—sitos por encima de los 100,008 y tendr’an una tasa impositiva del 47.5 %
[ver Hope and Hadjipapas (2013].

Ih =475%,!. =0%

3.3 TASAS DE INTERfS

Ya hemos visto que las tasas de interZs juegan un papel sumamente impor-
tante en el modelo al ser los incentivos entre el consumo en un periodo y otro.
Poniendo esta idea en el contexto de Chipre, analicemos el comportamiento
de estas tasas en los a—os anteriores al periodo de interZs. En el grtbco 6 se
muestra un promedio m—vil de 12 meses de las tasas de interZs a 10 a—os de
los bonos soberanos emitidos por la Uni—n Europea y el Estado de Chipre. Po-
demos observar una fuerte divergencia de tasas a partir del celtimo trimestre
de 2011, cuando Chipre perdi— el grado de inversi—n en sus bonos. Se decidi—
utilizar el promedio de 12 meses de de este bono para suavizar la volatilidad
de las tasas y contar con una muestra representativa de los precios a los que se
enfrentaron los chipriotas en el periodo en cuesti—n. En marzo 2013 la tasa de
interZs se encontraba en 7 %.

3The Economist, marzo 22, 2013.
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FIGURA 6: TASA DE INTERfS A 10A,0S : PROMEDIO DE 12 MESES( %)
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Fuente: IFS

Las tasa de interZs a corto plazo es un poco mis dif'’cil de observar ya que
no todos los agentes enfrentan las mismas tasas, y no hay mucha informaci—n
disponible acerca de la distribuci—n de las tasas de interZs entre los dep—sitos.
Sin embargo, mayor’a de las tasas a corto plazo generalmente se basan en una
tasa de referencia y se se suma una cantidad Pja de puntos base, por lo que las
variaciones en la tasa de ahorro son proporcionales a las de la tasa de referencia.
En el gribco 7 se muestra la tasa de interZs de los dep—sitos a 1 d’a, usualmente

utilizada como tasa de referencia. A bPnales de marzo la tasa ten’a un valor de
de 0.93 %.

FIGURA 7: TASA DE RENDIMIENTO DE DEPiISITOS , 1 DéA (%)
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Fuente: IFS

El modelo requiere que las tasas se refl3ejen en el rendimiento bruto de los
activos a corto y largo plazo, por lo tanto

ri =1,0093R =1,072 =1,1449
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3.4 TABLA RESUMEN

R rq [ i t

Casol 1.1449 1.0093 99% 6.75% 0.91
Caso2 1.1449 1.0093 475% 0% 0.91

4, RESULTADOS

4.1 INTERPRETACIINY EQUILIBRIO

Recordando los pagos de los individuos tipo 1ten’amos que ¥, (f;) = rq(1!
I )sif; " @TambiZn supusimos que para que los individuos invirtieran en el
banco los rendimientos deb’an ser positivos, es decir, ¥, # 1. En un principio,
antes de que se implementaran los controles de capital, s’ se cumpl’a la restric-
ci—n: Los rendimientos brutos que los agentes esperaban recibir, en caso de no
haber una corrida, eran

@ (f;)=r; =1,0093> 1

R[1! frq]
1! f
con f =0.91. Ahora, dado que los impuestos que iban a poner las autoridades
exced’an los rendimientos netos de cada tipo de inversi—n, los rendimientos
totales despuZs de aplicar los impuestos ser'an negativos. Es decir, ningcen in-
dividuo invertir'a su dinero en este banco. Sin embargo, para hacer el estudio
mis completo vamos a analizar quZ pasar'a si no existiera otra alternativa a
esta tecnolog’a productiva y todos los individuos depositaran su dotaci—n al

banco.

b (f) = =1,03721> 1

Con los datos de las secciones anteriores podemos ver quZ nos dice el mo-

delo:
1,1449 1! ,0675 1! f

+
1,0093 1! ,099 1! 1,009F
1! f
1,1343# 0,0931 + ———————

1! 1,009F
Se cumple la desigualdad estricta $f % (0, 1). Entonces, sit = 0,91, puede
existir un equilibrio sin corrida siempre que f " 0,91 El premio para los indi-
viduos de tipo 2 es tan atractivo que acen con ehaircut prebere esperar a recibir
el rendimiento alto. Es importante notar que estamos asumiendo las tasas de
interZs ex—genas, por lo que no entra en juego la aversi—n al riesgo de los agen-
tes. Ser'a interesante analizar el caso en el que las tasas fueran estocisticas,
aunque el antlisis se complicar’a.
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Se debne un equilibrio inestable como una corrida segura, y un equilibrio
estable cuando no la hay. En este caso, los equilibrios inestables se dan cuando
f > 0,91, mientras que los estables cuandof ! 0,91 La estrategia dominante
se da cuandof = 0,91, pues cenicamente los individuos tipo 1 consumen en
el primer periodo y los de tipo 2 no tienen incentivos a correr. Analizando los
pagos Pnales de los individuos tenemos que

V]_(fj) = rl(l" !|_) =0,9411

()= RE

Los agentes tipo 1 perder'an el 5.88 % de su patrimonio y los tipo 2 perder’an el

6.54 %. TambiZn podemos ver cutl es el rendimientoR m’nimo, dados ry, !y,
I, que los agentes necesitan para que se mantenga la posibilidad del equilibrio
sin corrida dado que s—Io retiran su dep—sito los individuostipo 1enT =1, es
decir, f =0,91

(1" 14)=0,9345

R 1" ,0675 1" f
1,0093 1" ,0991" 1,009F
1" ,0675 1" f
Q 7
$ R# 1'009V1" ,099 1" 1,009F

Sif = t =0,9]1, entonces
R # 1,153

Dado el esquema bscal mencionado, %R # 1,153los individuos tipo 2 re-
cibirfn un mayor pago si se esperan aT = 2. Esto es equivalente a una tasa
anual a largo plazo de 7.38 %, lo que no se aleja mucho de la realidad.

‘@2 > ‘@1 siR> 1,153
Los pagos de los individuos cuando R =1,153son
\@1 = \@2 = 0,9411

lo que nos dice que los individuos perder'an el 5.88 % de su patrimonio bajo
este esquema de impuestos.

4.2 HAIRCUT Y SEGURO DE DEPiSITO

DespuZs de darse a conocer la pol'tica anterior (haircut en dos partes) la
gente de Chipre y varios expertos alrededor del mundo la criticaron fuerte-
mente. Argumentaban que era injusto e incorrecto cobrar un impuesto as’ a
dep—sitos que ya estuvieran asegurados. El seguro de dep—sito perder’a su ra-
z—n de ser.

DespuZs de unos meses de discusi—n, la primera estrategia de dos tasas distin-
tas se rechaz— vy el gobierno de Chipre decidi— aplicar dlaircut cenicamente a
depositantes por encima de la I'nea de seguro de dep—sito y dejar a los que se
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encuentran por debajo a salvo de ser afectados por el impuesto. Ahora vamos

a analizar este caso. En julio 2013 se debPni— cuil ser'a la tasa impositiva para
los dep—sitos de mis de 100,009. Esta se bj— en 47.5 %. Analicemos cuil ser'a
el rendimiento necesario para que los individuos pacientes esperen y pueda
evitarse la corrida.

Ahora! =0% vy !y =47,5%,
R | 1 1" f
1,0093° 1" ,4751" 1,009F

sif = t = ,91entonces,

R! 212

El frea azul del gribco 8 representa todas las posibles combinaciones de
'y ¥y R que permiten que haya un equilibrio sin corrida. El frea complemen-
taria (blanca) representa las combinaciones que siempre generan una corrida
bancaria. Entonces para que los individuos pacientes tengan un incentivo a es-
perar el rendimiento a largo plazo R debe ser mayor o igual a 2.12 o0 una tasa
de interZs anual de 45.67 %. La diferencia entre la tasas de corto o largo plazo
o spreades de 44.7 %. Claramente la tasa observada de 7 % no ser’a subciente
para compensar a los agentesipo 2y habr’a una corrida bancaria.

FIGURA 8: ¢ REA DE EQUILIBRIO
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R(!L =0,rq=1,0003,f ,91)

Los pagos de los individuos bajo este segundo esquema cuando la tasa de
interZs es lo subcientemente altaR = 2,12son¥; = ¥, = 1,0093 En otras pala-
bras, con unatasa de interZs anual de 45.67 %, la mayor’a de los intereses se ira
a pagar el impuesto, mientras que el individuo tipo 2 apenas recibirf un rendi-
miento neto equivalente a la tasa de corto plazo, en este caso 0.93 % anual. Para
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ser acen mis generales podemos analizar todas las posibles combinaciones de
impuestos tanto a dep—sitos chicos como grandes, bajo los supuestos que he-
mos elegidoder; y f . El grfbco 9 muestra la regi—n de equilibrio dejando! | y
'y como variables independientes. Podemos ver que el rendimiento necesario
cuando aumentan las tasas de impuestos incrementa a tasas crecientes.

FIGURA 9: REGIIN DE EQUILIBRIO
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FIGURA 10: PAGO DE INDIVIDUOS
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El conjunto de puntos por encima y en la superbcie son los posibles equi-
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librios en el caso de no haber corrida. Los puntos por debajo representan las
situaciones en las que siempre se crea una corrida bancaria. En el grfbco 10
la linea roja representa los pagos del individuo 2, mientras que la I'nea azul
los del individuo 1. Como no hay un impuesto a los dep—sitos del individuo 1
Su pago es siempre constante. Mientras tanto la I'nea roja representa los pagos
esperados dado un rendimiento R. Se puede ver claramente el punto a partir
el cual el individuo tipo 2 tiene incentivos a no correr y que pueda haber un
equilibrio sin corrida.

4.3 ANGLISIS DE SENSIBILIDAD

En la secci—n 3.1 se eligi— la proporci—n de individudpo 1 como 0.91. Sin
embargo, este ncemero fue elegido como la proporci—n de dep—sitos con una
madurez menor a 2 a—0s y, aunque en este trabajo es el mZtodo preferido para
diferenciar a los individuos por su nivel de paciencia, en Chipre se discrimin—a
los depositarios mediante su riqueza, y no necesariamente una mayor fortuna
implica mayor paciencia. Para ver que pasar’a si la proporci—n de individuos
fuerat = 0,55 como sugieren las cifras de la revista The Economist, tambiZn
se analiz— el modelo bajo este caso y los resultados se muestran en la siguiente
tabla:

R r 'y I t Posibilidad de que
no haya corrida
Casol 1.1449 1.0093 99% 6.75% 0.91 Si
Caso2 1.1449 1.0093 475% 0% 0.91 No
Caso3 1.1449 1.0093 99% 6.75% 0.55 Si
Caso4 1.1449 1.0093 475% 0% 0.55 No

Los resultados no cambian aumentando la proporci—n de individuos de ti-
po 1. De hecho, en el caso con el impuesto de 47.5 % no se puede llegar a ningaen
equilibrio estable para ninguna t ! (0, 1), mientras que el caso con impuestos
diferenciados se cumple para todas las proporciones.

5. CONCLUSIIN

En los resultados de este trabajo se puede observar que el impuesto a los
dep—sitos aplicado cenicamente a los individuos ricos requiere una compensa-
ci—n casi inconcebible para los inversionistas. Bajo el esquema corriente seria
imposible sostener un sistema Pnanciero sin corridas bancarias, mientras que
bajo el primer esquema, gravando a los individuos asegurados a diferentes ta-
sas, s’ podra sostenerse un equilibrio sin corridas. Hay que tener en cuenta
que aunque estZn asegurados los dep—sitos y se generen juicios de valor en
cuanto a ver si el rescate de depositantes es correcto 0 no, los resultados del
modelo proponen que un impuesto progresivo moderado como el propuesto
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inicialmente lograr'a la recaudaci—n necesaria y facilitar'a a los individuos la
opci—n de no participar en una corrida. Una vez mts acabamos en el dilema
entre la ebciencia y la equidad en el mercado. La intuici—n del resultado es que
el costo de ebciencia al justibcar una posici—n lo subcientemente agresiva con
argumentos de equidad, puede resultar en el colapso del mercado a ra’z de
una corrida. Es mejor sacribcar un poco de los dep—sitos a arriesgarse a ver si
pueden sacar si dinero antes que los demis en una corrida.

Con respecto a los controles de capital ha habido controversias entre las
autoridades, los medios y economistas. Aunque las autoridades aseguraban
gue durar’an un par de semanas fue obvio que el sistema Pnanciero no podr'a
sostenerse por si solo y se generar'a una corrida bancaria si se levantaran. Al-
gunos medios se—alan que los controles podr'an durar 24 meses y causar un
costo enorme a la econom’a dada la falta de liquidez. Las autoridades de Chi-
pre no solo tienen bloqueado el mercado de transferencias al exterior, sino al
interior tambiZn. Esto quiere decir que no se pueden hacer transferencias inter-
bancarias y por lo tanto la liquidez del pa’s es casi nula. Esto compromete la
velocidad del dinero y a su vez el crecimiento de la econom’a.

La crisis de liquidez en Chipre fue la primera en la que se implement— una
medida de bail-in con un impuesto a los dep—sitos para Pnanciar un paquete
de rescate. Con el tama—o de los bancos y los sectores bnancieros alrededor
del mundo no ser’a sorprendente que se vieran mts casos como el de Chipre
en el futuro. La Gran Recesi—n, al igual que lo sucedido en Chipre tiene mu-
cho que ver con las decisiones de inversi—n de los bancos y el riesgo moral al
gue enfrentan. Probablemente los bancos en Chipre no sean muy penalizados
al haber invertido los dep—sitos de sus clientes en activos riesgosos. Hay es-
fuerzos que se esttn haciendo como regulaci—n bancaria gubernamental y los
programas de Basilea que limitan los tipos de inversi—n y la capacidad de in-
vertir de los bancos reduciendo su riesgo (y tambiZn sus ganancias). A medida
gue los pa’ses comiencen a regularizar sus sistemas bancarios dejarfn de tener
gue cuestionarse si alguna instituci—n eslemasiado grande para falladejar de
preocuparse de los rescates bancarios y el OsubsidioO al riesgo moral.
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SUPPLY AND DEMAND SHOCKS IN MEXICO'
MANUEL ALEJANDRO ESTEFAN D¢VILA

| use the Blanchard & Quah (1989) decomposition to identify the permanent and
transitory components of Mexican GDP and unemployment rates between 1985 and
2011. The main bndings of this exercise are: (1) the transitory, or so called Odemand
shocksO, explain the majority of Ructuations in unemployment, and (2) the perma-
nent, or so called Osupply shocksO, explain the majority of Ructuations in GDP. The
brst bnding corresponds closely to the conventional viewpoint that unemployment
in Mexico is structural, while the second Pnding corresponds to the idea that neg-
ative Ructuations in production are caused by severe economic crises that impact
the long-run performance of the Mexican economy. | use these results to make two
policy recommendations: (1) trade, bscal, and monetary policy must be designed
to generate Pnancial stability, and (2) changes in labor legislation must be made in
order to reduce unemployment permanently.

KEY WORDS: Blanchard & Quah, business cycle, Mexican economy.

1. INTRODUCTION

The idea that economic time series exhibit cyclical movements around a growth
trend has historically played a fundamental role in the way that economists
think about economic phenomena.

However, starting with Nelson and Plosser (1982), different authors use em-
pirical evidence from the American economy to argue that Buctuations in GDP
are not completely temporary, but instead show a certain degree of persistence,
with long-run effects on growth trends.

The existence of RBuctuations with long-run effects could have signibcant
implications for the bPeld of economic policy. For example, in the extreme case
where all economic Buctuations have long-run effects, countercyclical policies
would no longer make any sense. Moreover, economic policies created to ar-
tibcially boost the pace at which the economy grows could indeed have per-
manent effects on the economy. An intermediate possibility is that the GDP is
affected by two types of Buctuations: permanent and transitory.

Following this last hypothesis, Blanchard and Quah (1989) propose a method-
ology to identify the permanent and transitory components of production.
They debPne temporary RBuctuations as demand shocks, and permanent Buc-
tuations as supply shocks. Additionally, they provide a benchmark to analyze:
(1) the dynamic effects of each of these types of shocks and (2) their relative
importance .

' | am especially grateful to professors Carlos Capistrtn Carmona, Santiago Garc'a-Verdee, Car-
los Alfonso Cebreros, and Felipe Meza for their support in the elaboration of this article, which is
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for their support in my PhD studies.
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The objective of this paper is to use the above methodology to identify the
supply shocks and demand shocks that affected the Mexican economy during
the period between 1985 and 2011, as well as to measure the dynamic effects
and relative importance of both types of shocks.

The rest of this paper is organized as follows: in the second section, | pro-
vide review of the literature about the so called economic cycles and the mea-
surement of persistence in economic Buctuations, including an explanation of
the identibcation methodology used by Blanchard and Quabh; in the third sec-
tion, | describe the economic data used in this paper to identify the supply
shocks and demand shocks in the Mexican economy between 1985 and 2011;
in the fourth section, | show the results of applying the Blanchard and Quah
methodology to Mexican data; and Pnally, in the bfth section, conclusions from
this exercise are provided.

2. LITERATURE REVIEW

2.1 THE STUDY OF BUSINESS CYCLES IN DEVELOPED COUNTRIES

The Theory of Real Business Cycles debnes movements in economic time se-
ries as cyclical movements around growth trends. For instance, in his inBuen-
tial paper, OUnderstanding Business CyclesO (1977), the Nobel Laureate Robert
Lucas asks: "Why is it that, in capitalist economies, aggregate variables un-
dergo repeated Ructuations about trend, all of essentially the same character?0

The study of Real Business Cycles has since evolved over the years. Burns
and Mitchell (1946) provided a method to date economic cycles through the
identibcation of turning points in a set of economic variables. Since then, the
National Bureau of Economic Research (NBER) has regularly published the
peaks and troughs of the economic cycles in the United States, albeit using a
more advanced methodology than that proposed originally by these two au-
thors.

