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Reviewing economic 
research in Barbados 
and the Caribbean 

This seminar had its origins as a develop-
ment tool for economists in the Central 
Bank of Barbados’ Research Department, 
many years ago, when I was Director of 
the Department. We came up with the 
idea of a forum to be held each year when 
all our economists would share their 
research, at whatever stage it had reached, 
so that we could help each other with 
ideas and suggestions, and benefit as well 
from the comments of the wider commu-
nity of economists in Barbados and the 
Caribbean. The idea worked spectacularly 
well, and the seminar quickly grew into a 
leading incubator for academic research 
in the Eastern Caribbean. Over the years, 
we have built up a loyal following of at-
tendees, whose research has benefitted 

from their participation in the seminar. 
The seminar has maintained its character 
as a catalyst in the professional develop-
ment of Central Bank economists, while 
at the same time facilitating research and 
debate on Caribbean economic perform-
ance and policy among the wider commu-
nity of economists. 

The Research Department of the Central 
Bank has sustained an enviable record of 
research and publication, much of it re-
flected in some form in the presentations 
made at the annual review seminar. For 
many years we published these working 
papers once a year in a volume of col-
lected papers, for the convenience of our 
colleagues. Nowadays they are published 
online, in electronic form. The breadth 
and depth of its research and published 
work, much of it in regional and interna-
tional journals, is a foundation on which 
the Central Bank’s reputation for authori-
tative economic opinion is formed. The 
insights gained have enabled the Bank to 
make persuasive arguments for its policy 
recommendations, and to defend its views 
in discussions with the IMF, World Bank 

By Dr DeLisle Worrell, Governor of the 
Central Bank of Barbados, to the Central 
Bank of Barbados’ Research Review Seminar, 
Bridgetown, 26 July 2010. 

Dr DeLisle Worrell, Governor of the 
Central Bank of Barbados.
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Personal de Estudios Técnicos, Inc. partici-
pó en las siguientes actividades:

•	 6 de agosto - Reunión en Fortaleza para 
recibir información de los planes del 
gobierno en el sector de energía

•	 13 de agosto – Reunión del Consejo de 
Economistas del Gobernador

•	 14 de agosto – Conferencia en la Asam-
blea Anual de la Asociación de Arrenda-
dores

Noticias de
Estudios Técnicos, Inc.

•	 16 de agosto – Reunión en la Asociación 
de Bancos para discutir el tema del valor 
de los bienes raíces

•	 18 de agosto – Presentaciones en el 
Congreso de Vivienda sobre el mercado 
residencial y las perspectivas económicas

•	 19 de agosto – Conferencia a la Asocia-
ción de Profesionales de Finanzas

•	 19 de agosto – Presentación a Foro de 
Cooperativas del Norte

•	 24 de agosto – Presentación a la Autori-
dad de Desperdicios Sólidos sobre el 
concepto de “clusters”.

I believe we are on the cusp of the 
emergence of a new paradigm in eco-
nomics. We are not yet clear what the 
new paradigm will look like. The most 
intriguing suggestion I have come across 
is the notion that the economy evolves 
according to the same laws that govern 
biological evolution. There are other no-
tions abroad, such as the replacement of 
the evasive economic concept of “wel-
fare” with “happiness” as the objective 
of economic transactions. In spite of the 
uncertainty about the future path of our 
discipline, there are some indications 
of how we need to improve economic 
practice, and we have already taken first 
steps in the right direction. 

Many years ago Muriel Saunders and I 
did a detailed study of the provision of 
government services, and the budgetary 
cost of providing services. Sadly, it is 
the only study of its kind that I know of 
in the Caribbean. Updates and similar 
studies are urgently needed; they are 
of practical importance, and can serve 
to inform priorities in the allocation 
of government expenditure, especially 
important in these difficult times. We 
have rich troves of data on household 
and company credit, including maturi-
ties and interest rates, broken down by 
activity; detailed information on the 
ownership of deposits; information on 
the holders of government paper; infor-

mation on tax yields, import breakdowns, 
agricultural yields, etc, etc. We should 
mine this data for practical insights about 
how our economy works. 

We need to address the data with a 
variety of parametric techniques, ranging 
from charts and tables to econometric 
modeling, and covering the whole gamut 
of tools and approaches. We should 
avoid over-emphasis on technique, and 
we must devote more resources to struc-
tural models of the economy, such as the 
Central Bank still employs for forecast-
ing, and less to simplistic models which 
reduce complex economies to a handful 
of equations. 

We need to be flexible in our approaches, 
and to develop a greater humility in our 
analysis. We must stop saying that this or 
that theory has been “proven”, or this or 
that policy has “worked”. In the physical 
sciences, where they actually have meth-
odologies that can prove things, they 
acknowledge that the proof is valid only 
until evidence that contradicts it emerges; 
proofs in the physical sciences are not 
forever. In economics, where we have no 
tools to prove anything, we are too fond 
of ex cathedra pronouncements. We must 
stop saying that the world is what our 
theory tells us, and learn to see things as 
they really are. 

There is exciting new research in eco-
nomics which draws on the knowledge 
and insights of other disciplines, includ-
ing finance, psychology, ethics, law, 
cognitive sciences, and others. Hopefully 
we will also see a resurgence of interest 
in philosophy and epistemology. We 
should all seek to broaden our own re-
search into areas such as these in search 
of useful insights and guidance for 
policy. In the case of the Central Bank, 
I hope this will be reflected in increas-
ing contributions to this seminar from 
members of all departments of the bank, 
not only the Research Department, and 
in joint research that crosses disciplinary 
boundaries. 

These are exciting times for economics, 
and for economists and central bankers. 
We have a chance to contribute to the 
changes in approach to research and 
analysis for policy, we have a rich store 
of data from which to draw insight, and 
relevant analytic expertise is increas-
ingly spread across the bank, and in 
disciplines outside of economics. Let us 
maintain our focus on policy, and let us 
draw on the knowledge and expertise 
of our colleagues throughout the bank, 
and in related disciplines, to help in the 
search for deeper insight into our evolv-
ing economies. 

Viene de la página 3

•	 27 de agosto – Convención de la Asocia-
ción de Economistas de Puerto Rico. 

El Presidente de la Junta de Directores de Es-
tudios Técnicos, Inc., José J. Villamil, asume 
la presidencia de la Asociación de Economis-
tas para el período 2010-2012.

Nos satisface que la Junta de Planificación 
haya aprobado el Plan Territorial de Vega 
Alta y agradecemos la oportunidad que 
nos ofreció su Alcalde, Isabelo Molina, de 
colaborar en el proceso.

Nota de los editores

En este Perspectivas hemos incluido un discurso 
reciente del presidente del Banco Central de 
Barbados por entender que se trata de una 
contribución importante al debate sobre la 
disciplina de economía y en relación con la 
solución de problemas en economías como la 
nuestra.