However, the efforts to measure Real Business Cycles continued to develop.
At the beginning of the eighties, the identibcation methodology to measure
business cycles consisted of modeling economic Ructuations as having no long-
run effect, and economic growth as a deterministic trend. For example, Blan-
chard (1982) proposed an AR(2) model for the residuals that resulted from re-
gressing the real GNP on time. The value of the coefbcients found by Blanchard
implies that only 8 percent of the effect of a shock remains after 20 quarters.

Although this methodology came to be widely accepted, Nelson and Plosser
(1982) questioned the traditional identibcation assumptions, arguing that the
logarithm of the GNP in the United States could be modeled as an | (1) process
that did not RBuctuate around a deterministic trend. Through Dickey-Fuller
tests, they contrasted the null hypothesis that production behaved as a (DS)
process, against the alternative hypothesis that it behaved as a (TS) process,

1The general form of a (TS) process is:

ye =+ "t + owy,
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and they were not able to reject the null. Further, using the autocorrelation
function of the prst differences of the real GNP, they proposed a model in which
they separated the GNP into a cyclical component and a persistent component,
and concluded that the variation in production was caused, to a greater extent,
by changes in the persistent component.

Not only is the existence of a permanent component in the GNP opposed
to the Theory of Real Business Cycles, but it also has signibcant implications
for the Peld of political economy. For example, in the extreme case where ev-
ery economic Buctuation has a long-run effect, countercyclical policies would
no longer make any sense. Moreover, economic policies created to artibcially
boost the pace at which the economy grows could indeed have permanent ef-
fects on the economy.

This is why the paper by Nelson and Plosser was controversial. Authors
such as Campbell, Mankiw, Watson, Clark, Harvey, Diebold, Rudebusch, and
Cochrane used several different estimation methodologies as well as different
persistence measures to either support or refute the idea that the real GNP
could be characterized by an | (1) process that did not Buctuate around a de-
terministic trend.

Campbell and Mankiw (1987a) obtained results similar to Nelson and Plosser
by analyzing the impulse-response function of the real GNP of the United
States. Their methodology consisted of assuming that growth in GNP was a
stationary process, and that the level of the GNP could be characterized as an
ARIMA process. Under this assumption, they proposed 16 different ARIMA
models for the level of the GNP: the simplest model consisted of assuming
that production growth behaved like white noise, while the most sophisticated
model was an ARIMA (3,1, 3). Based on their estimates for the 16 different
models, Campbell and Mankiw concluded that the impact of a unit shock over
the level of the GNP was close to 1; consequently, they interpreted this result as
evidence for the hypothesis that the GNP behaved as a (DS) process, in support
of Nelson and Plosser.

Watson (1986), however, rejected Nelson and PlosserOs position, by propos-
ing a model of unobservable components for production in the United States.
The impulse-response function from his model implied that the effect of a
unit shock over the level of the GNP is close to 0.6. This conclusion contrasts
sharply with the Pndings of Campbell and Mankiw.

Following the same line of reasoning, Clark (1987) proposed a rePnement
of WatsonOs model of unobservable components. The difference between the
models is that Clark allows for stochastic changes in the growth rate of the
trend component of the GNP. ClarkOs main bPndings are: (1) few distinctions can
be made between the model that allows for stochastic changes in the growth
trend and WatsonOs model since both have a similar bt; and (2) the major part

where w is a stationary and invertible ARMA process.
On the other hand, the general form of a (DS) process is:

@ Dy =1 +w,
where L is the lag operator and v; is a stationary and invertible ARMA process.
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of Buctuations in production are explainable by the cyclical component of his
model. Again, this contrasts sharply with the results of Nelson and Plosser.

Later, in 1989, Clark published another paper in which he found similar
results for Canada, United Kingdom, France, Germany, and Japan.

On the other hand, Harvey (1985) posed a model that competed against
Watson and Clark. His model incorporated the cyclical component inside the
trend component of the GNP. Harvey found that his model had better bt than
the model proposed by Clark. Based on this fact, he concluded that the trend
of the GNP was itself cyclical. This conclusion is closer to Nelson and PlosserOs
hypothesis, in the sense that it implies that GNP can be modeled as a process
that does not RBuctuate around a deterministic linear trend.

On the other hand, given the fact that any stationary time series can be
represented as the sum of a random walk and a stationary process?, Cochrane
(1988) proposed to measure the importance of the random walk of the GNP
through the sample variance of the k differences of the GNP series. He proved
that the variance of the k differences of the real GNP and the variance of the in-
novations of the random walk component, denoted by ! Z,, hold the following
relationship:

o1
k|!|,,m EVar (Yt ! yiek)=! é z:

Therefore, if the real GNP of the United States could indeed be represented
as a random walk, the variance of the kth differences of the series over the
variance of the brst differences of the series,var (y: ! Vi#1), would be equal to
1. If the same indicator were equal to 0, the GNP of the United States would
effectively be a stationary process around a deterministic trend. Of course, an
inbnity of intermediate cases exists. Another possibility is that this indicator
achieves a value greater than 1, meaning that the GNP is more persistent than
a random walk. Cochrane found that the above-mentioned quotient of sample
variances was approximately 0.18, and he interpreted this result as evidence
that, in the best of cases, the GNP in the United States contained a little random
walk component.

All of these models use only information contained in the real GNP series
of the United States. Although some authors differ on their views about the
relative importance of the random walk component of the series, they all agree
that production Buctuations show a certain degree of persistence.

In order to improve the precision in measuring persistence in the GNP, a
more recent approach has been adopted, exploiting information from other
economic variables. One of the brst efforts to adopt this approach was the
paper by Campbell and Mankiw OPermanent and Transitory Components in
Macroeconomic FluctuationsO (1987b), where the authors used the unemploy-
ment rate to separate the cyclical component of the GNP from its trend com-
ponent. Campbell and Mankiw make the following identibcation assumption:
the cyclical component of the GNP is the part of the time series that is corre-

2This was brst proven by Beveridge and Nelson (1981).
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lated with the unemployment rate. Using this identibcation assumption, they
regress the log of the real GNP on eight leads and lags of the unemployment
rate. They take the adjusted values from the regression to be the cyclical com-
ponent of the GNP, while the residual of the regression is held as a measure-
ment of change in the trend component of the real GNP.

More generally, in 1980, Christopher Sims introduced Vector Auto Regres-
sions (VARS) as a tool for macroeconometric analysis. VARS constitute a more
systematic way of analyzing the dynamics of macroeconomic variables. To be
specibc, a VAR is a linear econometric model of n equations and n variables,
where each variable is explained by: its own lagged values, the present and
past values of the remaining n! 1 variables, and an error term.

Evans (1989) introduced the use of VARs into the study of economic cycles.
He proposed a recursive V AR (3) model for two variables: growth of real GNP
and unemployment rate in the United States 3. The identibcation conditions
used by Evans are:

1. Shocks in labor supply and productivity have no contemporary effect
over production.

2. Shocks in production have a contemporary effect over both production
and unemployment, and they explain the negative correlation that is em-
pirically observed between the time series of these two variables.

To estimate the model, Evans found the univariate representation that was Oim-
pliedO by the recursive VAR, and concluded that the previous work by Watson
was close to his result: A (1) = 0.547.

The next attempt to measure the cyclical and trend component of GDP was
made by Blanchard and Quah (1989). Like Evans (1989), Blanchard and Quah
proposed a VAR model for GNP growth and the unemployment rate. How-
ever, they assumed a different identibcation condition. In a sense, their iden-
tibcation assumption brings together the prior Pndings mentioned in this sec-
tion, since each and every author before them found that production is affected
by shocks that show a certain degree of persistency. Instead of questioning the
existence of this persistency, Blanchard and Quah begin with the assumption
that production is indeed affected by persistent shocks that have a long-run
effect, called supply shocks, and by shocks that have only a temporary effect,
called demand shocks. As additional assumptions, Blanchard and Quah as-
sume that the following conditions hold: both types of shocks have a unit vari-
ance; supply shocks are not correlated with demand shocks; and error terms
from the reduced VAR form are linear combinations of supply shocks and de-
mand shocks.

Of course, serious difbculties arise when interpreting supply shocks as per-
manent and demand shocks as temporary. Blanchard and Quah argue that, if

3Both series are stationary. This condition is essential to apply WoldOs Theorem.
4The detailed explanation of how this OimpliedO representation is generated will not be dis-
cussed here. Instead, the reader is invited to read the article by Evans (1989).
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the long-run effects of demand shocks are small compared to those of supply-
shocks, the correct identibcation scheme for both types of shocks converges to
their proposed identiPcation scheme °.

Moreover, it is possible that different types of supply shocks and demand
shocks exist, each with different long-run effects, instead of only one type of
supply shocks and demand shocks. Blanchard and Quah argue that, if only
one type of supply shocks exist, and all demand shocks have temporary effects,
the decomposition they use is correct®.

2.2 THE STUDY OF THE BUSINESS CYCLE INMEXICO

In developing countries, business cycles are characterized by strongly coun-
tercyclical current accounts and sudden stops of capital inBows, as well as by
the fact that consumption volatility is higher than income volatility. These dis-
tinguishing features have been documented for a large number of develop-
ing countries by Neumeyer and Perri (2005) and Aguiar and Gopinath (2007).
Cuadra (2008) conbrms the existence of these empirical regularities for the
Mexican economy from 1980 and 1998, and to a lesser extent from 1999 to 2006.

Since the abovementioned features contrast with the regularities observed
in developed small open economies, several authors have provided useful
modipbcations of the Real Business Cycle model under which the dynamics of
the business cycle observed in both types of countries can be explained con-
sistently. In their seminal contribution, Aguiar and Gopinath (2007) argue that
developing economies face substantial volatility in trend growth because of fre-
quent policy regime switches, and propose a dynamic stochastic equilibrium
model in which the economy is affected by Ogrowth shocksO that permanently
inRuence the stochastic trend of productivity and Otransitory shocksO that in-
Buence the productivity level temporarily. The authors verify that the model
delivers impulse-response functions that emulate the business cycle dynamics
observed both in developed and developing economies for different parameter
values. Finally, the authors estimate the parameters of the model using Mexi-
can and Canadian data from 1980 to 2003 via GMM, and bnd that the Mexican
economy is exposed to a higher variability in the stochastic trend of productiv-
ity, as predicted by their model.

Garcia-Cicco, Pancrazi, and Uribe (2009) argue that a particular weakness
of the academic article by Aguiar and Gopinath (2007) is the use of a short sam-
ple to estimate the parameters of the proposed theoretical model. Using Argen-
tinian and Mexican data over a longer period, between 1900 and 2005, Garcia-
Cicco and his coauthors re-estimate the model parameters and bnd that it fails
to match the crucial regularities of the business cycle in emerging economies.
As an alternative formulation, they propose a modibcation of the Real Business
Cycle model in which the economy is affected by country-premium shocks,
preference shocks, and government spending shocks.

5The proof for this sentence appears in the appendix of the paper by Blanchard and Quah.
Nevertheless, it will not be exposed here, and the reader is referred to the original source.
61dem.
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In the same line of research, Boz, Daude, and Durdu (2011) propose a model
in which agents cannot perfectly distinguish between permanent and transi-
tory shocks but learn about the parameters that characterize them using the
Kalman blter. After calibrating this model for the Mexican economy, the au-
thors bPnd that the model explains the regularities of the business cycle ob-
served in Mexico, even after varying the parameters of the model.

In a forthcoming paper, Fernandez and Meza (2013) propose another ver-
sion of the model with permanent and transitory shocks, in which formal and
informal labor markets are incorporated.

Alternative modibcations of the Real Business Cycle model that do not
include trend and transitory shocks have been formulated by Angelopoulos,
Economides, and Vassilatos (2011) and Mendoza (2010). Angelopoulos, Econo-
mides, and Vassilatos (2008) incorporate the possibility of having weak prop-
erty rights into the model by allowing Prms to appropriate only a random frac-
tion of output. Mendoza (2010) adds a collateral constraint to the model, which
limits access to both intertemporal debt and working capital when it binds, and
calibrates the model for Mexico.

As explained in the paragraphs above, academic literature currently cen-
ters on the theoretical foundations that help explain the empirical regularities
of the business cycle in Mexico, and more generally in all developing countries.
In contrast, the number of econometric studies that try to discern whether the
shocks that hit the Mexican economy are persistent or not is scarce. Noriega
and Rodriguez-Perez (2011) and Islas and Cortez (2013) are examples of econo-
metric studies that address this issue.

Noriega and Rodriguez-Perez (2011) bnd that the evolution of real per capita
output in Mexico can be described by a trend-stationary model, after allow-
ing for 4 structural shifts. The date of each shift coincides closely with major
changes to domestic institutional arrangements, wars, and Pnancial and eco-
nomic crises.

Islas and Cortez (2013) use the methodology detailed in Campbell (1989) to
decompose output and unemployment into permanent and transitory compo-
nents, and bnd that most of the movements of real GDP and the unemploy-
ment rate appear to stem from permanent shocks.

The present study contributes to the existing literature on business cycles
in Mexico by estimating an econometric model that identibes the permanent
and transitory components of output and the unemployment rate under a set
of widely accepted assumptions, which were provided by Blanchard and Quah
(1989) and have been detailed above. The identibcation of the permanent and
transitory components of output and unemployment through these assump-
tions is of utmost importance for the study of business cycles in Mexico: if the
relative importance of the permanent or supply shocks is high, prior Pndings
by Aguiar and Gopinath (2007) would be validated, and therefore appropriate
policy recommendations could be formulated.
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3. [ESTIMATION WITH MEXICAN DATA

The principal objective of this research paper is to identify the supply shocks
and demand shocks in Mexico using Blanchard and QuahOs methodology’. For
this purpose, a V AR (4) was estimated for GNP growth and the unemploy-
ment rate. Data used has a quarterly frequency, and corresponds to the period
between the brst quarter of 1985 and the last quarter of 2011.

GNP data comes from the Economic Information Databank (BIE) of the Na-
tional Institute of Statistics and Geography (Inegi): for the period between 1993
and 2011, data corresponds to the detrended quarterly GNP series indexed
at 2003 prices, while the real GNP between 1985 and 1992 was obtained by
expanding the same series using the growth rates implied by the detrended
quarterly GNP series indexed at 1993 prices. Real GNP growth was obtained
by taking the differences of the log of the resulting GNP series.

The unemployment rate for the period between 1985 and the brst quarter
of year 2000 was obtained using the monthly OopenO unemployment rate for
urban areas, published at the Banco de MexicoOs Labor Statistics Databank.
For the period between the second quarter of year 2000 and the last quarter of
2011, the unemployment rate was obtained using the OunibedO monthly rate
published at InegiOs BIE. Since the resulting series had not been corrected for
seasonal trends, it was transformed using the X ! 12! ARIMA method. Lastly,
corrected monthly values of the series were averaged to obtain quarterly data.

Finally, each of the resulting time series was regressed on a time trend t and
an intercept ! . The residuals from this regression are stationary, and they were
used as inputs to estimate the V AR (4).

4. RESULTS FORMEXICO

When expressing results from estimating the VAR model for the Mexican econ-
omy under Blanchard and QuahOs assumptions, | will provide the impulse-
response functions, which trace out the response of the current and future val-
ues of output and unemployment to a unitary supply shock or to a unitary
demand shock. The purpose of the impulse-response functions is to capture
the dynamic effects of supply and demand shocks in the economy.

On the other hand, | will report: (1) the variance decompositions of predic-
tion errors, which are debPned as the percentage of the variance of the predic-
tion errors that is due to each type of shock; and (2) the historic decompositions
of output and unemployment, which are obtained by graphing the values that
output and unemployment would have taken in the absence of each type of
shocks. The purpose of both the variance decompositions and the historic de-
compositions is to measure the relative contribution of each type of shocks in
the economyOs business cycle.

"The reader is referred to the original source for details regarding the methodology.
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4.1 DYNAMIC EFFECTS OF SUPPLY SHOCKS AND DEMAND SHOCKS

The impulse-response functions associated with the supply shocks and de-
mand shocks in the Mexican economy are shown in Figure 1. The procedure
used to elaborate the red dotted lines that appear around the punctual estimate
is similar to the one Blanchard and Quah used in their original paper, and can
be consulted in the original source or in Section 2 of the paper by Efron (1979).
Basically, these bands are separated from the punctual estimate by a bootstrap
approximation of the standard deviation of the impulse-response functions.

Regarding the response of the real GNP and the unemployment rate to de-
mand shocks, | found that the effect of these shocks reaches its peak after 3
quarters, and then declines until disappearing completely after 24 quarters for
both variables. The response of the real GNP to this type of shock is a rel3ex
of the response of the unemployment rate. Both responses are hump-shaped.
These results are consistent with the conventional viewpoint of demand shocks
as movements in aggregate demand that produce a temporary increase in ag-
gregate demand and a decrease in unemployment that lasts until prices and
salaries adjust to take the economy back to equilibrium.

The supply shocks, which by construction have a long-run effect on pro-
duction, increase the real GNP and reach a maximum effect after 3 quarters,
stabilizing dePnitely after 24 quarters. A supply shock of one percentage point
has a long-run effect of 1.46 percentage points on the real GNP. On the other
hand, supply shocks have a negative effect on the unemployment rate, reach-
ing a maximum effect after 3 quarters, and decreasing until vanishing com-
pletely after 24 quarters. Further, the response of the unemployment rate is
hump-shaped, but it is smaller than the response of this same variable to a unit
demand shock.

The theoretical validity of these results is backed up by the fact that the
responses of the real GNP and the unemployment rate to demand shocks im-
ply an Okun coefpcient of 2.15. This coefbcient measures the relationship be-
tween changes in unemployment and production, and its textbook value is
2.5. Moreover, the implied value of the coefbcient in the present study is near
to the values that previous studies by Chavarin (2001) and Loria and Ramos
(2007) obtain for the Mexican economy: 2.4 and 2.08, respectively. On the other
hand, the responses of the real GNP and the unemployment rate to supply
shocks imply an Okun coefbcient of 7.17, far higher than the textbook value.
Nevertheless, it would be conceptually erroneous to try to obtain OkunOs co-
efbcient using the response of the real GNP and the unemployment rate to
supply shocks. Remember that in the original interpretation of Okun (1962),
the coefbcient named after him relates two gaps to each other: the gap be-
tween the observed unemployment level and the full employment level, and
the gap between the observed and potential production levels. Under Blan-
chard and QuahOs identibcation assumptions, demand shocks are those that
provoke temporary deviations in the real GNP and the unemployment rate
around their long-run levels; this is why the interpretation of the responses of
both variables to these type of shocks is a natural approximation of OkunOs
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FIGURE 1: EFFECTS OF SUPPLY SHOCKS AND DEMAND SHOCKS.

The graphs below trace out the response of the current and future values of GNP and the unemployment rate to
a one percent supply or demand shock. Each impulse-response function was obtained as the result of
estimating a V AR (4) model for the Mexican economy under Blanchard and QuahOs assumption, using data

from the Economic Information Databank (BIE) of the National Institute of Statistics and Geography (Inegi) and
the Banco de MexicoOs Labor Statistics Databank from 1985 to 2011. The red bands are separated from the

punctual estimate by a bootstrap approximation of the standard deviation of the impulse-response functions, as

in Efron (1979).
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coefbcient. However, supply shocks change the long-run level of production
itself, as well as its long-run relationship to the unemployment rate. For this
reason, trying to obtain OkunOs coefbcient through the responses of these vari-
ables to supply shocks would be equivalent to trying to relate changes in the
natural unemployment rate to changes in the long-run level of the GNP, which
differs from OkunOs original analysis.

4.2 RELATIVE CONTRIBUTION OF SUPPLY SHOCKS AND DEMAND SHOCKS

In this subsection, | present two different ways to measure the relative contri-
bution of supply shocks and demand shocks to the real GNP and the unem-
ployment rate. The Prst of these is the historic decomposition of both series,
and the second is the variance decomposition of prediction errors.

Figure 2 shows the decomposition of the real GNP into two components:
(1) the demand component, or what would have observed if all supply shocks
had been equal to zero during the period in consideration, and (2) the supply
component, or what would have been observed if all demand shocks had been
zero during the period of study. Likewise, the bgure shows the decomposition
of the Mexican unemployment rate into supply and demand components.

Two results are evident after analyzing the decompositions of real GNP and
the unemployment rate:

1. The majority of the Ructuations in the unemployment rate are due to
demand shocks. This fact coincides closely with the conventional view-
point that Buctuations in unemployment in Mexico are a consequence of
economic phenomena that donOt cause OstructuralO changes in the labor
market and have only temporary effects. This also coincides with the ex-
istence of a natural rate of unemployment that remains stable over time.

2. The supply component of the real GNP shows greater Buctuations than
the demand component. This implies that the Mexican economy has been
impacted more frequently by shocks that have permanent effects than
shocks with temporary effects, possibly because of recurrent economic
crises.

Although this last bnding contrasts sharply with the one obtained by Blan-
chard and Quah for the American economy, three characteristics of Figure 2
give more validity to the real GNP and unemployment rate decompositions:

1. The peaks and valleys of the supply and demand components coincide
closely with the peaks and valleys of the Ocoincident indicator,O which is
published periodically in InegiOs Cyclical Indicators System. This indica-
tor is obtained by applying the Hodrick and Prescott (1997) blter twice
to different time series, before aggregating them in a single indicator. If
the value of the Ocoincident indicatorO at any date is above its own value
from eight lags and leads, the date is considered a possible peak. Dates
of possible valleys are similarly determined. In Figure 2, the peaks and
valleys of InegiOs Ocoincident indicatorO are shown as vertical red lines
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FIGURE 2: HISTORIC DECOMPOSITION OF REAL GNP AND THE UNEMPLOYMENT RATE

The graphs below are obtained by plotting the values that the logarithm of GDP and the rate of unemployment
would have taken in the absence of demand or supply shocks, estimated using data from Inegi®©s Economic

Information Databank (BIE) and BanxicoOs Labor Statistics Databank from 1985 to 2011. The red lines denote the
peaks and valleys of the Ocoincident indicator,0 which is published periodically in InegiOs Cyclical Indicators
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above the horizontal axis, while the valleys are shown as vertical red lines
below the horizontal axis.

2. Second, the Ructuations of the real GNP and the unemployment rate,
associated with demand shocks are a reRex of each other. This result is
consistent with OkunOs Law and the previously discussed results.

3. Third, the 1995 OTequilaO crisis can be explained as a combination of
strong supply shocks and demand shocks, as Table 1 shows. The fact
that the major part of the decrease in production was provoked by sup-
ply shocks is consistent with the Pndings of Bergoeing, Kehoe, Kehoe
and Soto (2001), who found that the greatest part of the decrease of pro-
duction in 1995 was due to changes in Total Factor Productivity (TFP).
Moreover, the presence of negative demand shocks can be explained as
the impact of the 10 percent public spending cut, as well as with the in-
crease in the interest rates and other monetary policy adjustments that
took place during the brst two quarters of 1995, as Krueger and Tornell
(1999) describe.

TABLE 1: EFFECT OF SUPPLY SHOCKS AND DEMAND SHOCKS ON REAL GNP

The table below shows the supply and demand shocks that hit the Mexican economy for each quarter of the
year 1995, in the midst of the OTequilaO crisis. The shocks are expressed as percentage points of the real GNP
and were estimated using data from InegiOs Economic Information Databank (BIE) and BanxicoOs Labor

Statistics Databank from 1985 to 2011.

Supply Demand
Year and Quarter i )
(percentage points of GNP) (percentage points of GNP)
1995-1 -5.4 -0.8
1995-2 -1.6 -0.5
1995-3 2.7 -0.1
1995-4 -0.8 0.4

Finally, in Table 2, | present a more formal measure of the relative contribution
of supply shocks and demand shocks to the Buctuations of the real GNP and
the rate of unemployment: the variance decomposition of prediction errors.
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TABLE 2: VARIANCE DECOMPOSITION OF PREDICTION ERRORS

The table below shows the variance decompositions of prediction errors for real GNP and the unemployment
rate, which are debned as the percentage of the variance of the prediction errors that is due to each type of
shock. These variance decompositions were obtained by applying Blanchard and QuahOs methodology to

Mexican data from InegiOs Economic Information Databank (BIE) and BanxicoOs Labor Statistics Databank from
1985 to 2011.

Horizon Real GNP Unemployment Rate

(quarters) Supply Demand Supply Demand
1 96 4 3.6 96.4
2 90.5 9.5 17.3 82.7
3 89.4 10.6 24.4 75.6
4 87.5 125 24 76
8 86.0 14 245 75.5
12 85.9 141 24.7 75.3
40 85.9 141 24.8 75.2

The results of this measurement are consistent with those related to the
supply and demand decompositions of the real GNP and the unemployment
rate:

1. Three quarters of the variance of prediction errors associated with the un-
employment rate are explainable by unexpected demand shocks across
all horizons.

2. The majority of the variance of prediction errors associated with GNP
growth can be explained by unexpected supply shocks, conbrming our
previous results, which established that the supply component of the real
GNP has greater Buctuations than the demand component.

5. CONCLUSIONS

As for the dynamic effects of the supply shocks and demand shocks, after esti-
mating a V AR (4) for real GDP growth and the unemployment rate using Blan-
chard and QuahOs identibcation assumptions, | found that the demand shocks
reach their maximum effect on the real GDP and the unemployment rate af-
ter 3 quarters. The effect of this type of shock disappears completely after 24
quarters. Both the real GNP response and the unemployment rate response to
this type of shock are hump-shaped. This can be explained by the presence
of frictions in the economy that hamper the immediate adjustment of certain
economic variables when the economic environment changes.

On the other hand, | found that supply shocks reach their maximum effect
on the real GDP after 3 quarters, and that their effect stabilizes after 24 quarters.
In contrast to demand shocks, a one percent supply shock has a long-run effect
of 1.46 percentage points over real GDP.
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Just like demand shocks, supply shocks reach their maximum effect on the
unemployment rate after 3 quarters, and their effect completely vanishes after
24 quarters. Nevertheless, the effect of the supply shocks on this variable is
less than the effect of the demand shocks.

| found that demand shocks, rather than supply shocks, explain the major-
ity of the Buctuations of the unemployment rate. This coincides with the con-
ventional viewpoint that Buctuations in unemployment in Mexico are a con-
sequence of economic phenomena with transitory effects that do not represent
structural changes in the labor market (i.e., changes in the natural rate of unem-
ployment). Meanwhile, supply shocks explain the majority of the Ructuations
of the real GNP. This could be explained by the presence of recurrent economic
crises in Mexico.

The Pndings above have two implications for Mexican economic policy.
First, they imply that the best way to foster economic growth in Mexico is,
as entailed by FriedmanOs (1968) aphorism, to Oavoid major mistakes.O The
fact that the majority of the economic crises in Mexico are provoked by supply
shocks implies that they have had a permanent or long-run impact on eco-
nomic growth. Since, as noted by Mendoza (2010), these crises may have had
their origin in the existence of a borrowing constraint that limits the access of
the Mexican economy to debt and capital in the international markets, prevent-
ing the abovementioned borrowing constraint from binding through trade, bs-
cal, and monetary policy is of utmost importance. Creating precautionary sav-
ings, increasing the amount of foreign reserves, establishing a balanced-budget
pscal policy, and implementing a Roating exchange rate regime are examples of
policies designed to bring greater Pnancial stability to the country. These poli-
cies should lay the foundations for avoiding negative supply shocks, as well as
for establishing fertile ground for positive supply shocks associated with true
technologic and productivity changes that can translate into greater produc-
tion in the long run. Second, unemployment rates are hardly going to decrease
permanently unless the OstructuralO characteristics of the labor markets change
permanently. One example of these required changes would be the reduction
of contracting, search and mobility costs, as well as a reduction in the existing
segmentation of the formal and informal labor markets in Mexico, as pointed
out by Levy (2010).

Finally, it is necessary to make a pair of caveats for the results. First, the
analysis has been centered on the discussion of only one type of supply shock
and one type of demand shock. As is discussed in subsection 2.1, it is possi-
ble that different types of supply and demand shocks exist, each with different
long-run effects. If this were the case, the decomposition that | carried out in
this paper is likely to be less signibcant. Fisher (2006) presents an example of
how the existence of shocks with different long-run effects can change the re-
sults obtained through the Blanchard and Quah methodology. He proposes a
VAR for bve variables, with three types of shocks with transitory effects and
two types of shocks with permanent effects. He shows that, as predicted by
the Real Business Cycles Theory, hours worked move in the same direction as
changes in technology. This result is opposite to the result that Gal' (1999) ob-
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tained using Blanchard and QuahOs methodology. The second caveat is that it
is possible that the theoretical justibcation for Blanchard and QuahOs identib-
cation assumption is erroneous: it may be the case that supply shocks are those
with transitory effects.

Hence, future research must extend the work presented here in two differ-
ent directions: (1) propose a VAR with a greater number of variables to include
more than one type of shock with permanent effects and (2) revise the possi-
bility of the existence of a model with nominal rigidities where the demand
shocks are those with permanent effects, taking into consideration the impli-
cations that this type of model would have for the bPndings of this research

paper.
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THE IMPACT OF HOME SECTOR FISCAL POLICIES ON
LABOUR SUPPLY: THE CASE OF SWEDEN'

ELENA BADILLO GOICOECHEA

As itis the case for other Scandinavian countries throughout the last few decades,
observed hours worked per worker in Sweden are typically higher than in many
countries in Continental Europe with a similar total tax burden. This suggests that
taxes alone are not able to adequately explain different labour supply trends be-
tween countries. The main hypothesis of this paper is that a substantial propor-
tion of this discrepancies can be accounted for by home sector bscal policies. More
specibcally, it is claimed that an increase in the rate of labour-conditional transfers
of domestic good inputs incentivizes the household to spend a higher proportion of
its time working in the market. A dynamic general equilibrium (DGE) model with
a home production sector is calibrated in order to quantify the effects of a policy
change of such style in Sweden. The model is able to account for almost 80 percent
of the rise in observed hours worked at the market per worker between the periods
of 1980-90 and 1990-2000, taking into account the interaction with different simul-
taneous changes in consumption, capital and labour taxes. Results suggest that the
rate of public labour-conditional transfers acts like a subsidy for market labour, ef-
fectively reducing labour income tax rate distortions.

KEYWORDS: home sector bscal policies, Sweden

1. INTRODUCTION

Taxation is a policy tool that, at the margin, can strongly affect peopleQs in-
centives to work. This has been widely documented in the literature, both
on theoretical and empirical grounds. A major contribution on this topic was
made by Prescott (2003). Under a neoclassical framework, he bnds that tax
changes are often able to account for a substantial proportion of the observed
differences in hours worked between U.S. and Continental Europe. How-
ever, this framework is not equally successful for all countries. In particu-
lar, a common observation in some Scandinavian countries has been a higher
rate of hours worked per worker than that replicated by standard neoclassical
growth models (NGM). This is particularly surprising, given the high tax rates

in these countries in comparison to other economies with less hours worked
per worker. In addition, Scandinavian governments offer some of the worldOs
largest social safety nets, some of whose welfare programs could be consid-
ered, regarding its marginal effects on household decisions, as effective subsi-
dies to leisure. The typical example, perhaps is public provision of unemploy-
ment insurance (U1). To this regard, in this work | assess the extent to which

! This work is based on my undergraduate thesis presented at ITAM.
Research Analyst at the Economics Research Directorate at Banco de Mexico.
1A vast amount of literature gives support to the hypothesis that Ul induces substitution to-
ward leisure by distorting the relative price of leisure and consumption, generating a moral hazard
eciency cost. Atkinson and Micklewright (1990) and Krueger and Meyer (2002) provide remark-
able reviews of this literature.
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an increase in the rate of labour-conditional transfers of domestic good inputs
incentivizes the household to spend a higher proportion of its time working in

the market, effectively acting like a subsidy for market labour. It might be note-
worthy to mention that in Sweden (more generally, in Scandinavian countries
and a few others) the sum of this type of public transfers represent a signibcant
fraction of total government spending. This is usually not the case for other ad-
vanced economies, less even more so for emerging economies such as Mexico.
However, some of the main insights that this work provides are, in my opinion,
applicable to any economy whose public sector represents a sizable portion of
its GDP.

In the particular case of Sweden, looking at the data for the period between
1991 and 2000, a moderate but prolonged increase in hours worked at the mar-
ket (from now on, simply Ohours worked") per worker is observed. As afore-
mentioned, the NGM has had some success at explaining long-run variations
in hours worked per worker by changes in effective marginal tax rates for la-
bor, consumption and capital. Therefore, as an initial approach to assess the ex-
tent to which changes in taxes during a period characterized by a gradual but
structurally signibcant bscal reform are able to explain the observed variation
in hours worked, | calibrate a standard NGM to Swedish data 2. The obtained
path for hours worked per worker is shown in Figure 1. As the bgure shows,
although the model is moderately successful at matching the (lagged) rise in
hours worked between 1990 and 2000, the equilibrium path of the NGM fails
to adequately account for the observed rise in hours worked between 1990 and
2000, as shown in Figure 13 Notably, hours worked increased the most in the
aftermath of a pronounced crisis, as shown in Figure 2. In addition, between
1991 and 1995, a deep bscal reform was gradually implemented. Among other
major structural changes, it included signibcant changes in tax structure and
a strong Pscal consolidation. It included, too, a steady rise in public spending
in the form of direct transfers of inputs for domestic goods production to the
household (the most relevant examples of this type of goods being children
and elderly care services).

2Details on the calibration and results of a benchmark standard NGM for Sweden are shown
extensively in Appendix A. The datasets and the calibration methods of applicable parameters and
taxes are the same as those used in the main model proposed in this paper.

SFigures 1, 2 and 3 were calculated by the author, using OECD data.
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FIGURE 1: HOURS WORKED PER WORKER
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FIGURE 2: OUTPUT AND HOURSWORKED PERPERSON
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The rise in this type of government spending is shown in Figure 3. A major
change in this spending program is that these transfers started to be conditional
on households participation in labour markets. This modibcation was brought
about arguing that, under the previous system, leisure was heavily subsidized.
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FIGURE 3: DOMESTIC GOODS PUBLIC
TRANSFERS TOHOUSEHOLDS
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Motivated by these stylized facts, the main question that this paper tries to
address is to what extent does the observed path for hours worked per worker
in Sweden can be accounted for by a rise in labour-conditional domestic input
transfers to the households. In order to try to answer this question, | will quan-
tify the effect of this policy change on hours worked per worker. In order to
quantify the effect of the policy change, | will modify the standard determinis-
tic DGE model by introducing a home production sector. Taking into account
home labour in a general equilibrium framework allows to estimate the effects
of alternative mechanisms, besides direct taxation, by which the government
can affect households consumption-leisure decisions. This, in turn, would af-
fect the main macroeconomic variables in the model. Labour-conditional do-
mestic input transfers might be one example of such alternative mechanisms.