We need to be flexible in our 
approaches, and to develop a 

greater humility in our analysis. 
We must stop saying that this or 
that theory has been “proven”, 

or this or that policy has 
“worked”.
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and other international bodies. There 
can be no doubt that this has helped us 
to implement better policies, over the 
years. 

Building on the foundation of this 
proud record of achievement, the 
Central Bank’s policy research and 
publication are on the cusp of funda-
mental change, occasioned by remark-
able innovations in the professional 
environment of economics, finance and 
accounting, as well as new challenges 
facing the discipline of economics itself. 
The changes in the professional environ-
ment include: 

•	 The evolution of the internet, now 
the principal research tool of econo-
mists; 

•	 Electronic publication, which has 
become the main channel of discus-
sion, debate and sharing of informa-
tion among economists, finance 
professionals, policy makers, interna-
tional institutions, and the local and 
international business community; 

•	 The proliferation of working papers, 
which have replaced published arti-
cles as the essential vehicle for the 
cross fertilization of ideas; and 

•	 The limitless possibilities for coop-
eration and collaboration among 
economists, finance professionals 
and policy makers, using the inter-
net. 

The new challenges are: 

•	 The collapse of what has been 
referred to as the “traditional para-
digm” of economics; and 

•	 The need for research which gives 
practical, implementable answers 
to the questions businesses and 
governments have to address. 

A few words about the way the internet 
and electronic publication have funda-
mentally altered the way we work. Many 
of you will remember my old office on 
the 7th floor of the Central Bank build-

ing, when I was 
Deputy Gover-
nor of the Bank. 
Entire walls were 
lined from floor 
to ceiling with 
books, journals, 
articles and 
other reference 
materials, includ-
ing big box files 
of handwritten 
notes on books 
and papers 
I’d read, and 
research materi-
als on projects 
that I’d worked 
on. I invite you 
to visit my office 
today; the walls 
are hung with artwork, and the office 
is entirely free of bookshelves; there are 
at most half a dozen books on my desk, 
including the dictionary, and not a 
single journal. Just before I left Central 
Bank for the IMF in 1998, whenever I 
was too busy to get to the library, the 
library came to me, in the form of piles 
of incoming journals, tied together with 
a routing slip on the top copy. When I 
got to the IMF, I found at my disposal 
perhaps the most powerful economics 
library in the world, the Bank-Fund 
Library. I used its services extensively, 
but in the 10 years that I worked for the 
IMF, I can recall actually visiting the 
library only once. I still use hard copies 
more often than not, but they are copies 
that I print myself, read and then send 
for recycling. 

The Internet has also dethroned the 
peer-reviewed journal, now that every-
one can put their own ideas up on the 
worldwide web for anyone to access. 

The implications of this really struck 
home to me when I began to realize that, 
outside of the Caribbean, I had become 
better known as an economist through 
my working papers issued by the IMF, 
than as a result of any formally published 
paper of mine. Although universities, 
central banks and other institutions still 
insist on formal publication in a peer-re-
viewed journal, or by a respected pub-
lisher, as the criterion for advancement 
in the discipline, in practice nowadays 
papers are invariably read and cited as 
working papers issued for comment, not 
as the published work, which typically ap-
pears with a considerable lag, if at all. 

The Internet has fundamentally changed 
how we work; the collapse of the ac-
cepted theories of economic behavior 
will fundamentally alter what we work 
on, in ways that we have only just begun 
to discern. In my recent address to the 
BES, I spoke of my growing disillusion 
with the direction in which economic 
theory and practice have gone in the last 
three decades or more, with an ortho-
doxy, which seemed bent on rushing 
down a path to irrelevance. Thankfully, 
within the last decade there have been 
signs of intelligent life in the economics 
profession, with the emergence of the 
online journal Real World Economics, 
the burgeoning of research on happiness, 
and the hypothesis that the economy 
evolves according to universal laws of 

The island of Barbados is located east of the Caribbean Sea and near the islands 
of Martinique, St. Lucia, St. Vincent and Grenadines and Trinidad and Tobago. 

Because our framework for 
thinking about the problem 
is wrong, we ask the wrong 
questions, set up the wrong 

thought experiment, assemble 
irrelevant data, and come to 

meaningless conclusions.

Viene de la portada
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El comercio 
internacional en 
servicios
Por Los editores

El Banco Mun-
dial recientemente 
publicó un libro 
con el título In-
ternational Trade 
in Services (World 
Bank, Washing-
ton, DC, 2010) 
que incluye traba-
jos de especialistas 
sobre el tema. 

Por entender que 
el mismo es de 
mucha pertinen-
cia para Puerto 
Rico es que lo reseñamos en Perspectivas. 
Estudios Técnicos, Inc. hace unos años 
llevó a cabo unas investigaciones en que 
estableció claramente que los servicios 
avanzados tenían un potencial extraordi-
nario para Puerto Rico. En estos trabajos 
se encontró que había una necesidad en 
la región por un conjunto de servicios en 
que Puerto Rico tiene una amplia capaci-
dad.

Los servicios avanzados incluyen aquellos 
relacionados a la construcción, la ingeni-
ería, las telecomunicaciones, los servicios 
financieros y gerenciales, la validación 
en la industria química, los servicios 
ambientales, los servicios de salud y los 
servicios educativos. El libro que reseña-
mos brevemente presenta experiencias de 
diversos países que han sido exitosos en 
la exportación de estos servicios. Mencio-
nan, por ejemplo, el caso de varios países 
asiáticos que se han convertido en expor-
tadores de servicios médicos y en América 
Latina, notablemente Argentina y Brasil, 
exportadores de servicios relacionados 
a la construcción.  Además de éstos, ya 
algunos países como Chile, que han sido 
tradicionalmente importadores de tec-
nología, hoy son exportadores de ésta.

En el capítulo que sirve como introduc-
ción al volumen, los compiladores Cat-
taneo, Engman, Sáez y Stern, hacen una 
evaluación de los temas clave en el análisis 
del potencial de la exportación de servici-

os. Aseveran que “The potential of the trade 
in services has remained largely overlooked and 
untapped by developing countries.” En parte 
la razón por la cual existe esta situación 
se lo atribuyen a barreras tecnológicas y 
al hecho de que hay la presunción de que 
estos servicios no son exportables. 

Hay, por supuesto, otras razones como 
es el hecho de que muchos países tienen 
normas y reglamentos que inciden directa-
mente sobre los servicios. Por ejemplo, en 
ingeniería el cumplir con determinados 
requisitos o haber aprobado ciertas prue-
bas puede convertirse en un obstáculo. En 
el caso de los servicios de salud, el ob-
stáculo reglamentario es particularmente 
importante. Este, sin embargo, no es un 
impedimento cuando las personas hacen 
“turismo médico” desplazándose a otros 
países para recibir tratamiento médico. 
Es pertinente mencionar que en Puerto 
Rico recientemente se aprobó legislación, 
sometida por la Senadora Norma Burgos, 
que fomentaría el “turismo médico”. Hace 
unos años en un estudio de la empresa 
A.D. Little, con Estudios Técnicos, Inc., 
se identificaron las exportaciones de 
servicios de salud como unos con gran 
potencial.

En cuanto a servicios relacionados a la in-
dustria de la construcción, el capítulo por  
Engman señala las distintas vertientes en 
que se da la exportación de servicios y los 
obstáculos y condiciones que inciden so-
bre las posibilidades de exportar servicios  
a un país en particular: (1) los requisitos 
y el costo para la obtención de permisos, 
(2)la ausencia de transparencia en los 
procesos de gobierno, (3) restricciones al 
establecimiento de empresas del exterior, 
(4) reglamentos y normas locales que im-
piden la transferencia de conocimientos. 
No obstante, señala que la exportación de 
estos servicios ha crecido notablemente 
y que los principales países exportadores 
son China y otros países de Asia.  

Hay capítulos dedicados a la exportación 
de servicios ambientales, ingeniería, 
contabilidad, informática, servicios legales 
y salud. En esta breve reseña no es posible 
tratarlos con el detalle que merecen, pero 
basta con señalar que se trata de servicios 
que han experimentado un crecimiento 
acelerado no sólo internamente sino en 
su exportación. Ayuda el hecho de que 
en la medida de que se forman bloques 
regionales y los distintos reglamentos que 
rigen estos servicios se hacen uniformes, 

se facilita el intercambio entre países de 
estos servicios. La adopción de normas 
uniformes globales, como lo que está ocur-
riendo con la contabilidad, ciertamente 
contribuye a facilitar la exportación de 
estos servicios. 

Posiblemente lo más importante que 
se desprende de la lectura del libro del 
Banco Mundial es la necesidad de contar 
con medidas explícitas de política pública 
dirigidas a fortalecer el sector de servicios 
avanzados, no sólo como un actividad in-
terna a las economías sino también como 
generador de exportaciones. La terciariza-
ción de las economías es un hecho pero 
las estrategias de desarrollo no han sabido 
como convertir ese proceso en parte de sus 
estrategias. 

Entre las medidas que recomiendan los 
autores pueden mencionarse las siguientes:

(1) introducir el componente de los mer-
cados internacionales en los programas de 
educación profesional, (2) mejorar la ca-
pacidad de obtener la inteligencia necesaria 
sobre mercados, (3) mejorar la infraestruc-
tura informática y de comunicación, (4) 
promover la adopción de normas internac-
ionales y (5) involucrar a las organizaciones 
empresariales y profesionales en el esfuerzo 
de exportación de servicios.

En Puerto Rico las exportaciones son 
predominantemente de la industria 
farmacéutica y, en general, del sector de la 
manufactura. No es razonable pensar que 
estas exportaciones aumenten notable-
mente en el futuro próximo. Sin embargo, 
es necesario reconocer que una economía 
como la nuestra tiene que aumentar las ex-
portaciones para crecer. La exportación de 
servicios avanzados presenta condiciones 
que la convierten en una actividad con 
un potencial extraordinario: existen los 
recursos humanos en las distintas áreas, fo-
mentar la exportación no requiere grandes 
inversiones, aunque sí cambios en la ori-
entación de la política pública, existe una 
larga trayectoria en su desarrollo contrario 
a, por ejemplo, muchos países de la región. 
Lo anterior lo que sugiere es la necesidad 
de establecer estrategias y políticas claras 
para el fomento de la exportación de 
servicios avanzados que aprovechen estas 
condiciones.
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Otro cambio en las estrategias promo-
cionales es la de adoptar el concepto 
de “clusters” o conglomerados como 
el principio organizador para las ac-
tividades promocionales y no, como ha 
sido tradicionalmente, la promoción 
de empresas individuales. Obviamente, 
esto requiere conocimientos y enfoques 
muy distintos y un cambio en la man-
era como se estructura el proceso de 
promoción. Hace necesario entender la 
composición de estos conglomerados 
(que incorporan servicios avanzados), las 
lagunas que existen y poner en vigor las 
medidas necesarias para completarlos. 
Todo esto hace más complejo el proceso 
promocional y requiere mayores recur-
sos. Sin embargo, en el nuevo contexto 
global es imprescindible que nos mova-
mos en esa dirección.

Lo anterior tiene implicaciones para la 
generación de empleos que es necesario 
atender. Es obvio que el modelo de com-
petitividad global, descrito en los pár-

evolution – laws which are also seen in 
operation in biology. The challenge for 
us in the Caribbean is to find ways to 
use these new ideas to guide the design 
of our research. We have made a start 
in this direction, with a project on price 
formation about which I will say a few 
words later. 

A second challenge relating to 
the content of our work is to 
design projects which can pro-
vide answers to the questions 
policy makers need to address. 
Too much of the analysis we do 
is of no practical use for deci-
sion making. If the exchange rate 
in Carjackistan depreciates, we 
start trying to estimate demand 
and supply for foreign exchange, 
when we know full well the rea-
son for the depreciation is capital 
flight, because people no longer 
trust the Carjack government. 
We do a review of the economy of Outer 
Slobbovia, a country to which tourists 
are flocking in droves, and find that 
prices are rising fast because of the ex-
cess demand for hotels and services. We 
calculate the real effective exchange rate, 
which is appreciating, and conclude 
that Outer Slobbovia is not competi-
tive, no matter that it is stealing market 
share from all its competitors. This kind 
of misperception problem is related 
to the previously mentioned mistaken 
paradigm. Because our framework for 
thinking about the problem is wrong, 
we ask the wrong questions, set up the 
wrong thought experiment, assemble ir-
relevant data, and come to meaningless 
conclusions. 

All, however, is not lost. We have already 
begun work that may herald a paradigm 
shift. Last Friday, at the Accra Beach, 
the Caribbean Centre for Money and 
Finance, assisted by the Caribbean Tech-
nical Assistance Centre, convened a con-
ference on a Caribbean regional project 
on price formation, a project which is 
led by Professor Roland Craigwell of the 
UWI, who is an associate of the CCMF. 
The novel feature of the project is that 
it measures observed behavior of prices 
of specific items over time, reporting on 
how frequently prices change, whether 
they go down as well as up, and what are 
the magnitudes of change for different 

items. This contrasts with the orthodox 
approach to price, which seeks to de-
termine a demand and a supply, and to 
find a point of equilibrium. 

We need to take eclectic approaches to 
empirical work, acknowledging that eco-
nomic theory can lead us in the wrong 

direction, and economic measurement 
and testing is at best a makeshift proc-
ess. In our universities we teach aspiring 
economists to ask whether research has 
theoretical foundations; rather, they 
should be asking themselves whether the 
research makes sense, and follows sound 
principles of logic. The reality is that eco-
nomics knows of no overarching theories 
that stand up to all tests, and we must 
therefore admit to a variety of small theo-
ries, to be understood, not as the laws 
of the Medes and Persians, but as clues 
to aid us in the search for deeper insight 
into the way the economy works. 