Therefore, | modify a standard real, dynamic general equilibrium model
for a closed economy. The brst modibcation consists on including a home
production sector, in addition to a government sector. The other important
modibcation is that government revenue can be spent in domestic goods input
transfers to the household (from now on , denoted as ! ). The main innovation
in this work is that these transfers are conditional on the hours worked by the
household in the market, which is expected to induce substantial changes in
householdsO decisions.

The parameters and policy rates in the model are calibrated to match Swe-
den data for the period 1980-2011. All data are yearly and are expressed in
real, per capita terms. The datasets used for this analysis are provided by the
Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD) Statistics.

This paperOs main experiment consists of rising the rate of conditional do-
mestic input public transfersO rate to match the same average increase that oc-
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curred in from 1980-1990 to 1990-2000. It is important to include the interac-
tion of changes in ! with changes in the three tax rates in the analysis, because
households incorporate the values of these four parameters when optimally
choosing consumption and labour supply paths. Therefore, changes in tax
rates are also estimated and included in the main experiment. Steady state val-
ues are calculated for all of the models variables (in per effective worker terms)
both before and after this rise in ! and tax rates. Then, the percentage change
from one steady state to the next is calculated. Finally, this estimated percent-
age change is contrasted against the actual changes observed in the data. This
allows to quantify the proportion of the variation in the data that the model

is able to account for. The main focus of this paper is on the change in hours
worked per person.

Results obtained show that a rise in ! increases the steady state level for
market hours and reduces steady state level for hours worked at home. When
interacting with calibrated changes in effective tax rates for capital, consump-
tion and labour income, the rise in ! signibcantly reduces the gap between the
observations and the modelOs main output variables. In particular, the model
is able to account for approximately 81 % of the observed average variation in
hours worked per effective worker. The rise in ! alone is able to account for
almost 48% of this variation. In addition, under this set of policy changes, wel-
fare in steady state slightly increases (in 0.48%). The main intuition is that,
ceteris paribus, the price of working at home to produce domestic goods, rela-
tive to working in the market, increases with ! .

This work is closely related to a large amount of literature, both on hours
worked in Scandinavia and home production sector. The work most cloesly
related to this one is Ragan (2006), who develops a a static, partial-equilibrium
household production model that explicitly accounts for public expenditures
on home goods. Her model accurately bts time use in the market and home
sectors for a broad group of O.E.C.D. countries in terms of both tax policy and
public expenditures. In a related paper, Rogerson (2007) addresses the ques-
tion of why Scandinavians tend to work more hours than Continental Euro-
peans. He successfully attributes this to differences in the type of government
spending programs in both regions. Like Ragan (2006), he uses a static model
(although in contrast to Ragan, he uses a general equilibrium frameworkl) to
explain the gap between the benchmark model and the data in terms of the dif-
ference between hours worked in Scandinavia and Contienental Europe. He
does not include a home production sector but explicitly includes marginal
subsidies to leisure as a part of government policies. In contrast to both ap-
proaches, though, this paper uses a dynamic general equilibrium framework
and includes a varied mix of policy tools whose potential effects on labour sup-
ply can be exploited by adding a home production sector. There are consider-
able advantages in the approach | take, relative to those aforementioned. First,
it introduces the element of intertemporality in the decision making process of
households. In addition, including a richer policy tool mix allows to carry out
counterfactual quantitative exercises that fully incorporate the dynamic inter-
actions between all the models variables. For example, interactions between
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changes in different policy parameters in time. This, in turn, can provide a
more accurate description of reality and, hopefully, yield a closer approxma-
tion to actual data. One crucial difference between the model used by Rogerson
(2007) and the one presented here, is the inclusion of a home production sector
in a general equilibrium framework. This highly intuitive (and empirically ob-
vious) extension allows to gain a deeper understanding, both descriptively and
guantitatively, of the incentives households face while choosing their optimal
consumption-leisure paths.

In a paper closely related to home sector bPscal policies and labour force par-
ticipation, SundstrSm and Strafford (1992) bnd that, in Sweden, the availability
of subsidized childcare as well as Rexible working hours have signibcantly fa-
cilitated market work for women of childbearing ages. In combination, home
sector bscal policies in Sweden reduce the cost of having children (explaining
the observed increase in fertility rates) and incentivize market work, requiring
women to be employed in order to collect full benebits.

Relating to home production literature, the works of Hu, Yunfang and Kazuo
(2004), Benhabib et al. (1991) and Greenwood and Hercowitz (1991) show that
the introduction of home production into the standard real business cycle the-
ory signicantly improves the performances of the calibrated models. Parente
et al. (2000) evaluate the effects of several bscal policies on macroeconomic
variables. They bnd that by including a home production sector in the neoclas-
sical growth model, international income differences can be well accounted for
under more or less similar sets of bscal policies. They explicitly relate their
results to the fact that, in the presence of household production, Pscal policy
affects the optimal allocation of market and nonmarket economic activities.

The structure of the paper is as follows. In Section 2 the model is presented,
along with the debnition of equilibrium and its solution. In Section 3 the data
and the calibration strategies for all the parameters and policy rates are de-
scribed. A benchmark model with no changes in ! is presented in Section 4.
The paperOs main experiments are also explained in Section 4. Results are ex-
posed and discussed in Section 5 and Section 6 concludes. Finally, in Section
7 a brief summary of the modelOs possible limitations and opportunities for
further research is presented.

2. THE MODEL

The model presented in this section is a real, dynamic general equilibrium
model for a closed economy with a home production sector and a public sector.
The government collects revenue by taxing consumption as well as labour and
capital income from the representative household. # The household consumes
domestic and market goods. Itinvests in terms of the market good in the econ-

“4A particularity of this model is that the government revenue can be spent on home production
input transfers to the household, in the form of market goods. The amount of the transfer received
by the household depends on the hours he works in the market. The rest of the revenue is given
back to the household via lump-sum transfers. This last assumption keeps the government from
becoming a debtor or a creditor, so that in every period the budget constraint is satisped.
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omy and optimally allocates its available time between leisure, market labour
and home labour. It uses home labour as an input for home production.

2.1 HOUSEHOLD
HOME PRODUCTION FUNCTION

The representative household is able to allocate some fraction of its available
hours into working at home to produce domestic goods. Alternatively, it can
purchase market good at market price to use it as an input for producing do-
mestic goods. Moreover, it chooses convex combinations of both inputs in or-
der to transform them into domestic goods, form which the household derives
utility. The technology that yields this transformation is represented by the
following functional form:

se=[amg+ M)+ @1 a)lf]h

The home production technology combines market goods ( m) and hours worked
at home (I7) to produce domestic goods for consumption which, in turn, are
substitutes of the market good, produced by bPrms. The standard CES func-
tional form follows Becker (1965) and is commonly used in the home produc-
tion literature. °

THE HOUSEHOLD PROBLEM
The representative household solves the following problem:

I!
max " t[#cmct + #lnsy + (1! #.! #S)In(ﬁ| )]
t=0
S.t.

1+ K)o+1+ F)me+ ke (1+ )L+ D =
1! )wl + @+ (@ 1 F)(re! ko) +
se=[amg+ ! M) +@ ! a)lf]t
l=Im+1s" @
me# 0,  G#0, IM#0  IS#0

The amount of hours that the household allocates working at the market is
denoted with the superscript m, whereas the amount of hours spent at home
producing domestic goods is denoted with the superscript s. The rest of the
householdOs available time is spent as leisure. This specibcation of the budget
constraint takes into account that depreciation of capital is tax deductible in
Sweden$

5See, for instance, McGrattan, Rogerson and Wright (1997).
6 Taxation and Investment in Sweden (Deloitte, 2013).



84 IMPACT OF HOME SECTOR FISCAL POLICIES ON LABOUR SUPPLY

In the policy quintuplet (! £,15,18,"¢,tt), " represents the portional rebate
rate at which goods like day care are transferred back to the household as a
function of hours worked in the market, for each period.

The Law of Motion of Capital has been implicitly assumed to be satisbed in
the household budget constraint. It governs the relation between investment
Bows and capital stock and it is debned as follows:

1

Kiet 1+ Q)T D (1+#) = ip + k(1! 9

where # is the steady state population growth rate, gis the steady state TFP
growth rate and $is the average depreciation rate.
2.2 HRRM
The production function of the representative brm has the standard Cobb-
Douglas specibcation:
Y, = AtL;n‘f @ !)th!

The Prm solves, for each period, the following problem:

f,m fy — f,m f
max Ul LK) = v wely bk

where, as stated before, all variables are normalized by TFP and population
levels.
s.t

Vi = Itm,f @ !)kI!

2.3 GOVERNMENT
The government satisbes the following budget constraint, for each period:

tt:(!tL)thtm! "tL{n"‘ !tc(Ct"‘mt)‘l‘ !tk(rt! $)kt

2.4 EQUILIBRIUM WITH TAXES AND GOVERNMENT EXPENDITURES

Given the sequences for TFP and Working Age Population, denoted by {A;, Nt};-g ,
the sequence for lump-sum transfers and conditional DITH rates sequence, de-
noted by {T;,! & 1!, 1%, "t}1= » and the initial capital stock, denoted by K, an
equilibrium with taxes and government expenditures is debned, in its exten-

sive form, as:

1. A sequence of prices:{r, W }=o
2. A sequence of allocations to the household: {Ci, K¢, L, L$, M}

3. A sequence of allocations to the prm: {K{, L™ }i_,
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such that:
1. The household chooses a sequence of allocation§.C;, K41 ,L{",L§, M t}{:o
that solves the household problem.
f

2. The brm chooses a sequence of allocations{K,, , L[’m }i=o suchthat the
Prms problem is solved.

3. Market clear in every period:

(@) K{ = K,

() LM =L

(© L+ L3 =Lt

(@) Co+ M+ LM+ Ky ! (1! MK =Y, =K/ LMD

4. The government satisbes its budget constraint in every period:
Te= #HwdM 1L LP + #(Co+ M)+ #(re ! MKy

2.5 SOLUTION

In the presence of distortionary taxes, the social plannerOs problem is not equiv-
alent to the competitive equilibrium. Therefore, the household and the brm
problems are solved separately, so that together with the government budget
constraint and feasibility equations, the model is solved as an 8x8 system.The
model is solved in its intensive form, as mentioned previously.

THE HOUSEHOLD PROBLEM

The brst step in order to obtain a solution for the model is to take the brst order
conditions (FOC) for the household problem in its intensive form, rearranged
from the original problem specibed in section 2.1:

! .
max $'[%INC, + %[In(a(my + (M) +@ ! @)l J" +(1! %! %)InA! )]
t=0

S.t.
L+ #)(c+ Mo+ ke (1+ &1+ Q) = (1! AWl +(T+(L ! H)(re! ko) + b

m"0 "0 Im""o0 I$" 0

Having taken the FOC with respect to: {c;, m¢, ki+1, 1", 1$}, the following
set of nonlinear equations results:

G _ (L+#) [+ #5)(0! ")
$a (1+#y,)  (Q+n(l+g

2.1)
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a(l+!F) _

= 2.2
@a+1h (2:2)
"CHL ML)
(AP I9)[a(me + #)@ I T (ath (me+ #)! ! 1)1 (L1 "o )
ng ns my!t 1
- = a(mt * #tlt ) |21 (23)
G a(me+ #IP) @R Q]
ns | m! 2 sl 1 1' "C! "s
[a(me+ #)' + @ QT A AR = e 24
S S |
THE FIRM PROBLEM
Taking the FOC for: {kf, ItF’m }, the following equations are obtained:
we =(1 ! $)IMF ¢ IRE (2.5)
re :$|tm,F (1! )ktF(' 1) (26)

CLEARING CONDITIONS

In equilibrium, by debnition, the labour and capital markets clearing condi-
tions, ki = k, and Il = IM are always satisped. Hence, there is only one
feasibility equation left:

G+ me+ #T +(1+ DA+ gker ! (1! ke =y

e ) 2.7)

It should be noticed that the total government spending on conditional
transfers of inputs for production of domestic goods (measured by #) appears
at the left hand side of the feasibility equation. This is necessary for consistency
because, through this type of expenditures, the government uses up some of
the available labour force in the economy. In short, one unit of effective labour
cannot be used both in the production of market anddomestic goods. This, in
turn, introduces a trade-off in the economy that prevents # to be set arbitrarily
high, in equilibrium.

THE GOVERNMENT BUDGET CONSTRAINT

In equilibrium, the government always satisbes its budget constraint, i.e. achieves
pscal balance in every period, as stated in the following condition:

te = Hwel 1 #ID + 1o+ m) + (! ke (2.8)
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The basic NGMs economic intuition regarding the negative incidence of
tax rates on market labour is preserved in this model. In addition, it can be
noted that ! appears in all the intratemporal efbciency conditions from the
households problem. Therefore, changes in this parameter affect the marginal
rate of substitution between consumption and leisure through the modibcation
of the opportunity costs of working at the market and at home. Increasing !
makes home labour more expensive relative to market work, caeteris paribus.
The intuition is the following: if, for a given degree of substitutability between
home labour and market good (as inputs in the home production function),
the cost of using available hours as an input increases relative to the price of
the market good, the household faces greater incentives to work at the market.
This occurs, for example, if ! rate rises. It should be noted that increases in!
are always balanced by reductions in the lump-sum transfer to the household.

3. DATA AND CALIBRATION STRATEGY

3.1 DATA

All the datasets used for this analysis are provided by the Organisation for
Economic Co-operation and Development (OECD) Statistics, available at the
National Accounts section in the OECD Statistics website and, in most of the
cases, originally collected by Statistics Sweden (SCB).

The series used in the calibration of the modelOs parameters and policy rates
are all yearly and expressed in real, per capita terms, constructed using the
GDP deRactor and the Working Age Population, respectively, for each year
considered in the analysis, broadly ranging from 1980 to 2011 depending on
the specibc calibration strategy of the parameter in question (as for some of
them, only subsets of this period ought to be considered).

As it is a standard usage in the related literature, the mapping from the
main data series to the model is as follows:

¥ Gross Fixed Capital Formation is debPned as Investment

¥ Total Private Consumption is debPned as Consumption

¥ Production is debned as the sum of Consumption and Investment. This is
a consequence of the assumption of lump-sum transfers to constitute the
amount of government spending thatis notspent on conditional transfers
to the household.

¥ Average Hours Worked is debPned as Labour.

¥ Total Working Age Population is debned as Population.

¥ Total Consumption of Fixed Capital is debned as Total Depreciation.
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3.2 CALIBRATION STRATEGY. PARAMETERS

Some of the parameters of the model are calibrated using OECD data for Swe-
den and following the methodology of Conesa, Kehoe and Ruhl (2007). The
values for four of the parameters in the households utility function are taken
from Ragan (2006), given the lack of available data. The values and methodol-
ogy used to calibrate each parameter are shown in Table 1.

As it is standard in the literature, the total amount of available time for the

representative household is assumed to be 5200 hours per year.

As for each of the main parameters calculated following Conesa and Kehoe,

the methodology will be brieRy exposed, as follows:

¥ The labour share in the production function ( ! ), is directly obtained as
a period average from the expression for the marginal productivity of
labour. This expression is derived from the FOC of the bPrms optimiza-
tion problem (shown in section 1) for each period. In order to Pll in the
expression, the following data series from OECD are used: Compensa-
tion to Employees, GDP and Total Taxes and Subsidies.

¥ The intertemporal discount factor ( ") is calibrated as a period average,
derived from the Euler Equation (shown in section Il) for each period.
The following data are used: Total Consumption, GDP, interest rates, con-
sumption and capital effective tax rates and average depreciation rate.

¥ The average depreciation rate #) and the initial capital stock ( Ky) are
necessary for constructing the series of capital stock. These are obtained
simultaneously as the solution to a 2x2 equation system.’” In order to
derive both equations, the Law of Motion of Capital and OECD series
for Consumption of Fixed Capital (total depreciation) for each period are
used.

¥ The steady-state consistent population growth rate, $, was calibrated as
the average of the yearly Working Age Population growth rate from 1980
to 2011. Similarly, the steady-state consistent TFP growth rate,g, was cali-
brated as the average of the yearly Solow Residual growth rate from 1980
to 2011. The Solow Residual is directly derived from the Cobb-Douglass
production function.

“Further explanation of the methodology used to calibrate ! and K ¢ is provided in Appendix
B.
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TABLE 1: PARAMETER VALUES
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Regarding the four parameters previously mentioned, the data required to
properly calibrate them was not available. However it is considered to be an
appropriate strategy to assume the same values used by Ragan (2006). This
was determined on the basis that they were also calibrated for the Swedish
economy as averages for the 1993-1996 period and that (as commonly assumed
for preference parameters in the utility function) their values are not supposed
to change much over time. However, it must be recognized that because the
efbciency equations in this model are quite different from the static, partial-
equilibrium version proposed by Ragan, these values might not be the best
possible estimates.

One of these four parameters, ! , measures the elasticity of substitution be-
tween home and market goods. Then, of course, its value has primary signib-
cance in the model. Therefore, it is important to provide some further detail on
two issues: (i) why the choice of its value (0.9), taken from Ragan, makes sense
from an economic point of view and (ii) to explore how sensitive are the main
results to changes in this parameter.

Regarding the former, several results in the related literature point to a con-
siderably high elasticity of substitution between home and market goods. For
instance, in the most conservative example found, McGrattan, Rogerson and
Wright (1997) obtain a statistically signibcant estimate of 0.43. The rest of the
estimations found in the related literature were higher than 0.43. For example,
Benhabib et al. (1991) set an elasticity of 0.80 as their preferred value. They
econometrically estimate a value of 0.60, but concerned by some sampling bias
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issues, they average it with Eichenbaum and Hansens (1990) estimate of almost
1 (perfect substitutes case). Interestingly, Campbell and Ludvigson (2001) pnd
a close relationship between the intertemporal market consumption elasticity
of substitution (conventionally accepted to be around 0.95) and the elasticity of
substitution between home and market goods.