We must also admit that our statistics 
and our tests are very fragile. We make 
statements like “the economy grew by 5 
percent” with the same assurance as the 
statement that “DeLisle Worrell is 5’5” 
tall”. Those are not comparable state-
ments of fact. My height can be estab-
lished with certainty; the GDP of the 
country is an educated, informed guess-
timate. The machinery simply does not 
exist to survey every company and indi-
vidual who produce a good or service for 
sale, compute the total value of all those 
goods and services, deduct the value of 
all the materials and goods they bought, 
the electricity and input services they 
used, and adjust all those calculations for 
the changes in prices of all inputs and 
outputs. So we have to approximate. 

Our econometric tests are laden with as-
sumptions that we often seem to forget. 
The most basic is that the future will 
be like the past, an assumption which 
we know to be more and more unwar-
ranted, the further out we go. To give 
just one illustration: it is not reasonable 
to make inferences about the interna-

tional economic crisis of 2008 
from research on the stock market 
crash of 1929. In 2008 the world 
featured a network of shared 
information and finance, with 
instantaneous links right around 
the globe, and billions of ordinary 
people were involved directly in 
financial transactions, from small 
individual depositors and mortga-
gees to giant financial conglomer-
ates. In 1929 only a handful of 
people in industrial nations were 
involved with financial institu-
tions in any way, and the average 
worker who found himself on the 

breadline would have had no notion 
whatsoever of the cause of his sudden 
unemployment. We live in a completely 
different world, and it is hard to un-
derstand why we would expect modern 
economies to behave as the economies 
of the early 20th century did. The moral 
of this story is that, although empirical 
tests are fundamental to good economic 
practice, we must be conscious of the 
assumptions we make, and qualify our 
inferences accordingly. 

Because our methods and data are so 
lacking in robustness, economists need 
to approach their work like good detec-
tives, digging deep behind the numbers 
for explanations and clues. We need to 
practice forensic economics, disaggregat-
ing totals to search out the components, 
and incorporating local knowledge of 
each economic activity, especially the 
insights of the real people who are out 
there buying and selling goods and serv-
ices. The Central Bank is well equipped 
to do such analysis, using the impressive 
archive of monthly, quarterly and annual 
data that we have collected over 35 years 
or more. 

rafos anteriores, no generará los empleos 
necesarios. Para lograr el balance entre 
alto valor añadido y empleos será nece-
sario poner en marcha un modelo de dos 
vías, una de las cuales es la descrita y la 
otra es lo que he llamado la economía 
social. Esta segunda vía debe recibir la 
misma prioridad pues de enfocarse co-
rrectamente haría una importante con-
tribución al desarrollo socioeconómico. 
Cómo hacerlo será el tema de la segunda 
parte de este artículo.

Una transformación necesaria. Las nue-
vas condiciones competitivas requieren 
una reconceptualización del tema de 
la infraestructura, incorporando en 
la discusión no sólo la infraestructura 
física (carreteras, energía, agua, puertos), 
sino otras cuatro infraestructuras que 
se reconocen como necesarias para ser 
competidores efectivos en la economía 
global. Esas otras infraestructuras son:

•	 La Social – la que tiene que ver con 
servicios sociales como la educación 
y los servicios de salud, pero también 
asegurar las condiciones que permi-
tan acceso a oportunidades de mejo-

ramiento y mayor equidad social.

•	 La del Conocimiento – se refiere 
a la infraestructura de ciencia y 
tecnología, la capacidad de investi-
gación y desarrollo, la informática y 
las telecomunicaciones, y el desarrol-
lo de una cultura social receptiva al 
cambio.

•	 La Institucional – las leyes, regla-
mentos, procesos, organización del 
gobierno y la cultura de desarrollo.

•	 La Verde – tiene que ver con la 
calidad del ambiente, las reservas 
naturales, la calidad de vida en las 
ciudades, el desarrollo de fuentes 
alternas de energía. 

La manufactura continuará siendo el 
sector clave de la economía puertor-
riqueña por el futuro previsible, pero 
será una manufactura muy distinta. Su 
evolución se hará en un contexto global, 
pero también interno, muy distinto 
al que nos ha caracterizado hasta el 
momento. Lo que nos sirvió bien en el 
pasado no será lo que nos llevará a un 
mejor futuro económico y social.

Viene de la página 2
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El valor de la 
propiedad residencial 

Recientemente ha surgido una polémica 
en la prensa en relación a las tasaciones 
de la propiedad residencial. El señala-
miento de que el valor de las tasaciones en 
promedio se ha reducido en un 20/25% 
desató respuestas  de diversos grupos de la 
industria. Esta breve nota toca algunos de 
los puntos clave en la discusión.
1.	 La metodología usada por los tasa-

dores no ha cambiado.
2.	 Las tasaciones mencionadas se 

refieren únicamente a propiedades 
residenciales. 

3.	 El 25% es un promedio, lo cual 
quiere decir que algunas propiedades 
tasaron más y otras menos, que unos 
segmentos de precio sufrieron más y 

otros menos, que algunas ubicaciones se 
comportaron de una manera y otras de 
manera distinta.

4.	 Los valores de tasación no necesaria-
mente son iguales a los precios de 
ventas. Estos pueden ser superiores o 
inferiores al valor de tasación.

5.	 No es secreto que el mercado tiene un 
exceso de oferta y que cuando la oferta 
excede la demanda, el mercado actúa 
para bajar los precios. 

6.	 La consolidación de la banca median-
te compras asistidas por el FDIC 
seguramente afectará el precio de 
las propiedades, particularmente si 
el proceso de disposición se hace 
desorganizadamente y entran en 
el mercado un número elevado de 
unidades simultáneamente.

7.	 Es evidente que resolver el problema 
de la sobre-oferta en el mercado 
requerirá reducciones significativas 
en los precios. Si dependemos del 
mercado, no hay otra salida a corto 
plazo (12/18 meses).

8.	 Para recalcar lo dicho: hay segmentos 
del mercado en que esta genera-
lización no aplica y mantendrán sus 
valores. Lo que es importante es 
no pretender que beneficiamos a la 
industria y a la economía negando 
lo que a todas luces es una situación 
extraordinariamente complicada que 
requiere soluciones novedosas y, a la 
vez, realistas.

Estudios Técnicos, Inc.



4 5

Continúa en la página 5

Manufactura y 
desarrollo
(Primera parte de dos)
Por José J. Villamil

Si algo caracteriza el entorno 
global actual son las profundas 
transformaciones que ocurren en 
todos los ámbitos de la economía, 
particularmente en lo que concierne a 
la tecnología. Esto ha motivado el que 
las definiciones tradicionales de los 
diversos sectores sean cada vez menos 
descriptivas de lo que en ellos acontece. 
La manufactura no es una excepción. Por 
eso, cuando se trata de la manufactura 
y su relación con el desarrollo 
económico hay que ser precisos en 
entender la evolución del sector. Lo 
que tradicionalmente era una clara 
delimitación entre lo que es manufactura 
y lo que son otras actividades 
productivas, los servicios avanzados, por 
ejemplo, hoy es muy borrosa. Además, 
la organización misma de los procesos 
de producción en la manufactura se han 
transformado.