Finally, in the work most closely related to this paper, Ragan (2006) sets the
value for the elasticity of substitution between home and market goods at 0.90,
arguing that while the standard value obtained in the literature is arpound
0.60, these estimates usually take into account all types of domestic goods con-
sumption. Under RaganOs bscal policy framework (hence, used in this paper,
too) the main types of public domestic goods considered for the Swedish case
are quite specibc, as the bulk of household social expenditures take the form
of child care, family services and elderly care provision. On a purely intuitive
basis, Ragan claims that the willingness of agents to substitute between these
type of domestic goods and their market counterparts should be considerably
higher than for the broad domestic goods case. Hence, she chooses a value
closer to the highest estimates obtained in the literature. In addition, Ragan
reports to have carried out several robustness checks for this parameter. She
found no major modibcations for her main results.

Overall, being closer to RaganOs preferred value than to the literatureOs av-
erage was considered an appropriate strategy, mainly because of the follow-
ing factors: (i) her analytical framework is more similar than the rest to the
one presented in this paper, so her intuitive justibcation of a higher-than-usual
elasticity also applies here. (ii) a value of 0.90 is still within the range of accept-
able values obtained in the related literature. However, there would be at least
two possible drawbacks to this choice. First, it could still be the case that the
robustness shown by RaganOs one-sector static partial equilibrium model is not
shared by the two-sector DGE model presented here. Secondly, 0.90 is closer
to the highest estimate obtained by the rest of the reviewed literature. At the
same time, for the reasons previously exposed, the literature average (0.60, as
reported by Ragan) would likely fall too short for the purposes of this work.
Therefore, a value of 0.80 for! was used for carrying out the main experiments
in this paper.

3.3 CALIBRATION STRATEGY: EFFECTIVE TAX RATES AND !

Sequences for yearly tax rates were calibrated following Conesa, Kehoe and
Ruhl (2007), who in turn, follow closely the methodology of Mendoza, Razin,
and Tesar (1994). As for the domestic input public transfers rates ("), they
were calibrated following Ragan (2006), for each year from 1980 to 2011. The
tax rates calibrated following Kehoe et al. are the following: effective marginal
tax rates for consumption, labour income and capital income. | use aggre-
gate tax collection data for Sweden from 1980 to 2011 and estimate each of

8This value corresponds to the (rounded) average between the estimates used by the authors
whose works are cited in this subsection, namely: McGrattan, Rogerson and Wright (0.43), Ben-
habib et al.(0.80), Campbell and Ludvigson (0.95) and Ragan (0.90).
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the three tax sequences by classifying the different aggregate tax collection se-
ries (originally reported at an individual, household and corporate level) into:
consumption tax, labour income tax and capital income tax, in order to consis-
tently map the data to the model proposed. All taxes are estimated as marginal
(instead of average rates) effective rates because, under this theoretical frame-
work, households and brms take decisions at the margin, in order to optimize
their utility. Additionally, in order to adjust the income tax estimates to ob-
tain effective marginal rates, these were multiplied by a constant factor of 1.6,
following Prescott (2007).°

As for the rates of domestic input transfer to the household, they were cali-
brated for each year of the analysed period, following Ragan (2006), using data
from the OECD Social Expenditures (SOCX) database. SOCX publishes gov-
ernment expenditures on subsidies, cash transfers and direct service provision
at a detailed level. Following Ragan (2006),! rates are calculated as total public
expenditures in the form of provision of household services as a percentage
of Total Private Consumption, net of indirect taxes. Table 2 summarizes the
average values for tax and! for the periods between 1980-89 and 1990-2000.

It is noteworthy to mention that Scandinavian governments spend much
more resources in home services (family and elderly home services) than other
countries. Specibcally, Ragan bnds that, between 1993 and 1996, the average
value for ! in Norway, Sweden and Denmark was approximately 8 percent of
consumption net of indirect taxes, whereas UK, Netherlands and France spent
about 2 percent. Notably, in the U.S. this rate was almost zero percent.

Regarding !, it should be emphasized that, in this model, it is not inter-
preted as a straightforward policy choice (as it is the case, for example, of most
tax rates). Instead, it should be viewed as an indicator of the proportion of
household consumption goods that are directly provided by the government
as close substitutes for domestic goods. The calibration strategy chosen for this
policy parameter suggests such a careful interpretation. For instance, at a par-
ticular juncture, one can typically hear that Othe government has announced
a rise in VAT from x% to y%". However, one would probably never hear an
announcement such as Othe government has raised the rate of domestic good
conditional transfers from x% to y%O. It would be more accurate to state that
the government has raised its total spending on conditional household services
direct provision at a given pace. In this model, the fact that these transfers are
conditional on the householdOs participation in labour market is consistently
incorporated in the specibcation of the household production function, as well
as the government budget constraint.

The values calculated for the all of the policy rates used in this model are
shown below, in Table 2. The values presented are the average values for effec-
tive tax rates and ! , for each period. These values are assumed to be the steady
state-consistent levels, for each of the two periods of time.

9Further explanation of the methodology used to calibrate effective consumption, capital and
labour income tax rates is provided in Appendix C.
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TABLE 2: EFFECTIVE PoLICY RATES

)OI )OI

I HBY6& H#(%)*(+)%# 0121314 0114311
2 45601 45678
2 45996 45949
2 4560; 45620

<=>7(+)%#

3 45496 45041

4. BENCHMARK ECONOMY AND THE EXPERIMENTS

One of the main motivations for this paper was to construct a model that repli-
cates the observed data for Sweden more successfully than the standard NGM
does (specibcally, regarding market labour supply). Accordingly, in the main
experiments carried out in this paper, the benchmark model will be the one
calibrated to the data before the bscal reform was implemented, using average
tax and ! rates for the period 1980-1990, and solving it to Pnd the steady state
values of the models variables. When analysing the results, it will be briel3y
discussed how well does the proposed model bts the actual data in compari-
son to the standard NGM.

4.1 BeENCHMARK EcCONOMY

The intention of the experiments is to quantify the variations in steady state
values from one period (pre-reform) to the next (post-reform) after the policy
change. Therefore, the benchmark economy will be represented by the set of
steady state value percentage changes corresponding to the case wherd is
kept constant. This means that these variations will only capture the effect
of tax changes on steady state values. This allows to have some benchmark
numbers to compare with once the average change in! is introduced in the
model. In short, the comparison between the performance of the benchmark
economy and the proposed model allows to quantify the latters bt to the data.

The benchmark economy will be represented, then, by a benchmark set of
steady state values, against which the post-reform steady state values will be
compared to then assess how well this variation bts the data, in terms of per-
centage changes.

4.2 THE EXPERIMENTS

An advantage of this Ocounterfactual” approach is that it allows to decompose
effects into separate casual relations between variables. Taking advantage of
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this, three experiments are proposed, aiming to quantify: (i) the marginal ef-
fect of changes in! on market labour supply, (ii) the marginal effect of tax rate
changes on market labour supply (benchmark economy) and (iii) the bnal ef-
fect when interacting changes in ! with in tax rates changes. In this sense, the
following three experiments are carried out:

1. Arise in !, of the same magnitude as observed in Sweden from 1980-90
to 1990-00, leavingall tax rates constant.

2. Change in all tax rates, of the same magnitude than the variation ob-
served in the data for Sweden from 1980-90 to 1990-00, leaving! con-
stant.

3. Botharisein!,asin 1, and a change in all tax rates as in 2.

After quantifying the variation in the models variables of interest under
each policy change (with respect to the benchmark economy), each set of re-
sults will be contrasted with the variations observed in the data, using average
pre- and post- reform values for the variables of interest. It is worth noting
that, in order for this comparisons to be consistent, the data used will be in per
productive worker terms (f. ex: Y/AN), because the model is solved in its in-
tensive form, in order to be able to bnd its steady state values. Intuitively, the
expected results in a steady state equilibrium are the following:

1. The increase in! will induce a considerable rise in hours worked in the
market and a fall in hours worked at home. This is would happen as
consequence of a rise in the opportunity cost of using home labour as an
input for domestic goods, in terms of the prices of both market good and
market labour.

2. The simultaneous rise in effective capital tax rate and in the effective con-
sumption tax rate, along with a fall in the effective labour income tax,
will induce an ambiguous effect on market hours worked (because of the
counteracting effects of a higher price of market good consumption and
a lower price of leisure).

3. Therisein! and the change in all taxes will induce a rise in market hours
worked and a fall in hours worked at home.

It is expected that the third experiment produces the results that bt better
to the observed data. It is expected, too, that the third model is the one that
reduces the most the gap between the results of the standard NGM and the
data, specibcally in terms of market hours worked per productive worker.
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5. RESULTS

The results obtained for each of the experiments described in the last section
are summarized in Tables 3 and 4:

TABLE 3: STEADY STATE VALUES

I/ .GHI[+"&K)+L-#+M#$-.)+N59:2092P+"*+N5992022P
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? 493<6 4:3;6 4934: ;2352
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C 6>392 643<6 66344 6<345
| D 55436: 55;34> 554352 55A3A:
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TABLE 4: PERCENTAGE CHANGES
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! 31072 4012 1082 4032
9 o 7012 10<2 =032
>, o <032 .34082 .34032
? - <0=2 4082 =042
@ <012 10<2 1062 3072
A 5 1032 1032 1072

The above results are broadly in line with what was expected, particularly
for hours worked in the market and at home. It seems that the results of the
third experiment are the most successful, in terms of btting the data.

More specibcally, the model is able to explain approximately 81 percent of
the observed variation in average hours worked from period 1981-89 to pe-



ELENA BADILLO GOICOECHEA 95

riod 1990-2000. In particular, the observed change in the average! from the
prst period to the second accounts for approximately 48 percent of the change
in the actual data. Additionally, results suggest that the model does well at
simulating interactions between changes in ! and changes in tax rates, as the
third experiment shows, particularly regarding hours worked, where it can be
noticed from Table 4 that even though the net effect of the tax rate changes
(without increasing !) on hours worked is slightly positive, the combined ef-
fect of the tax changes and the rise in phi is positive and, moreover, greater
than the sum of its two aggregate components (change in phi plus change in
tax rates). This combined effect suggests the existence of complementarities
between reductions in the labour income tax rate and rises in !, in terms of the
Pnal effect on hours worked.

The model is moderately successful at explaining the observed rise in out-
put per worker. In the data, output per effective worker rises 6 % from the
brst period to the second. The baseline model with just tax changes predicts
a slight decrease in output per worker, thus, explains nothing of the variation
observed in the data. Introducing the change in ! , however, explains almost
28% of the increase in output per effective worker. The channel through which
movements in | affect output is mainly through changes in hours worked per
effective worker.

Even though not enough data was found for hours spent in domestic good
production, the model predicts a sharp decrease in this variable, a combined
effect of the rise in ! and the effective tax changes.

Even though the variation in average output and consumption per worker
in the data is signibcantly underestimated by the model (partly because the
log-log specibcation for the utility function induces large variations both above
and below the steady state value), the results above suggest that the model
is moderately successful at reducing the gap between the data and the stan-
dard NGM results. Neoclassical growth models usually do not take into ac-
count home labour nor government spending in the form of labour- condi-
tional transfers, as it is the case for! .

The Pnal effect of changes in! on the modelOs variables can be separated
into three partial effects. First, as Rogerson (2007) suggests, the negative ef-
fect of tax increases on hours worked is partially offset by increases in ! be-
cause of the high degree of substitutability between domestic goods (especially
child and elderly care) and their market-produced counterparts. Secondly, the
labour-conditional nature of the domestic good transfers lowers the price of
working in the market, relative to producing at home. Finally, there is a nega-
tive effect. As it was mentioned in Section 2, the amount of government expen-
ditures on conditional transfers of inputs for domestic goods production to the
household, keeps potentially productive labour force from being used in the
market good sector. This in turn, has a negative effect on output per worker
and consumption.

It is worth mentioning that further analysis show that the effect of increas-
ing ! on the models main output variables is not smooth nor monotonic. How-
ever, in averagea positive relation between ! and hours worked per effective
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worker can be observed.’® More specibcally, it is found that, ceteris paribus
the level of hours worked per effective worker is maximized when ! takes a
value of 18.1%. On the other hand, for large enough values of !, the effect of
increases in this parameter on the models output variables is almost negligi-
ble. After a value of about 60 %, raising this parameter heavily reduces market
hours worked. At the same time, it can be noticed in Figure 2D that the effect
of I and hours worked at home is also non-monotonic. For lower values of
I, the relation is strongly negative. However, for values higher than approx-
imately 18%, the effect becomes slightly positive. These results emerge from
the non-linear nature of the models equations, and from the presence of ! in
the feasibility equation.

In addition, under the three policy changes, the model predicts a slight wel-
fare increase of 0.48% , although this last result is somewhat sensitive to the
elasticity of substitution between home and market goods, ". In the context
of this work, welfare is calculated evaluating the household utility function
shown in subsection 2.5.1 in steady state, at the solution values for consump-
tion of market and domestic goods and hours worked at the market and at
home. Comparative statistics show that increasing ! up to 18% yields higher
levels of welfare.!! Beyond that level, welfare decresases rapidly. It is worth
noting that the value for phithat (leaving tax rates constant) maximizes welfare
is precisely the same one that maximizes hours worked at the market.

Although Pnding a brst best set of bscal policies is not the main objective
of this paper, these last observations might broadly suggest the existence of
an optimal value for !, a topic that could be interesting enough to carry out
further research.

Finally, it would be natural to expect that, at the margin, the incidence of
home-sector bscal policies among women is substantially higher than among
men. This because (for a number of exogenous reasons), typically, women
spend a larger amount of hours engaged in home production-related activi-
ties. So, to the extent that the minimum proportion of available hours allocated
to domestic labour is binding, home sector Pscal policies would be especially
effective among the female working age population. Therefore, the main re-
sults in this paper would be reinforced by data suggesting an increase in hours
worked by women in the same period studied here. As Figure 4 shows, using
part-time empolyment as an (inverse) proxy of hours worked, hours worked
by women seem to have been rising since the late 19800s. This is not the case
for the U.S. or the European Union.

10gee Figure 7 in Appendix E.
11see Figure 9 in Appendix E.



ELENA BADILLO GOICOECHEA 97

FIGURE 4: WOMEN EMPLOYED IN PART-TIME JoBS(1987=1.0)
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6. CONCLUSION

The main results in this paper are evidence in favour of the main hypothesis
previously presented, namely, that conditional domestic input public transfers
act as a subsidy to market labour supply, partially counteracting the negative
incidence that labour income tax rates have on market labour. More specib-
cally, the model is able to account for approximately 81 % of the observed vari-
ation in average hours worked per effective worker from the period 1980-1989
to the period 1990-2000. The rise in! alone is able to account for almost 48% of
this change. The remaining variation can be attributed to the sum of the effects
of the tax rate changes and interaction effects between all the policy parame-
ters, as well as changes in TFP. The model accurately replicates a moderate rise
in hours worked per effective worker during the period of interest.

There is a second (and very general) insight suggested by the results in this
paper has probably been given less attention in the literature, but might be
interesting and useful, in part because of policy considerations applicable not
only to the Swedish economy, with which this paper is concerned, but to every
other economy where the public sector represents a sizable proportion of GDP:
when analyzing the incidence of bscal policy on labour supply (even more so
on welfare), it is not only tax policy and the amountof governement spending
what matters (as it has been the main focus of analysis in most of the related
literature), but the type of government spending. Therefore, a deeper analysis
of the mechanismghrough which the government exerts its expenditures might
be relevant to understand the incentives that households face upon a broader
array of bscal policy changes.

Finally, it seems that incorporating a home production sector to the stan-
dard neoclassical growth model is economically intuitive and might be rele-
vant when analyzing the macroeconomic effects of certain government poli-
cies, especially when related to labour supply.
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Overall, the results obtained in this paper seem to go in line with some of
the main insights that have already been provided by a fair amount of empir-
ical and theoretical evidence in the literature related to home production from
a macroeconomic perspective. Some of these results were brielQy presented in
Section 1. In particular, as far as this papers main objective is concerned, this
results support the hypothesis that the inclusion of this sector in a dynamic
general equilibrium model is relevant enough to induce considerable changes
on some variable equilibrium values. Moreover, that the magnitude of these
changes is such that the models bt to the actual data can be signibcantly im-
proved. These results also seem to go in line with other bndingsin the liter-
ature, regarding the interaction between labour markets and Pscal policy in
Scandinavian countries, also mentioned in Section 1.

7. POSSIBLELIMITATIONS AND FURTHER RESEARCH

The model presented here is able to account for a considerable proportion of
the variation in the data. However, there are a number of possible limitations
that, if correctly addressed, could improve the modelOs bt to the data and/or
the robustness of its results. The Prst and probably most important limitation
is the specibcation of the household utility function. As it has been widely
documented in the literature, using log-log preferences between leisure and
consumption tends to induce a highly sensitive response from the household
to changes in relative prices. Therefore, this issue must be taken into consid-
eration in the interpretation of these results. For instance, log-log preferences
coud be overestimating the negative effect of tax changes ion output and con-
sumption per worker. A partial correction for this overshooting effect that is
common in the literature is assuming constant elasticity of substitution (CES)
preferences. This type of preferences induce a smoother response from the
household to changes in relative prices. One drawback of using CES prefer-
ences is that both the calibration strategy and the derivation of the modelOs
solution (hence, obtaining a balanced grooth path) are considerably more com-
plicated. In this work, CES preferences were discarded because of the lack of
available data for the calibration of some of the parameters needed and also
for algebraic simplicity. Another common correction for log-log overshooting

is introducing some type of friction in labour markets. This strategy, however,

is not exempt from problems, as the arbitrary choice of a particular friction
mechanism over another can considerably affect the model results. Hence, an
assessment of the robustness of the results obtained here to alternative specib-
cations of the household utility function would be desirable.

The other important limitation is using the closed-economy assumption.
This can be viewed as an oversimplifying assumption given that Sweden is
considered an extremely open economy, with a large and dynamic external
sector. Because the main questions in this paper are related to domestic labour
markets, this is not considered a severe issue for the validity of the main re-
sults. However, assuming a close economy rules out a potentially important
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channel of changes in relative prices: the real exchange rate. This also pre-
vents from dividing the economy (hence, the labour market) into tradable and
non-tradable sectors. Allowing for this distinction might be relevant for the
analysis and the modelOs bt to the data, but is not considered crucial in terms
of the paperOs main questions.

To conclude, there are several interesting topics related to but not addressed
by this paper that could be explored in further research. For instance, gen-
der heterogeneity could be incorporated in the model. This could be useful to
obtain a more accurate description of the transmission mechanisms of home
sector bscal policies. For instance, some evidence suggests that these policies
affect labour primarily through women particpation in labour markets. As it
was mentioned in Section 5, an overview of the evolution of women particpa-
tion in part-time jobs supports the main hypothesis of this paper (even if only
preliminarly). Additional empirical motivation in this regard might be that
since the late 19800s, female labour force participation in Sweden has increased
more or less steadily and it has been one of the highest in Europe. Investi-
gating the extent to which this trends stem from pbscal policies could certainly
complement the resuts obtained in this paper.

In addition, as it is mentioned in the previous section, a possibly interest-
ing topic could be exploring if there exists an optimal value for !, in terms of
welfare.
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A. STANDARD NGM FOR SWEDEN

As an initial approach to bt the path of hours worked in Sweden given the ob-
served paths of effective tax rates, | calibrated a standard NGM using the same
datasets used through this paper. This model is a real DGE for a closed econ-
omy with a a public sector that collects revenue by taxing consumption and
labour and capital income from the representative household, who consumes
and invests the only market good in the economy and optimally allocates its
available time between leisure and market labour. All goverment revenue is
given back to the household via lump-sum transfers. In this setting, the repre-
sentative household solves the following problem:

max P'cnce + (1! ")In(B! 1))]
t=0

st (L+#)(c)+ ki 1+ $)(L+ )= (1! #)wele + L+ (L ! #)(re! Bke) + t,
¢ " 0, k" 0

The representative brm solves, for each period, the following problem:

max &M,k =y ! will 1 ork!
sty = 1FAT D!

On its part, the government satisbes the following budget constraint, for
each period:

te = #-wil + #5(c) + #H(re ! Dk

The main interest was to quantify how much of the variation in the data
can be explained by the changes in tax rates after the reform, in the NGM. In
order to do this, using it as a baseline model, the NGM was calibrated to the
data beforghe bscal reform was implemented, that is, leaving the three tax rates
constant and equal to their average values for the period 1980-1990. It was then
assessed how well the baseline economy btted the observed data. As shown
in Figures 5 and 6, the performance of the benchmark economy in terms of
replicating hours worked and output per worker is not accurate. This Prst set
of results suggested that the baseline model does not do very well at btting the
data to the main variables of inteterst in this work. It should be highlighted that
the modelOs performance is inadequate not just during the crisis, but through
all the sample period. It was expected that the modelOs explanatory capability
would considerably improve after taking account the changes in pscal policy.

As shown in Figures 5 and 6, as well as in Table 5, some of the results seem
to be in line with expectations. Specibcally, the performance of the model at
replicating output per worker is much better than that of the model without
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taxes. However, it seems that the model is not very successful replicating hours
worked per worker, even though it performs somewhat better than the base-
line model. This observation set foot for searching another, perhaps richer,
theoretical framework under which householdsO incentives to supply labor at
the market were captured more accurately.
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FIGURE 5: HOURS WORKED PER WORKER (1980=1)
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TABLE 5: GROWTH DECOMPOSITION UNDER TAX CHANGES
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B. CALIBRATION OF ! AND Kg
The calibration of the depreciation rate and the initial capital level (set at year
1970) is done simultaneously, solving a 2! 2 system. All the data series used
are provided by OECD. The following conditions were used:
1. The law of motion of capital:
Kirr = T+ Ke(1" 1)

2. Average depreciation rate over the period analysed:

1 pou

31 t=1980

D: _
Y 0.1226

where D is the total consumption of bxed capital in period t and Y; is
the nominal GDP in period t.

3. Relation between capital, total depreciation and depreciation rate:

Dt = |K[
4. Debnition of a reference level for initial capital-output ratio:

980
Kigo _ 1 ¥% D¢
Yo 105, Vi

In the equation system given by conditions 1-4, there are 32 unknowns and
32 equations. However, iterating equation given by condition 1 from the prst
to the last period, until leftin terms of only ! and K and plugging it into equa-
tions given by conditions 2, 3 and 4, yields a 2x2 system where the unknowns
are! and K. Their respective calibrated values are the solutions of the system.
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C. CONSTRUCTION OF EFFECTIVE TAX RATES

Using OECD data series and following Kehoe et. al, construction of effective
marginal tax rates was carried out as follows:
C.1 ErFecTIVE CONSUMPTION TAX RATES (! ©)
Reont Revenue from general taxes on goods and services plus excise taxes

C; Consumption of household and nonprobt institutions

ltc — Rcon,t
Ct! Rcon,t
C.2 AGGREGATE MARGINAL TAX RATE ON HOUSEHOLD INCOME (! ®)

In order to correctly compute marginal tax rates for capital and labour income
from the data, we need to trasform them from average to marginal rates. For
this, the brst step is to construct an aggregate marginal tax rate on household
income. This tax rate is then used to compute capital and labour income tax
rates.

Rinct Revenue from taxes on income, probts, and capital gains of individuals
CE; Compensation of employees
SSE; EmployersO contribution to social security
M. HouseholdsO gross operating surplus and mixed income

"K ' HouseholdsO consumption of bPxed capital

1€ — uRinc,t
"t CE! SSE + M! "K[
where J is an adjustment factor used to transform average into marginal
tax rates. Itis set at 1.6, following Prescott (2007) who calibrates it for the U.S.

C.3 EFFECTIVE LABOUR INCOME TAX RATES (!')

The strategy to calibrate labour and capital income tax rates consists in divid-
ing total household income into two differente sources: capital and labour, and
use! £ to compute each marginal rate. Hence, as in Kehoe (2007), one faces the
problem of asigning Household Gross Operating Surplus and Mixed Income to
one of these cathegories, as some (unkown proportion) of this income is earned
by capital and some by labor. Here it is also assumed that capital share of this
income is equal to #, the share of capital in the aggregate production function.

Rsoct Total social security contributions
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Rpayt Taxes on payroll and workforce
T; Taxes less subsidies, as measured in the national accounts
Y: Gross domestic product

!te(CEt I SSE+(1 ! ")(M¢! #KtH )+ Rsoct + Rpay,t
(@ )Y ! T

1|
"t

C.4 EFFECTIVE CAPITAL INCOME TAX RATES (! ¥)

The strategy to compute taxes on capital is analogous to the one followed for
labour income taxes:

#K; Total consumption of bxed capital
Recorpt  Taxes on income, probts, and capital gains of corporations
Rpropt  Recurrent taxes on immovable property

Rsint Taxes on Pnancial and capital transactions

1k = !te" (Mt ! #KtH ))+ Rcorp,t + Rprop,t + Rfin,t
't (Y ! T)! #K,

D. CALIBRATIONOF " AND $

The calibration of the share of capital in the production function ( ") and the
intertemporal discount factor( $) is done, respectively, by using the expressions
for Marginal Productivity (eq. 5) of Labour and the Euler Equation (eq. 1) ,
derived in Section 2. All the data series used are provided by OECD.

D.1 CALIBRATION OF "

W;L; Compensation of Employees
Y; Nominal GDP
T: Taxes less Subsidies
HH: Household Surplus and Mixed Income

Wil

1y ——
W)= T AR,
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D.2 CALIBRATION OF !

Having calibrated ! and ", as well as the effective tax rates for capital, con-
sumption and labour, the calibration of # is carried out as follows:

C: Total Private Consumption

-

+ Marginal Productivity of Capital ( VY;/ "K )
§ Effective labour income tax rate

$¢ Effective consumption tax rate

$¢ Effective capital income tax rate

_ Ci(1+ §)
Co1(1+ 8§ D@+ (re! DA $))

#

E. APPENDIX E: COMPARATIVE STATISTICS

The following graphs illustrate the levels of hours worked in the market (Figue

7), hours worked at home (Figure 8) and total utility (Figue 9) when varying the
value of %while keeping the levels for taxes (as well as the rest of the modelOs
parameters) constant at their Pnal calibrated values. While this results do not
portrait steady state values values as taken from the actual data (which changes
period by period), they are indicative of the partial effect that changes in %
have over agentsO labor decisions and welfare. We can see that a value of 0.18
(denoted by %) yields the highest level of hours worked at the market, and
correspondingly, the lowest level of hours worked at home, wherreas a value

of 0.26 yields the highest level of welfare. 12

12t js noteworthy to mention that the nonlinear effect of changes in ! could be, to some extent,
due to some technicalities involved in the model®s numerical solution. In addition, the level of
utility portrayed in Figure 3D does not accurately capture the intertemporal Rows of utility in-
volved in the transition between one steady state to another, therefore, it does not correspond to
the welfare steady state value.
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FIGURE 7: PHI AND HOURS WORKED PERWORKER
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FIGURE 8: PHI AND HOURS WORKED AT HOME PER WORKER
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FIGURE 9: PHI AND WELFARE
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BONO DEMOGR AFICO, EDUCACI®N Y
CAPITAL HUMANO EN MRXICO

M ICHELLE INFANZ &N

En las ultimas dos decadas Mexico ha experimentado dos fenemenos usualmen-
te relacionados con mayor capital humano y productividad: un incremento en el por-
centaje de la poblacien en edad productiva y un aumento en la cobertura educativa.
Sin embargo, estos feremenos no se han visto reejados en un mayor salario real;
por el contrario, los datos muestran que este ha permanecido relativamente estable,
con un crecimiento anual promedio del 0.01 por ciento. Este trabajo de investigacien
muestra, en primer lugar, a trav @s de un ejercicio de descomposicen y estatica com-
parativa, que efectivamente hubo un impacto positivo de los cambios estructurales
de la poblacien sobre el salario real, pero dicho impacto fue mermado por una ca &da
en los retornos a la educacien de las personas mas educadas. En segundo lugar, que
esta ca®da en los retornos educativos se explica parcialmente por un efecto negativo
de la oferta relativa de trabajo calibcado que al volverse mas abundante tiene pro-
ductos marginales menores.

PALABRAS CLAVE : Bono demograbco, retornos a la educacen, capital humano.

1. INTRODUCCI®&N

Las diferencias de ingresos laborales entre personas suelen estar relaciona-
das con diferencias en educacin y edad. Por lo general, los ingresos laborales
aumentan con los aros de educacikn y crecen a tasas decrecientes con la edad
alcanzando un maximo entre los 40 y los 50 aros. Ademas, las tasas de creci-
miento por edad son mayores y disminuyen menos con el tiempo en indivi-
duos con mas aros de educacin. Vease, por ejemplo, en la bgura 1 los salarios
promedio por grupos de edad y educaci @n en Mexico para el aro 2010. Estas
relaciones y las teor@as que las pretenden explicar han sido ampliamente es-
tudiadas y desarrolladas en la literatura de capital humano y la literatura del
ciclo de vida, principalmente por autores como Gary Becker, Jacob Mincer y
Ben Porath.

De acuerdo con Jacob Mincer (1958), la rela@n entre educacien y salarios
puede explicarse a partir del principio de compensaci en entre ocupaciones. Es-
te principio originalmente propuesto por Adam Smith argumenta que si una
ocupacien requiere de mas sacribcio que otra para llevarse acabo, entonces
una persona en la primera ocupacien debe recibir una mayor compensacian
gue alguien en la segunda. Si dos ocupaciones diberen entre 8 por los atos de
educacien necesarios para ejercer dicha ocupaaén, el salario de la persona con
mas formacien debe ser subciente para cubrir los costos de estudiar n&s: un
aro extra de educacien implica un a ro en el que no se reciben recursos y una
reduccien en la extensien de los aros laborales de un individuo, lo que expli-
ca, en parte, que personas n&s educadas tengan mayores salarios. La rela@n
en forma de u invertida entre edad y salarios, se explica por las diferencias

1Fuente: Elaboracien propia con datos de INEGI (2010)
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FIGURA 1: SALARIOS PROMEDIO POR GRUPOS DE EDAD Y EDUCACI &N, M&xIco 2010
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en la formacien en el trabajo (experiencia) y el ciclo productivo de vida de un
individuo: individuos con m &s atos de trabajo tienen mas herramientas para
ejercer su ocupacikn y son por ello m &s productivos; sin embargo, con el paso
del tiempo a medida que el individuo envejece su productividad decae, prin-
cipalmente en aquellos que se dedican a actividades ®sicas, lo que explica que
las ca®das en los ingresos en periodos avanzados de la vida sean mayores para
personas con menor educacin.

Otra explicacien semejante a la de Mincer, pero con unenfasis particular en
la inversien en capital humano es dada por Gary Becker (1962) en su ar8culo
Olnvestment in Human Capital :A theoretical analysisD@ acuerdo con Becker,
la relacien de edad y educacien con los salarios se explican por la inversiean
que hacen los individuos en capital humano. Desde esta perspectiva por un
lado, personas con mayor educacien deben tener mayores retornos por haber
hecho una mayor inversi@n en su educacin; por el otro lado, las diferencias
salariales entre edades son ref3ejo de las decisiones de invergin a lo largo de
la vida, un individuo tiene incentivos a invertir en periodos tempranos de su
vida pues podr & recibir los retornos durante un per &odo prolongado de tiempo,
pero uno viejo no tiene mucho tiempo para recuperar su inversi @n por lo cual
invierte menos que el joven, as® personas n&s jgvenes tienen ingresos menores
porque tienen que pagar el costo de su inversien. Mientras que las personas
ma&s grandes, tan solo reciben los retornos de inversiones pasadas.

Finalmente, en su artdculo OThe production of human capital and the life cicle
earnings(Ben-Porath (1967), argumenta que la forma @ncava de la curva de
ingresos de los individuos a lo largo de vida se explica por las decisiones que
toman los individuos para maximizar el valor presente de su consumo inter-
temporal. De acuerdo con esta teo®a, la funcien de produccien de capital hu-
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mano depende positivamente del capital humano acumulado, por lo que una
unidad extra de capital humano aumenta tanto la capacidad de ganancias co-
mo la capacidad de adquirir capital humano. Bajo este escenario el individuo
debe elegir en cada periodo que fraccien de su capital debe invertir en adquirir
ma&s capital para maximizar su consumo a lo largo de la vida; as® las personas
ma&s jvenes con capital humano escaso deben invertir grandes cantidades de
su stock en adquirir m &s capital para el futuro a cambio de ingresos laborales
menores, esta acumulacien de capital contin ga hasta el momento en que los
costos marginales de inversign son iguales a los ingresos marginales, momen-
to en el que alcanza su maximo de ingresos, ya que todo el capital humano se
utiliza en la producci en, y a partir del cual los ingresos comienzan disminuir.

Silos ingresos de un individuo var &an dependiendo de su edad y su educa-
cien, entonces se podiBa pensar que el ingreso promedio de una sociedad varia
tambien dependiendo de la estructura por edad y educacien de su poblacien;
por lo tanto un pa &s con personas mes educadas y en una edad m&s productiva
que otro, deberda tener un ingreso por trabajador mayor que el del otro pa®s.
Lo mismo se puede decir de un mismo pa®s en diferentes etapas en el tiempo;
si por ejemplo en un aro, caeteris paribus, la proporcien de personas sin edu-
cacien pasa del 20% al 10% y la de personas con educaen pasa del 80% al
90 %, entonces el cambio en el salario del trabajador promedio debe®a cambiar
en una decima parte del diferencial salarial entre niveles educativos. La estruc-
tura de edades y educacien de los pa@ses cambian a lo largo del tiempo, y lo
mismo cabria esperar de sus perbles salariales, en espdibco, Mexico ha expe-
rimentado dos procesos que han modibcado la estructura de edad y educacien
de su poblacien en la Witimas d ecadas: la transickn demograpbca y el aumento
en la cobertura de educacien.

1.1 BONO DEMOGR AFICO

Casi todos los pa@ses del mundo han pasado o es&n pasando por una tran-
sician demograbca. La transicen demogra&bca se caracteriza por una céda no
paralela de las tasas de natalidad y mortalidad de una poblaci en, la cual trae
consigo modibcaciones en el tamao y la estructura de edades de la pobla-
cien. Particularmente en padses en desarrollo, como es el caso de kkico, este
cambio se dio tard@amente con respecto a pases desarrollados, pero con mayor
celeridad.

La transicien demograbca suele dividirse en tres etapas: una primera etapa
en la que las tasas de mortalidad comienzan a caer pero las tasas de natalidad
permanecen constantes e incluso aumentan; una segunda etapa en la que las
tasa de mortalidad contin kan cayendo y las tasas de natalidad comienzan a
caer rapidamente, y bnalmente una tercera etapa en la que las tasas convergen
dado que la natalidad permanece relativamente constante pero la mortalidad
empieza a aumentar dado el envejecimiento de la poblacien.