La nueva manufactura. La manufactura 
que emerge en el nuevo escenario 
económico global es una que se 
caracteriza por lo siguiente: 

•	 La producción es crecientemente 
de bienes intangibles. Los mejores 
ejemplos de esto son empresas como 
Microsoft, Oracle y otras. 

•	 Las nuevas empresas de manufactura 
surgen en torno a tecnologías y el 
principal contribuyente al valor 
añadido son los conocimientos 
incorporados en el producto. Lo que 
mejor ilustra esto es un producto 
farmacéutico, en que el valor del 
material es mínimo, y el valor del 
producto surge de los conocimientos 
incorporados en éste, resultado de 
I&D.

•	 Precisamente por los dos 
señalamientos anteriores, la 

producción puede ubicarse 
prácticamente en cualquier lugar, 
pues el costo de transportación 
es cada vez menos importante en 
determinar el costo del producto y el 
proceso de producción no tiene que 
estar ni cerca de materia prima ni 
cerca de mercados.

•	 Contrario a la manufactura 
tradicional, los procesos de 
producción son fragmentados y se 
caracterizan por el “outsourcing” o 
la subcontratación, que sustituyen la 
integración vertical característica de 
la manufactura tradicional.

•	 Hay empresas manufactureras 
sin fábricas cuya producción se 
subcontrata y se lleva a cabo en 
múltiples lugares que pueden 
cambiar con relativa frecuencia.

•	 La formación de redes de 
producción material y de 
conocimientos se convierte en 
una condición cada vez más 
necesaria para el éxito en el nuevo 
entorno global, particularmente 
para economías pequeñas en que 
el mercado doméstico no es un 
atractivo suficiente.

•	 Las redes son, además, una nueva 
manera de lograr economías 
de escala, algo particularmente 
pertinente para economías pequeñas 
en donde el problema de masa 
crítica puede ser importante para 
viabilizar algunas actividades 
económicas

•	 La vida útil de productos y 
tecnologías es muy breve por la 
rapidez del cambio y, por lo tanto, 
requiere de las empresas (y los 
gobiernos) la flexibilidad que le 
permita actuar con gran agilidad 
para lograr los ajustes necesarios.

Manufactura y productividad. Cuando 
consideramos la contribución de 
la manufactura al futuro desarrollo 
económico de Puerto Rico, es en esa 
nueva manufactura que debemos 
enfocarnos. No quiere decir esto que 
la manufactura tradicional dejará 
de existir, aunque sí experimentará 
transformaciones profundas, algo que 
ha ocurrido en industrias como, entre 
otras, la de textiles, autos y la de acero 
en los Estados Unidos.  Sin embargo, 
es evidente que nuestro futuro no está 
en esa manufactura, sino en aquella 
que caracteriza a la nueva economía de 
los conocimientos y la tecnología. Esto 
es así, si por más nada, por el hecho de 
que nuestra estructura de costos hará 
muy difícil competir con economías en 
que los costos, particularmente los de 
mano de obra, son bajos. Además, el 
objetivo de la sociedad debe ser generar 
empleos con alta remuneración y esto 
se logra con actividades económicas con 
niveles altos de productividad. Una cita 
de Harvey Perloff (Puerto Rico’s Economic 
Future, The University of Chicago Press, 
1950) es relevante: 

“In any program of economic development, 
one element stands out as of crucial 

importance – the element of productivity…. 
One point, especially, should be stressed. 
While it is important that useful employment 
be provided for the entire labor force in order 
to maximize the productive base (as well as 
to conserve the human resources), this must 
not be done at the expense of productivity.”

Manufactura y globalización. Por 
supuesto, una desventaja de la 
desmaterialización y la deslocalización 
de la producción es que puede generar 
un alto nivel de inestabilidad para 
una economía en particular (ver, por 
ejemplo, el libro de Julius Wilson, 
When Work Disappears y el de Theodore 
Moran, Harnessing Foreign Direct 
Investment for Development). De ahí que 
se hacen necesarias estrategias que 
incorporen medidas dirigidas a reducir 
la incertidumbre que resulta de la 
movilidad del capital, tanto financiero 
como productivo. Éstas incluyen 
aquellas dirigidas a mantener altos 
niveles en la calidad de vida, excelentes 
servicios sociales, particularmente la 
educación, y sobre todo mantener una 
infraestructura científica y tecnológica 
que provea apoyo a las actividades de 
la nueva manufactura. Diversificar 
la economía es también una manera 
de reducir los riesgos que presenta el 
contexto global, de ahí la importancia 
que cobran los servicios avanzados en 
nuestro futuro económico.

La Ley 73 de mayo de 2008 reconoce 
la nueva realidad competitiva y por esa 
razón centra el énfasis en tres conceptos 
que contribuyen a proveer mayor 
estabilidad a la economía: completar las 
cadenas de valor, fortalecer las cadenas 
de abasto locales y centrar los esfuerzos 
de promoción en los “clusters” o 
conglomerados (ver, Incentives for Puerto 
Rico’s Development, Estudios Técnicos 
Inc. preparado para la AIPR, 2008). 
Estos tres conceptos están estrechamente 
ligados y se complementan. Son parte 
importante de lo que he llamado el 
modelo de competitividad global.

El futuro de la manufactura. Tomando 
en consideración lo anterior, ¿Cual es 
el futuro de la manufactura en Puerto 
Rico? Se pueden adelantar las siguientes 
tendencias: 

En cuanto a la estructura sectorial, es 
razonable pensar que el crecimiento 
en las actividades de manufactura 
se centrará en áreas tales como la 
informática y las telecomunicaciones, 
la  biotecnología, el sector aeroespacial, 
los procesos relacionados a los 
servicios de salud y algunas otras. 
Todas, dicho sea de paso, actividades 
en que se integran servicios avanzados 
(ingeniería, por ejemplo) y manufactura. 
Puerto Rico muy posiblemente vea 
desaparecer algunos sectores como son la 
manufactura de ropa (salvo que algunas 
empresas emprendan programas de 
mejorar su base tecnológica), zapatos, 
y otras intensivas en mano de obra. 
El proceso que Joseph Schumpeter 
describió como “destrucción creativa” 
se hace sentir en las actividades 
económicas, no sólo por el desarrollo 
de nuevas tecnologías y procesos, sino 
también por los cambios en el entorno 
y por la entrada al mercado de nuevos 
competidores. Esto último ha tenido un 
impacto en el sector manufacturero en 
Puerto Rico que se agudizará en el futuro 
con la entrada de India y China, entre 
otros, en distintos mercados.