En la segunda etapa, cuando coinciden las c&da de la mortalidad y la na-
talidad, la tasa de crecimiento aumenta constantemente llegando a su maximo
histerico. En el cuadro 1 se pueden ver las tasa de mortalidad, natalidad y cre-
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cimiento poblacional para M exico en cada una de las etapas de la transioan, la
cual comenzeen los aros veinte y se calcula terminara alrededor del aro 205072

CUADRO 1: TASAS DE MORTALIDAD , NATALIDAD Y CRECIMIENTO POBLACI ®&NAL s

Mortalidad Natalidad Crecimiento
Defunciones c¢/1000 habitantes ~ Nacidos ¢/1000 habitantes Porcentaje

Primera etapa

1930 26.7 49.5 22.8
1940 22.8 48.1 25.3
1950 16.2 45.6 29.3
Segunda etapa

1960 115 46.1 34.6
1980 6.3 36.3 30.0
2000 4.9 245 19.6
2010 5 17.8 12.8
Tercera etapa

2020 6.4 16.7 10.2
2030 7.4 15.3 7.9
2040 8.5 14.4 5.8

Conforme las generaciones que nacen en las diferentes etapas de la tran-
sicien demograbca pasan por el ciclo de vida, la estructura de edades de la
poblacien pasa primero por un proceso de rejuvenecimiento de la poblaci en
en el que la mayor parte de la poblacien pertenece a los grupos de edades
mas jevenes (0 a 24 &os). Posteriormente, por un per&odo en el que los grupos
de edades intermedios los cuales conforman la fuerza laboral son proporcio-
nalmente mayores que el resto de las edades; y Pnalmente por un proceso de
envejecimiento que genera piramides de poblacien invertidas. Estos cambios
en la estructura de edades pueden observarse claramente en las series de tiem-
po entre 1950 y 2050 del porcentaje de personas de la pobla&n por grupos de
edad en Mexico mostrados en la bgura 2.

El momento en el que el porcentaje de grupos de edades adultas alcanza
Su maximo histerico se conoce como Bono Demogebco. El Bono Demogrbco,
por la relacien favorable que genera entre edades productivas y dependientes
se considera una ventana de oportunidad unica para el desarrollo econamico.
En Mexico esta ventana se presentaa entre el aro 2006 y el aro 2028: entre
2000y 2015 la poblacen econemicamente activa de Mexico incrementara cerca
de un 27 % y disminuir & a una tasa promedio del 9.5% en las prximas dos
decadas; en pocas palabras entre 2000 y 2020 &kico tendr& en su poblacien el
mayor numero de personas en edades productivas.

2partida-Bush (2005)
3Ibid.
4Fuente: Series hisericas de poblacien INEGI y proyecciones de poblacien CONAPO.



MICHELLE INFANZ &N 113

FIGURA 2: PORCENTAJES DE POBLACI®N POR GRUPOS DE EDAD, MEXICO 1950-2050
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1.2 BEDUCACI®N

A la par de la transici @n demogr&bca, principalmente durante la segunda
etapa, Mexico experimente un fuerte aumento en la escolaridad de su pobla-
cien: entre 1970 y 2010 el promedio de aos aprobados en la educacin formal
pasade 3.4 a 8.3 &os, mientras que el alfabetismo cayo de un 25.8% a un 7.4 %.

Los esfuerzos para aumentar el nivel educativo de la poblaci @n se enfocaron
en ampliar la cobertura educativa para las nuevas generaciones, por lo que los
mayores niveles educativos se encuentran en la poblacien joven: para el aro
2008, por ejemplo, la poblacien de entre 25 y 35 aos ten@a un promedio de
9.5 aros de educacin formal, mientras que este dato era de 5.9 aros para la
poblacien de entre 55 y 64 aos de edad. ®. Conforme estas generaciones n&s
educadas entran al mercado laboral, la poblacien ocupada tambien se vuelve
en promedio m &s educada, y (suponiendo que la educacin es generadora de
capital humano), mas productiva. En la bgura 3 se puede ver el porcentaje
de poblacien ocupada que no tiene educacien o cuyo timo nivel educativo
alcanzado fue primaria, secundaria, preparatoria 0 educaci@n superior, entre
los aros de 1989 y 2010. De acuerdo con estos datos en 2Gras Mexico pas de
tener ala mayor®a de su poblacén trabajadora con una escolaridad de primaria
0 menor a tener a la mayor&a con al menos secundaria.

A pesar de que en lasitimas d ecadas la poblacikn ocupada ha transitado
hacia una estructura en la que predomina la poblacien en edades producti-
vas y el nivel educativo ha aumentado considerablemente, estos cambios no se
han visto reRejados en un salario real promedio mayor; por el contrario, este
ha permanecido relativamente estable, con un crecimiento anual promedio del
0.01 %.

Un bajo nivel de calidad educativa, shocks productivos o cambios en los
precios relativos de los factores de produccien podr&an explicar, entre otros
factores, este feremeno. El objetivo de este trabajo es encontrar respuesta a
esta pregunta, para ello se hace un ejercicio de contabilidad y es&tica compa-

5INNE (2009)
8Fuente: Elaboracien propia con datos de la ENIGH 1989-2010.
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FIGURA 3: PORCETAJE DE POBLACIGN OCUPADA POR NIVEL EDUCATIVO ©
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rativa que permite desagregar cambios en el salario real promedio en distintos
componentes.

2. SALARIO REAL PROMEDIO EN MRXICO

El primer paso para calcular el salario real promedio es estimar el salario
promedio para cada categor@a de educaan y edad. Para ello se divide la po-
blacien en categom®as, segn el maximo nivel educativo que terminaron, de la
siguiente manera:

Sin educacien sin educacien, preescolar, o primaria incompleta.

Primaria primaria completa o secundaria incompleta.

Secundaria secundaria completa o preparatoria incompleta.

Preparatoria preparatoria completa o educacien superior incompleta.
Superior carrera profesional, normal, carreta tecnica o algan posgrado.

Con datos de la Encuesta Nacional de Ingreso y Gasto de los Hogares (ENIGH)
se estima por m®&nimos cuadrados ordinarios la siguiente ecuacien para cada
nivel educativo, para cada uno de los periodos disponibles en la muestra 8,°

Yer = lojr + ! pjre+ o€+ "y 1)
Donde

7(INEGI, 2010)

8Se cuenta con informacien para 12 aros: 1989, 1992, 1994, 1996, 1998, 2000, 2002, 2004, 2005,
2006, 2008 y 2010.

9Detalles de la construccien se pueden ver en el Anexo A.




MICHELLE INFANZ &N 115

i es el maximo nivel de escolaridad alcanzado
Y; eselingreso trimestral de la persona

e eslaedaden aos

le eselerror

t es el a0

Este procedimiento es un caso especial de los ngtodos de regresien loca-
les usados por Cleveland y Loader (1996). Comparado con otros metodos de
suavizacien (splines o kernel), este metodo es sencillo, facil de entender y no
tiene condiciones estrictas de regularidad. Adicionalmente los coebcientes en
todos los casos son signibcativos en un 99.5% y las R-cuadradas de todas la
regresiones son mayores a 0.60 indicando un excelente ajuste del modelo a los
datos. Los coebcientes obtenidos y desviaciones estndar (en parentesis) para
2010, se presentan a continuagn:

Psined 2010 = 2999,4 +350,30e! 4,397
(29,00) (1,60) (0,020)

Poimaria . 2010 = 4920,9+317,40e! 3,42¢?
(30,77) (1,89) (0,026)

Poecundaria . 2010 = 484,43 +62690e! 643>
(26,96) (1,74) (0,025)

Poreparatoria, 2000 = ! 79,30 +12475e! 13,0€?
(87,54) (516) (0,080)
Psuperior , 2000 = | 1369+17758e! 134€

(185,22) (10,32) (0,133)

Con los resultados de la regresien se estimaron los valores del ingreso para
cada nivel educativo y edad (14-64) en cada una de las muestras disponibles.
En la Pgura 4 se muestran los datos observados y estimados para el &o 2010.

Finalmente se calcul el salario real de cada una de las catego®as usando el
defRactor del PIB a precios contantes de 2003 y se estim el siguiente &ndice:

) 1 164 14
W= — Liet Wiet 2

Ui=12 e=0

Donde

o, es el salario real promedio de la econom@a ent;

Liet eselnumero de personas en edadi con educacien; e

Wie: €s el salario real promedio de una persona con edadi y educacien e
L¢ es la poblacien econgmicamente activa.
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FIGURA 4: SALARIO PROMEDIO
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En la bPgura 5 se puede ver la serie de tiempo de este inddce entre 1989 y
2010.

2.1 INDICE DE CAPITAL HUMANO PROMEDIO Y DESAGREGACI &N DE LOS SALARIOS

Para saber cw&l es el impacto que tienen las caractesticas demoggbcas de
los trabajadores que inciden sobre la acumulacien de capital humano, se pro-
pone desagregar en distintos componentes el salario real promedio.Para ello
comenzamos planteando un modelo de producci @n en el que la produccien de
la econom@a depende del capital Bsicok;, el capital humano H; y la producti-
vidad total de los factores A;.

FIGURA 5: SALARIO REAL PROMEDIO , MRXICO 1989-2010
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Yy = AtF(ke, He) (3

El capital humano total de le econom &a en un periodoH; se debne como la
suma de todos los capitales humanos individuales h;q; , puede tambien expre-
sarse como el neamero total de trabajadores L por el capital humano promedio
de la econom@ah; .

Hi = heL¢ Capital humano en t (4)
q 164 14

hy = — Liet hiet Capital humano promedio en t (5)
Uiz12 e=0

En este contexto, el salario de una persona con educaan ey edad i se
obtiene del problema de maximizaci en de la empresa representativa, lo que da
como resultado que el costo de una persona para la empresa debe ser igual a
su producci@n marginal, dado su capital humano, es decir que:

W = " !Yit# " th F (6)
i,et - H . t I "
= I thiet (7)

De la ecuacikn 7 sabemos que el capital humano de una persona puede
estimarse como su salario, por un parametro ! ; que depende de los parametros
de la funcien de produccien y de la productividad total de los factores A;. Ya
gue no contamos con datos para estimar el valor de ! {, resulta conveniente
normalizar el capital humano tomando como numerario el capital humano de
una categorda base. En este trabajo se eligia una persona de 33 ao0s de edad
y sin educacien.'®

ﬁi,e,t | hhi,e,t - Wiet ®)
33,0, W33,0,t
La ecuackn 8 nos dice que el diferencial salarial entre una persona con edad
i y educacien ey una persona de 33 aros sin educacien debe ser igual al dife-
rencial en capital humano, es decir igual al diferencial en productividad entre
ambas personas.

CRECIMIENTO, Y COMPOSICI®N DE LA POBLACI &N

La identidad debnida en la ecuacien anterior nos permite reescribir el sala-
rio real promedio descrito en la ecuaci en 2 de la siguiente manera:

105 edad base se tomo como la edad promedio de una trabajador para el primer aro del analisis
(1989), mientras que se eligi como nivel educativo OSin educaciknO para facilitar la comparacien
de los datos.
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) % o )
W, = Wag0g . it liet Riet (9)
Crecimiento '!:12 e=0# $
Composicien

Donde

o, es el salario real promedio de la econom@a ert ;
Vit es el porcentaje de la poblacien con edadi, y
liet €selporcentaje de personas en edad con educacien e.

De la ecuacikn anterior podemos identibcar dos componentes: el primer
termino de la derecha ws30¢, al que de ahora en adelante llamaremos efec-
to crecimiento, es el cambio en la catego®a base de los ingresos por lo que
podr @amos decir que es el crecimiento general de los salarios en el tiempo. El
segundo termino al que de ahora en delante llamaremos efecto composicien,
convierte unidades de trabajo con diferentes niveles educativos en unidades
de trabajo sin educacien, a esta construccin se le conoce en la literatura como
Unidades de ebciencia o Medida de Macro- Mincer. Este termino nos interesa
ya que en el se capturan los cambios en la estructura del capital humano de la
poblacien econemicamente activa.

Para aislar el efecto composicien sobre el salario real promedio, se realiza
un ejercicio de estatica comparativa en el que se calcula la serie de tiempo del
salario real promedio entre 1989 y 2010 dejando constante a sus niveles de 1989
el efecto crecimiento.

- %R o8 .
W, = Wa3,0,1989 Lit et Riet (10)
i=12 e=0

Los resultados de este ejercicio se presentan en la Figura 6.

FIGURA 6: EFECTO COMPOSICI®N, MEBXICO
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La I@nea azul continua en la g&bca representa el salario real promedio para
cada aro, mientras que la I8nea verde punteada es el salario real que hubiese
existido si salo hubiera cambiado la estructura del capital humano pero el sala-
rio de la categor®a base hubiese permanecido constante. Los resultados mues-
tran que los cambios en el salario real promedio de la econom®a, derivados de
un aumento en el capital humano promedio de la econom &a no son consisten-
temente positivos como se esperaa, por el contrario el aumento total ha sido
muy bajo.

ESTRUCTURA DE LA POBLACI &N Y SALARIOS RELATIVOS

El &ndice de capital humano B; al que hemos llamado efecto composicien
en la seccin anterior depende de dos cosas: por un lado, de los cambios en la
estructura de edad y educacien relativa de la poblaci en, es decir, el porcentaje
de personas que se ubica en cada categdia de edad y educacdn; por el otro,
de los cambio en la productividad relativa de las distintas categor &as estimado
como el diferencial salarial ﬁi,e,t . De ahora en adelante llamaremos a estos dos
componentes efecto estructura y efecto de salarios relativos.

!64 1 4
B = Vit et Biféo (11)
i=12 =0 A5
" HE 9% Salarios relativos
Estructura

Al igual que en el salario real promedio, aqu & nos interesa aislar el efecto de
cada uno de estos parmetros y as® identiPcar que esta causando el aumento
limitado de los salarios. Para ello hacemos dos ejercicios: en el primero, para
aislar el efecto estructural se calculaf; suponiendo que todos los diferenciales
salariales permanecen constantes en sus niveles de 1989; mientras que en el
segundo, para aislar el efecto de los salarios relativos, se calculaf; dejando
constante a sus valores de 1989 los pesos relativos de las categ@as de edad y
educacien e !ie.

N 164 14 N
B = it liet Bie 1989 (12)
i=12 e=0
N 164 14 N
R = I 1989 lie 1089 Hiet (13)
i=12 e=0

Los resultados de los ejercicios propuestos en las ecuaciones 12 y 13 se pre-
sentan en la bgura 7. La Bnea azul representa como hubiese cambiado el capital
humano promedio de la econom &a si &lo hubiese cambiado la estructura de la
poblacien. Los resultados muestran que efectivamente el aumento en la pobla-
cian en edades productivas y el aumento en la escolaridad tuvieron un efecto
positivo constante sobre el capital humano !y por ende sobre el salario real de

11Evaluando por separado, tanto el cambio demogr abco como el educativo tienen un impacto
positivo, el segundo es mayor.
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la econom@a; sin embargo, este impacto fue contrarrestado por una céda en los
salarios relativos representada en este caso por la®&nea azul punteada.

FIGURA 7: EFECTO ESTRUCTURA Y SALARIOS RELATIVOS, MEXICO
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RETORNOS A LA EDUCACI &N Y CICLO DE VIDA

Los diferenciales salariales entre personas, como vimos al principio de esta
investigacien, estan relacionados con diferencias en edad y educacin. Por este
motivo nos interesa conocer si la caBda en los salarios relativos tiene que ver
con un cambio en los salarios relativos entre edades, o con un cambio en los
salario relativos entre niveles educativos. Por lo general se podr&a pensar que
estositimos son quienes podr &an variar en el tiempo ya que los diferenciales
salariales entre edades se explican por el ciclo de vida y este no debe®a cam-
biar con el tiempo. Para poder distinguir estos efectos se realiza el siguiente
procedimiento.

|
Wie,t " Wiet T Wiot

A, = = 14
vt W33,0,t Wi ot  W33o0t (14)
A # # A1 (2
IR = Vit liet Rier Req (15)
i=12 e=0

Donde

Rl.. son los salarios relativos por edad.
ﬁfe’t son los salarios relativos por educacien (retornos a la educacian).

Siguiendo la estrategia usada anteriormente se &slan los efectos de los re-
tornos a la educacien y el ciclo de vida dejando constante a niveles de 1989 uno
de los dos efectos.
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164 1 4

. ! " >

R = L1089 lie 1980 Aie 1080 Biey (16)
i=12 e=0
164 |4

5 _ : a1 [2

B = litos0  lie 1989 Hier Hie 1080 (17)
i=12 =0

Los resultados de este ejercicio se presentan en la bgura 8.

FIGURA 8: RETORNOS A LA EDUCACI &N Y CICLO DE VIDA , MRXICO.
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Los resultados muestran que la principal explicaci en a la ca@da en los sala-
rios relativos es una ca@da en los retornos a la educaan, es decir una cadda en
los diferenciales salariales entre distinto niveles educativos.

AQJE EXPLICA ESTA CAfDA EN LOS RETORNOS A LA EDUCACI &N ?

Una primera aproximaci @n es considerar que est& cadda es un femeno
knico de nuestro pa®s derivado, por ejemplo, de una mala calidad en la educa-
cien, un mercado laboral inebciente o alguna otra caractergstica idiosincratica
del pa®s. En segundo lugar, que los retornos a la educa@n estan relacionados
con alguna otra variable macroeconamica, por ejemplo, las exportaciones o la
producci @n del sector servicios. Una tercera explicacien es que los retornos a
la educacien sean en parte consecuencia de la oferta relativa de mano de obra
calibcada, a® estos son mayores cuando la oferta de mano de obra calibcada
(educada) es escaza pero caen conforme esta se vuelve relativamente abundan-
te.

2.2 SALARIO REAL PROMEDIO EN CHILE

Para saber si este femmeno es particular de M exico, se hizo el mismo anali-
sis del salario real promedio en Chile para los aros de 1990 a 2011. Chile parece
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ser un buen punto de comparacien por dos motivos:

1) Aligual que en M exico, Chile inicio en la segunda mitad del siglo XX un
proceso de transicien demograbca que trajo como consecuencia un bono de-
mogr&pPco que iniciaen la decada de los noventa y se espera termine alrededor
del aro 20152

2) Gracias a la reforma educativa y a los esfuerzos gubernamentales ini-
ciados en la decada de los noventa la transicien demograbca se combirg con
un aumento de la escolaridad promedio de la poblaci @n chilena, que aumento
de 8.1 aros de educackn formal en 1990 a 9.7 aos en el aro 201012 Para este
analisis se utilizaron las Encuestas de Caracterizacen Socioecoremica Nacio-
nal (CASEN) disponible para 10 aros en el perdodo 1990-20114. Veamos los
resultados de la estatica comparativa para Chile en el per@odo 1990-2011.

CRECIMIENTO Y COMPOSICI ®N DE LA POBLACI &N

El salario real promedio de Chile entre 1990 y 2011, representado por la
linea continua de la bPgura 9 si bien presenta una tasa de crecimiento anual
promedio mayor al caso mexicano, tambien presenta un per&odo a partir del
aro 2000 en que la tasa de crecimiento es negativa, no obstante el aumento en
educacien y en el porcentaje de poblacien en edades productivas.

Si descomponemos el salario real promedio en su efecto crecimiento y com-
posician, como se propuso en la ecuacen 6 y dejamos constante a sus niveles
de 1990 el salario de la catego®a base, que este caso es una persona sin edu-
cacien con 38 aros de edad *° el resultado, representado por la |8nea punteada
en la bgura 9, muestra que la mayor parte de los cambios en el salario real
promedio son causados por los cambios en la composicien relativa del capital
humano total de la econom&a.

ESTRUCTURA DE LA POBLACI &N Y SALARIOS RELATIVOS

Si ahora descomponemos el efecto composiogn en los efectos de la estruc-
tura por edades y educacien, y el efecto de los salarios relativos realizando
los mismo ejercicios de esttica comparativa propuestos en las ecuaciones 13y
12, podemos ver nuevamente que el cambio en estructura, representado por la
I@nea celeste discontinua en la Pgura 10 tiene un efecto positivo sobre el salario
real promedio de la econom®a, el cual se ve me mermado por la caida en los
salarios relativos representada por la I8nea roja discontinua, esé& fenemeno se
presenta en Chile en el aro 2000, en la gbca se puede ver como la céda en el
salario real promedio coincide con la ca®da en los salarios relativos.

12ECLAC (2007)

Bhttp://hdrstats.undp.org/en/indicators/103006.html actualizaciones de Barro and Lee (2011)
estimados basados en la metodologga de UNESCO Institute for Statistics data on education attain-
ment (2012) y Barro and Lee (2010).

14Detalles de la construccien de salarios se presentan en el Anexo A

15Edad promedio de la poblaci en chilena en el aro 1990.
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FIGURA 9: EFECTO COMPOSICI®N, CHILE
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FIGURA 10: ESTRUCTURA Y SALARIOS RELATIVOS, CHILE
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RETORNOS A LA EDUCACI &N Y CICLO DE VIDA

Finalmente, veamos en la bgura 11 los resultados de la descomposiaan de
los salarios relativos en diferencias salariales entre edades y diferencias salaria-
les entre niveles educativos. Al igual que en el caso de Mexico se puede ver que
la ca@da en los diferenciales salariales esta dada por una c@da en los retornos a
la educacien la cual en Chile se presenta a partir del aro 2000.
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FIGURA 11: RETORNOS A LA EDUCACI &N Y CICLO DE VIDA , CHILE
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3. EXPLICANDO LOS RETORNOS A LA EDUCACI ®&N

En la seccin anterior vimos que el principal motor del bajo crecimiento del
salario real promedio, tanto en la econom®a chilena como en la mexicana, es
una ca®da en los retornos a la educaan. Parece ser que a partir de cierto mo-
mento las personas mas educadas pierden parte de su ventaja salarial respecto
de los menos educados.

AGIMO PODEMOS EXPLICAR ESTOS CAMBIOS EN LOS RETORNOS A LA EDUCACI®GN ?

En primer lugar, nos interesa saber si estos cambios es&n relacionados con
alguna variable macroeconeamica no incluida expl &citamente en nuestro mode-
lo, para ello simplemente se buscaron patrones entre las series de tiempo de
nuestro &ndice de retornos a la educaoan y las siguientes variables : PIB per
capita, producci @n de los sectores agcola, industrial y de servicios como por-
centaje del PIB y exportaciones. Ninguna de estas variables presenta alguna
relacien evidente, el analisis de correlaciones de ambos pases muestra el mis-
mo resultado, las tablas de correlaciones de estas variables pueden verse en el
Anexo B.

En segundo lugar, valdr &a la pena incluir en este alisis la variable de ca-
lidad educativa. Si bien la cobertura en educacien ha aumentado en todos los
niveles, este aumento podr@a estar acompaado de cambios en la calidad edu-
cativa. Una ca®da en la calidad de la educaceén media superior o un aumento
solamente en la educacin basica podréa explicar por que han cado los retornos
a la educacien media superior. Desafortunadamente, no existe un indicador de
calidad educativa disponible para el periodo de estudio que nos permita ver
variaciones en el tiempo de esta variable; particularmente existen muy pocos
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datos antes del ar0 2000, PISA podma ser un buen indicador pero esta disponi-
ble s&lo a partir del a ro 2000. Por otro lado sei®a muy complejo elegir un indi-
cador que permita comparar calidad entre niveles educativos(PISA cubre solo
la educacien media), la aproximaci @ m&s cercana es su retorno en el mercado
que es en B la variable que se analiza en este trabajo. Aedo y Walker(2012) utili-
zan los resultados obtenidos en PISA durante el periodo 2000-2009 por Mexico
y Chile como un proxy de calidad en educaci @ media; los datos de PISA mues-
tran una tendencia creciente de las calibcaciones obtenidas por ambos péses.
Los autores concluyen que no existe evidencia de una cada en la calidad edu-
cativa que pudiera explicar los retornos decrecientes a la educacien en estos
padses durante la agcada pasada.

Finalmente abordamos la posibilidad de que la ca&da en los retornos a la
educacien se expliquen por un cambio en la oferta relatiova de mano de obra
calibcada. Para ello se observan las correlaciones déndice de retornos a la
educacien con el porcentaje de poblacien ocupada que se ubica en alguna de
nuestras cinco catego®as educativas. En el cuadro 2 se pueden ver estas corre-
laciones para Mexico y Chile; en el caso de Chile se estudian por separado 2
periodos: el primero de ellos (1990 2000) corresponde al periodo de crecimien-
to de los retornos a la educacien ; mientras que el segundo (1992- 2011) es de
decrecimiento.

CUADRO 2: CORRELACIONES ENTRE RETORNOS A LA EDUCACI®N Y PORCENTAJE DE
TRABAJADORES POR NIVEL EDUCATIVO 1

% Mexico Chile Chile
(1990-2000) (2000-2010)
Sin educacien  0.8323 -.9455 0.5487
Primaria 0.8661 -0.5849 0.6865
Secundaria -0.2527 0.5200 0.6759
Preparatoria -0.7966 0.7598 -0.7996
Superior -0.9146 0.4978 -0.8001

En los periodos en que cae el@ndice de retornos a la educaocén (M exico
y Chile(1990- 2000)) las correlaciones delndice con las categoas educativas
ma&s altas son negativas y las de los niveles bajos positivas. Por el contrario esta
relacien se revierte en el periodo de crecimiento en Chile. Los resultados de
esta tabla parecen indicar que existe una relacien clara entre los retornos a la
educacien y la oferta relativa de trabajo calibcado (trabajadores educados).

3.1 PROPUESTA: fNDICE DE CAPITAL HUMANO PROMEDIO

La agregacien para medir el stock de capital humano propuesta en la sec-
cien dos y su correspondiente &ndice normalizado mejor conocido en la litera-

16Fyente:INEGI (2010), CASEN (2010)
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tura como unidades de ebciencia del capital humano es el acercamiento usual
que se utiliza en los ejercicios de contabilidad del crecimiento para medir el
impacto del capital humano sobre la productividad de un pa &s, ejemplos de
esto se pueden encontrar en Klenow and Rodriguez-Clare (1997) o en Hall and
Jones (1999).

La principal diferencia de las agregaciones de dichos autores con la usada
en este trabajo es que en lugar de catego®as educativas se utilizan &os de es-
colaridad y usualmente no se distingue entre capitales humanos de diferentes
edades.

164 |4
hy = Liet hiet Stock de capital humano (18)
i=12 e=0
164 14
fi; = —&l  Unidades de ebciencia (19)
i=12 e=0 V33,01

Este tipo de agregacian tiene tres supuestos b&sicos que permiten su desa-
rrollo y medici en:

= Supuesto 1:Es posible medir el stock de capital humano de la econom®a
como la suma de los Rujos de capital humano individuales (Agregaci en).

= Supuesto 2:Los factores de produccien reciben como pago su produccign
marginal.

= Supuesto 3:La producciones de diversos tipos de capital humano son
sustitutitos perfectos.

El supuesto tres si bien es practico al momento de hacer mediciones, de
acuerdo con (Jones, 2011) elimina dos posibilidades: la primera es la posibili-
dad de que la productividad marginal de los trabajadores menos educados sea
mayor cuando su oferta se vuelve escaza; la segunda, es la posibilidad de omi-
tir los efectos positivos que puede tener sobre la productividad marginal de un
trabajador menos educado, la interaccien con trabajadores mas educados.

La ca@da en los retornos a la educaaen ante el aumento en el numero de
personas en edades productivas y con mas aros de educacien, sugiere que un
mejor acercamiento del problema requiere una agregacien de capital humano
gque permita sustituci @n imperfecta entre la producci en de diferentes tipos de
capital humano individual. En la ecuaci &n 20 se presenta dicha ecuaan la cual
se distingue de la original; primero por que se agregan dos par ametros de la
aportacien particular a la producci en de un individuo en edad iy edad erepre-
sentados por los terminos !; y " .. Segundo, por la introducci en del par ametro #
el cual permite tener sustitutos imperfectos de capital humano, cuando # < lla
producci @n marginal de una unidad extra de trabajo educado es menor cuando
este es abundante, en el caso en quét = 1 se vuelve al caso original de susti-
tucien perfecta. Tercero, permitimos que las personas nm&s educadas puedan
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trabajar en areas que requieren a gente menos calibca, pero no lo contra®o, es
decir que una personas en educacen superior se puede emplear en cualquier
categor®a pero una de preparatoria solo lo puede hacer en trabajos que requie-
ren preparatoria 0 menos como preparacien y as@ sucesivamente.

164 ) 14 #%
hy = Pig #e (Diet )! (20)
i=12 e=0
Donde
14
Bet = LiEt (21)
E=e

De la ecuacikn 20 podemos obtener el salario de una persona con carac-
ter@sticad e como su producto marginal obteniendo lo siguiente:

$h

Wier = g (22)
" 14 #Hi1

= “i#te  Ho(Bier)' ot (23)

e=0

A partir de este resultado podemos obtener las unidades de ebciencia de
cada categoi®a, como los salarios relativos respecto de la categd@a base multi-
plicado por el ratio de los par ametros #, nuevamente respecto de la categoka
base.

Rie. = —°b (24)
Wi o.t
$ % 1
#He Det
= — = 25
#o B ot (25)

3.2 CALIBRACI ®N Y RESULTADOS

De la identidad descrita en la ecuaciones anteriores, dado que conocemos
elvalordelas!iet,!iet Y los salarioswie; es posible estimar el valor de %de
la siguiente manera:

_ $ & % 1
ﬁi,e,t — ﬁ,e,t ﬁ,e,"
Mier Bot o

con tE & (26)

Por lo tanto:
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IOg(ﬁi,e,t ) ! IOg(ﬁi,e,! )
(log(Biet )" 109(8,01)) " (log(Gies )" 109(8 0, ))

(27)

Una vez que se obtiene el valor de! podemos volver sobre la ecuacien 25y
estimar los valores de #, normalizando a 1 el valor de #g. Los resultados de la
calibracien se presentan en el siguiente cuadro.

CUADRO 3: ESTIMACI ®N DE PARAMETROS 7

Mexico Chile

k 0.54 0.90
#o 1.00 1.00
#1 1.22 1.06
# 1.36 1.32
#3 1.52 2.11
#24 1.87 4.36

Con los parametros obtenidos se estimaron los retornos a la educacen para
cada una de las categoBas de edad, en las siguientes dos bPguras se muestran
los resultados de esta estimackn para las personas en la categoda de edad base.

17En todos los casos se utilizxcomo parametro el promedio de todas las estimaciones obtenidas
de la divisi @n del primery witimo a ro de la muestra, para las catego®as de la edad base.
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FIGURA 12: RETORNOS A LA EDUCACI ®N ESTIMADOS
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Finalmente las estimaciones de los retornos a la educacen se usaron para
estimar las series de tiempo del salario real promedio de ambas econom@as.
Veamos los resultados en las siguientes dos bguras.
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FIGURA 13: SALARIO REAL PROMEDIO ESTIMADO
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En ambos casos, si bien no exite un ajuste perfecto del modelo y la calibra-
cien, las estimaciones ref3ejan bien la tendencia decreciente de los retornos a la
educacien en niveles educativos altos dado el aumento en la oferta relativa de
trabajo de este sector. Particularmente para el caso de Mexico este feremeno se
muestra con mayor claridad, esto se ref3eja bien en las estimaciones de los sala-
rios relativos, pero sobre todo en el valor de nuestro par ametro de sustitucien
entre categorias educativas! .

4. CONCLUSIONES

Al inicio de este art &culo nos planteamos la siguiente pregunta APor q& no
ha aumentado el salario real promedio en M exico a pesar de los impactos posi-
tivos del Bono Demogr &bco y el aumento en la escolaridad sobre la productivi-
dad? El analisis realizado muestra que una parte importante del estancamiento
salarial en el per@odo 2000-2010 puede explicarse con los cambios observados
en salarios relativos, particularmente por una ca®da importante en los retornos
a la educacien media superior y superior. De no se por esta cadda, el salario real
promedio en M exico, hubiese aumentado a una tasa anual promedio del 2.2 %,
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correspondiente al crecimiento promedio de la productividad laboral agregada
durante el periodo de estudio.

AQue explica entonces la c&da en los retornos a la educaan? Los resulta-
dos indican que, en cierta medida, el crecimiento de la oferta relativa de traba-
jadores educados es responsable por este feameno, en la medida en que un
tipo de trabajadores se vuelve mas abundante su valor en el mercado disminu-
ye. Un siguiente paso en est analisis debera profundizar m &s en las relaciones
entre esta oferta creciente y los cambios en la demanda por trabajadores con
diversos niveles educativos resultado de cambios tecnolegicos, cambios en las
estructuras sectoriales de la econon®a, entre otros.
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A. CALCULO DE SALARIOS

Para calcular los ingresos de la poblacien ocupada y obtener las caractesti-
cas educativas se utilize, en el caso de Mexico, la Encuesta de Ingreso y Gasto
de los Hogares (ENIGH) levantada por el Instituto Nacional de Estad &stica para
la cual se dispone de una muestra de 12 aos en el perdodo 1989-2010; mientras
gue en el caso de Chile se utilizala Encuesta de Caracterizacen Socioecoremi-
ca (CASEN) realizada por el ministerio de Desarrollo Social de Chile. Usar es-
tas dos encuestas resulta conveniente, en primera instancia por que ambas son
representativas a nivel nacional, y en segunda por que presentan muchas se-
mejanzas en la informacien que recolectan, la forma en que la recolectan y la
periodicidad de los datos.

En ambos casos para la muestra se consideraron @lo a aquellas personas
que declaraban estar ocupadas, tienen entre 14 y 64 ros, recib®an ingresos
mayores a cero Yy trabajaban por lo menos 35 horas a la semana. Para los in-
gresos se consideraron las variables pre codibcadas por la encuesta, pero solo
se usaron aguellos proveniente de una actividad laboral, es decir que remesas,
regalos, herencias, transferencias o cualquier otro ingreso distintos de salarios,
propinas o ingresos de negocios propios no fueron considerados.

Para dividir en categor ®as de educaan en el caso de Mexico se usaron las
divisiones naturales debnidas por el sistema educativo. Ya que este es distinto
del sistema chileno se uso el sistema de Clasibca&n Internacional Normaliza-
da de la Educacien (CINE) para convertir los niveles de educaci en chilenos en
su equivalente mexicano.!®

Una vez que se obtuvieron los micro datos de ingresos edad y educacien, se
estimaron en cada aro disponible para cada nivel educativo y edad el salario
promedio. Para ello se usaron los coebcientes de la siguiente regresn.

Yer = lojt + ! pjre+ o€+ "y

Donde

i es el maximo nivel de escolaridad alcanzado;
Y; eselingreso trimestral de la persona;

e eslaedaden awos;

"e eselerror,

t es el ano.

18Brunner (2006)
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B. CORRELACIONES CON VARIABLES MACROECON ®&MICAS

133

CUADRO 4: CORRELACI®GNES RETORNOS A LA EDUCACI®N Y VARIABLES MACRO -

ECON®MICAS *°

Mexico  Chile
PIB per capita -0.8267 -.0689
Exportaciones -0.2736 -0.5774
Produccien sector servicios 0.7980 0.2145
Produccien sector industrial  -0.9081 -0.3307
Produccien sector primario  0.6357  0.0338
% poblacien 12-24 &0s 0.7353 -0.0683
% poblacien 15-44 a0s -0.2642 0.7833
% poblacien 45-64 a0s -0.6722  -0.4993

19Fyente: Elaboracien propia con datos de Banco Mundial.