Un segundo cambio es que el sector 
de la manufactura en Puerto Rico se 
caracterizará cada vez más por contar 
con un grupo de empresarios locales 
cuyas empresas se establecerán en torno 
a una innovación tecnológica. En otras 
palabras pasaremos del empresarismo 
repetitivo, caracterizado, por ejemplo, 
por las franquicias o por la adopción 
de algún servicio desarrollado en otros 

lugares, al empresarismo innovador, 
que genera nueva actividad económica 
primaria y que surge de alguna 
innovación, o de producto o de proceso. 
(William Baumol hace referencia a 
esta diferenciación en su libro Good 
Capitalism/Bad Capitalism, Yale 
University Press, 2007). El empresarismo 
no siempre contribuye al desarrollo 
económico, algo que a veces se olvida. 

Por último, lo que implican los cambios 
descritos es que la estructura y los 
procesos promocionales del sector 
manufacturero tendrán que visualizarse 
de manera muy distinta a como se 
han enfocado tradicionalmente. Por 
mencionar tan sólo un aspecto, la 
estructura de incentivos tendrá que 
modificarse de tal forma que, en vez de 
utilizar incentivos uniformes para todas 
las empresas elegibles (“across the board 
incentives”), se diseñen mecanismos 
de apoyo particulares que reconozcan 
las necesidades específicas de empresas 
en etapas distintas de desarrollo y que 
llevan a cabo distintas actividades. Esto, 
a su vez, requerirá que las agencias 
promocionales cuenten con los recursos 
y las estructuras flexibles necesarias – en 
nuestro caso PRIDCO - para poder 
estructurar estos apoyos con la agilidad 
necesaria para ser exitosos en el entorno 
competitivo global. La Ley 73, aunque 
mejora este aspecto parcialmente, 
debe enmendarse para acentuar aún 
más la necesidad de flexibilidad en los 
incentivos a ofrecerse y en la capacidad 
de responder a cambios en el entorno. 

Viene de la página 4

...la manufactura tradicional dejará de existir, aunque sí experimentará transformaciones profundas, 
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Manufactura y 
desarrollo
(Primera parte de dos)
Por José J. Villamil

Si algo caracteriza el entorno 
global actual son las profundas 
transformaciones que ocurren en 
todos los ámbitos de la economía, 
particularmente en lo que concierne a 
la tecnología. Esto ha motivado el que 
las definiciones tradicionales de los 
diversos sectores sean cada vez menos 
descriptivas de lo que en ellos acontece. 
La manufactura no es una excepción. Por 
eso, cuando se trata de la manufactura 
y su relación con el desarrollo 
económico hay que ser precisos en 
entender la evolución del sector. Lo 
que tradicionalmente era una clara 
delimitación entre lo que es manufactura 
y lo que son otras actividades 
productivas, los servicios avanzados, por 
ejemplo, hoy es muy borrosa. Además, 
la organización misma de los procesos 
de producción en la manufactura se han 
transformado.

La nueva manufactura. La manufactura 
que emerge en el nuevo escenario 
económico global es una que se 
caracteriza por lo siguiente: 

•	 La producción es crecientemente 
de bienes intangibles. Los mejores 
ejemplos de esto son empresas como 
Microsoft, Oracle y otras. 

•	 Las nuevas empresas de manufactura 
surgen en torno a tecnologías y el 
principal contribuyente al valor 
añadido son los conocimientos 
incorporados en el producto. Lo que 
mejor ilustra esto es un producto 
farmacéutico, en que el valor del 
material es mínimo, y el valor del 
producto surge de los conocimientos 
incorporados en éste, resultado de 
I&D.

•	 Precisamente por los dos 
señalamientos anteriores, la 

producción puede ubicarse 
prácticamente en cualquier lugar, 
pues el costo de transportación 
es cada vez menos importante en 
determinar el costo del producto y el 
proceso de producción no tiene que 
estar ni cerca de materia prima ni 
cerca de mercados.

•	 Contrario a la manufactura 
tradicional, los procesos de 
producción son fragmentados y se 
caracterizan por el “outsourcing” o 
la subcontratación, que sustituyen la 
integración vertical característica de 
la manufactura tradicional.

•	 Hay empresas manufactureras 
sin fábricas cuya producción se 
subcontrata y se lleva a cabo en 
múltiples lugares que pueden 
cambiar con relativa frecuencia.

•	 La formación de redes de 
producción material y de 
conocimientos se convierte en 
una condición cada vez más 
necesaria para el éxito en el nuevo 
entorno global, particularmente 
para economías pequeñas en que 
el mercado doméstico no es un 
atractivo suficiente.

•	 Las redes son, además, una nueva 
manera de lograr economías 
de escala, algo particularmente 
pertinente para economías pequeñas 
en donde el problema de masa 
crítica puede ser importante para 
viabilizar algunas actividades 
económicas

•	 La vida útil de productos y 
tecnologías es muy breve por la 
rapidez del cambio y, por lo tanto, 
requiere de las empresas (y los 
gobiernos) la flexibilidad que le 
permita actuar con gran agilidad 
para lograr los ajustes necesarios.

Manufactura y productividad. Cuando 
consideramos la contribución de 
la manufactura al futuro desarrollo 
económico de Puerto Rico, es en esa 
nueva manufactura que debemos 
enfocarnos. No quiere decir esto que 
la manufactura tradicional dejará 
de existir, aunque sí experimentará 
transformaciones profundas, algo que 
ha ocurrido en industrias como, entre 
otras, la de textiles, autos y la de acero 
en los Estados Unidos.  Sin embargo, 
es evidente que nuestro futuro no está 
en esa manufactura, sino en aquella 
que caracteriza a la nueva economía de 
los conocimientos y la tecnología. Esto 
es así, si por más nada, por el hecho de 
que nuestra estructura de costos hará 
muy difícil competir con economías en 
que los costos, particularmente los de 
mano de obra, son bajos. Además, el 
objetivo de la sociedad debe ser generar 
empleos con alta remuneración y esto 
se logra con actividades económicas con 
niveles altos de productividad. Una cita 
de Harvey Perloff (Puerto Rico’s Economic 
Future, The University of Chicago Press, 
1950) es relevante: 

“In any program of economic development, 
one element stands out as of crucial 

importance – the element of productivity…. 
One point, especially, should be stressed. 
While it is important that useful employment 
be provided for the entire labor force in order 
to maximize the productive base (as well as 
to conserve the human resources), this must 
not be done at the expense of productivity.”

Manufactura y globalización. Por 
supuesto, una desventaja de la 
desmaterialización y la deslocalización 
de la producción es que puede generar 
un alto nivel de inestabilidad para 
una economía en particular (ver, por 
ejemplo, el libro de Julius Wilson, 
When Work Disappears y el de Theodore 
Moran, Harnessing Foreign Direct 
Investment for Development). De ahí que 
se hacen necesarias estrategias que 
incorporen medidas dirigidas a reducir 
la incertidumbre que resulta de la 
movilidad del capital, tanto financiero 
como productivo. Éstas incluyen 
aquellas dirigidas a mantener altos 
niveles en la calidad de vida, excelentes 
servicios sociales, particularmente la 
educación, y sobre todo mantener una 
infraestructura científica y tecnológica 
que provea apoyo a las actividades de 
la nueva manufactura. Diversificar 
la economía es también una manera 
de reducir los riesgos que presenta el 
contexto global, de ahí la importancia 
que cobran los servicios avanzados en 
nuestro futuro económico.

La Ley 73 de mayo de 2008 reconoce 
la nueva realidad competitiva y por esa 
razón centra el énfasis en tres conceptos 
que contribuyen a proveer mayor 
estabilidad a la economía: completar las 
cadenas de valor, fortalecer las cadenas 
de abasto locales y centrar los esfuerzos 
de promoción en los “clusters” o 
conglomerados (ver, Incentives for Puerto 
Rico’s Development, Estudios Técnicos 
Inc. preparado para la AIPR, 2008). 
Estos tres conceptos están estrechamente 
ligados y se complementan. Son parte 
importante de lo que he llamado el 
modelo de competitividad global.

El futuro de la manufactura. Tomando 
en consideración lo anterior, ¿Cual es 
el futuro de la manufactura en Puerto 
Rico? Se pueden adelantar las siguientes 
tendencias: 

En cuanto a la estructura sectorial, es 
razonable pensar que el crecimiento 
en las actividades de manufactura 
se centrará en áreas tales como la 
informática y las telecomunicaciones, 
la  biotecnología, el sector aeroespacial, 
los procesos relacionados a los 
servicios de salud y algunas otras. 
Todas, dicho sea de paso, actividades 
en que se integran servicios avanzados 
(ingeniería, por ejemplo) y manufactura. 
Puerto Rico muy posiblemente vea 
desaparecer algunos sectores como son la 
manufactura de ropa (salvo que algunas 
empresas emprendan programas de 
mejorar su base tecnológica), zapatos, 
y otras intensivas en mano de obra. 
El proceso que Joseph Schumpeter 
describió como “destrucción creativa” 
se hace sentir en las actividades 
económicas, no sólo por el desarrollo 
de nuevas tecnologías y procesos, sino 
también por los cambios en el entorno 
y por la entrada al mercado de nuevos 
competidores. Esto último ha tenido un 
impacto en el sector manufacturero en 
Puerto Rico que se agudizará en el futuro 
con la entrada de India y China, entre 
otros, en distintos mercados.

Un segundo cambio es que el sector 
de la manufactura en Puerto Rico se 
caracterizará cada vez más por contar 
con un grupo de empresarios locales 
cuyas empresas se establecerán en torno 
a una innovación tecnológica. En otras 
palabras pasaremos del empresarismo 
repetitivo, caracterizado, por ejemplo, 
por las franquicias o por la adopción 
de algún servicio desarrollado en otros 

lugares, al empresarismo innovador, 
que genera nueva actividad económica 
primaria y que surge de alguna 
innovación, o de producto o de proceso. 
(William Baumol hace referencia a 
esta diferenciación en su libro Good 
Capitalism/Bad Capitalism, Yale 
University Press, 2007). El empresarismo 
no siempre contribuye al desarrollo 
económico, algo que a veces se olvida. 

Por último, lo que implican los cambios 
descritos es que la estructura y los 
procesos promocionales del sector 
manufacturero tendrán que visualizarse 
de manera muy distinta a como se 
han enfocado tradicionalmente. Por 
mencionar tan sólo un aspecto, la 
estructura de incentivos tendrá que 
modificarse de tal forma que, en vez de 
utilizar incentivos uniformes para todas 
las empresas elegibles (“across the board 
incentives”), se diseñen mecanismos 
de apoyo particulares que reconozcan 
las necesidades específicas de empresas 
en etapas distintas de desarrollo y que 
llevan a cabo distintas actividades. Esto, 
a su vez, requerirá que las agencias 
promocionales cuenten con los recursos 
y las estructuras flexibles necesarias – en 
nuestro caso PRIDCO - para poder 
estructurar estos apoyos con la agilidad 
necesaria para ser exitosos en el entorno 
competitivo global. La Ley 73, aunque 
mejora este aspecto parcialmente, 
debe enmendarse para acentuar aún 
más la necesidad de flexibilidad en los 
incentivos a ofrecerse y en la capacidad 
de responder a cambios en el entorno. 
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Otro cambio en las estrategias promo-
cionales es la de adoptar el concepto 
de “clusters” o conglomerados como 
el principio organizador para las ac-
tividades promocionales y no, como ha 
sido tradicionalmente, la promoción 
de empresas individuales. Obviamente, 
esto requiere conocimientos y enfoques 
muy distintos y un cambio en la ma-
nera como se estructura el proceso de 
promoción. Hace necesario entender la 
composición de estos conglomerados 
(que incorporan servicios avanzados), las 
lagunas que existen y poner en vigor las 
medidas necesarias para completarlos. 
Todo esto hace más complejo el proceso 
promocional y requiere mayores recur-
sos. Sin embargo, en el nuevo contexto 
global es imprescindible que nos mova-
mos en esa dirección.

Lo anterior tiene implicaciones para la 
generación de empleos que es necesario 
atender. Es obvio que el modelo de com-
petitividad global, descrito en los párra-

evolution – laws which are also seen in 
operation in biology. The challenge for 
us in the Caribbean is to find ways to 
use these new ideas to guide the design 
of our research. We have made a start 
in this direction, with a project on price 
formation about which I will say a few 
words later. 

A second challenge relating to 
the content of our work is to 
design projects which can pro-
vide answers to the questions 
policy makers need to address. 
Too much of the analysis we do 
is of no practical use for deci-
sion making. If the exchange rate 
in Carjackistan depreciates, we 
start trying to estimate demand 
and supply for foreign exchange, 
when we know full well the rea-
son for the depreciation is capital 
flight, because people no longer 
trust the Carjack government. 
We do a review of the economy of Outer 
Slobbovia, a country to which tourists 
are flocking in droves, and find that 
prices are rising fast because of the ex-
cess demand for hotels and services. We 
calculate the real effective exchange rate, 
which is appreciating, and conclude 
that Outer Slobbovia is not competi-
tive, no matter that it is stealing market 
share from all its competitors. This kind 
of misperception problem is related 
to the previously mentioned mistaken 
paradigm. Because our framework for 
thinking about the problem is wrong, 
we ask the wrong questions, set up the 
wrong thought experiment, assemble ir-
relevant data, and come to meaningless 
conclusions. 

All, however, is not lost. We have already 
begun work that may herald a paradigm 
shift. Last Friday, at the Accra Beach, 
the Caribbean Centre for Money and 
Finance, assisted by the Caribbean Tech-
nical Assistance Centre, convened a con-
ference on a Caribbean regional project 
on price formation, a project which is 
led by Professor Roland Craigwell of the 
UWI, who is an associate of the CCMF. 
The novel feature of the project is that 
it measures observed behavior of prices 
of specific items over time, reporting on 
how frequently prices change, whether 
they go down as well as up, and what are 
the magnitudes of change for different 

items. This contrasts with the orthodox 
approach to price, which seeks to de-
termine a demand and a supply, and to 
find a point of equilibrium. 

We need to take eclectic approaches to 
empirical work, acknowledging that eco-
nomic theory can lead us in the wrong 

direction, and economic measurement 
and testing is at best a makeshift proc-
ess. In our universities we teach aspiring 
economists to ask whether research has 
theoretical foundations; rather, they 
should be asking themselves whether the 
research makes sense, and follows sound 
principles of logic. The reality is that eco-
nomics knows of no overarching theories 
that stand up to all tests, and we must 
therefore admit to a variety of small theo-
ries, to be understood, not as the laws 
of the Medes and Persians, but as clues 
to aid us in the search for deeper insight 
into the way the economy works. 

We must also admit that our statistics 
and our tests are very fragile. We make 
statements like “the economy grew by 5 
percent” with the same assurance as the 
statement that “DeLisle Worrell is 5’5” 
tall”. Those are not comparable state-
ments of fact. My height can be estab-
lished with certainty; the GDP of the 
country is an educated, informed guess-
timate. The machinery simply does not 
exist to survey every company and indi-
vidual who produce a good or service for 
sale, compute the total value of all those 
goods and services, deduct the value of 
all the materials and goods they bought, 
the electricity and input services they 
used, and adjust all those calculations for 
the changes in prices of all inputs and 
outputs. So we have to approximate. 

Our econometric tests are laden with as-
sumptions that we often seem to forget. 
The most basic is that the future will 
be like the past, an assumption which 
we know to be more and more unwar-
ranted, the further out we go. To give 
just one illustration: it is not reasonable 
to make inferences about the interna-

tional economic crisis of 2008 
from research on the stock market 
crash of 1929. In 2008 the world 
featured a network of shared 
information and finance, with 
instantaneous links right around 
the globe, and billions of ordinary 
people were involved directly in 
financial transactions, from small 
individual depositors and mortga-
gees to giant financial conglomer-
ates. In 1929 only a handful of 
people in industrial nations were 
involved with financial institu-
tions in any way, and the average 
worker who found himself on the 

breadline would have had no notion 
whatsoever of the cause of his sudden 
unemployment. We live in a completely 
different world, and it is hard to un-
derstand why we would expect modern 
economies to behave as the economies 
of the early 20th century did. The moral 
of this story is that, although empirical 
tests are fundamental to good economic 
practice, we must be conscious of the 
assumptions we make, and qualify our 
inferences accordingly. 

Because our methods and data are so 
lacking in robustness, economists need 
to approach their work like good detec-
tives, digging deep behind the numbers 
for explanations and clues. We need to 
practice forensic economics, disaggregat-
ing totals to search out the components, 
and incorporating local knowledge of 
each economic activity, especially the 
insights of the real people who are out 
there buying and selling goods and serv-
ices. The Central Bank is well equipped 
to do such analysis, using the impressive 
archive of monthly, quarterly and annual 
data that we have collected over 35 years 
or more. 

fos anteriores, no generará los empleos 
necesarios. Para lograr el balance entre 
alto valor añadido y empleos será nece-
sario poner en marcha un modelo de dos 
vías, una de las cuales es la descrita y la 
otra es lo que he llamado la economía 
social. Esta segunda vía debe recibir la 
misma prioridad pues de enfocarse co-
rrectamente haría una importante con-
tribución al desarrollo socioeconómico. 
Cómo hacerlo será el tema de la segunda 
parte de este artículo.

Una transformación necesaria. Las nue-
vas condiciones competitivas requieren 
una reconceptualización del tema de 
la infraestructura, incorporando en 
la discusión no sólo la infraestructura 
física (carreteras, energía, agua, puertos), 
sino otras cuatro infraestructuras que 
se reconocen como necesarias para ser 
competidores efectivos en la economía 
global. Esas otras infraestructuras son:

•	 La Social – la que tiene que ver con 
servicios sociales como la educación 
y los servicios de salud, pero también 
asegurar las condiciones que permi-
tan acceso a oportunidades de mejo-
ramiento y mayor equidad social.

•	 La del Conocimiento – se refiere 
a la infraestructura de ciencia y 
tecnología, la capacidad de investi-
gación y desarrollo, la informática y 
las telecomunicaciones, y el desarro-
llo de una cultura social receptiva al 
cambio.

•	 La Institucional – las leyes, regla-
mentos, procesos, organización del 
gobierno y la cultura de desarrollo.

•	 La Verde – tiene que ver con la 
calidad del ambiente, las reservas 
naturales, la calidad de vida en las 
ciudades, el desarrollo de fuentes 
alternas de energía. 

La manufactura continuará siendo el 
sector clave de la economía puerto-
rriqueña por el futuro previsible, pero 
será una manufactura muy distinta. Su 
evolución se hará en un contexto global, 
pero también interno, muy distinto 
al que nos ha caracterizado hasta el 
momento. Lo que nos sirvió bien en el 
pasado no será lo que nos llevará a un 
mejor futuro económico y social.

Viene de la página 2

Viene de la página 5

El valor de la 
propiedad residencial 

Recientemente ha surgido una polémica 
en la prensa en relación a las tasaciones 
de la propiedad residencial. El señala-
miento de que el valor de las tasaciones en 
promedio se ha reducido en un 20/25% 
desató respuestas  de diversos grupos de la 
industria. Esta breve nota toca algunos de 
los puntos clave en la discusión.
1.	 La metodología usada por los tasa-

dores no ha cambiado.
2.	 Las tasaciones mencionadas se 

refieren únicamente a propiedades 
residenciales. 

3.	 El 25% es un promedio, lo cual 
quiere decir que algunas propiedades 
tasaron más y otras menos, que unos 
segmentos de precio sufrieron más y 

otros menos, que algunas ubicaciones se 
comportaron de una manera y otras de 
manera distinta.

4.	 Los valores de tasación no necesaria-
mente son iguales a los precios de 
ventas. Estos pueden ser superiores o 
inferiores al valor de tasación.

5.	 No es secreto que el mercado tiene un 
exceso de oferta y que cuando la oferta 
excede la demanda, el mercado actúa 
para bajar los precios. 

6.	 La consolidación de la banca median-
te compras asistidas por el FDIC 
seguramente afectará el precio de 
las propiedades, particularmente si 
el proceso de disposición se hace 
desorganizadamente y entran en 
el mercado un número elevado de 
unidades simultáneamente.

7.	 Es evidente que resolver el problema 
de la sobre-oferta en el mercado 
requerirá reducciones significativas 
en los precios. Si dependemos del 
mercado, no hay otra salida a corto 
plazo (12/18 meses).

8.	 Para recalcar lo dicho: hay segmentos 
del mercado en que esta genera-
lización no aplica y mantendrán sus 
valores. Lo que es importante es 
no pretender que beneficiamos a la 
industria y a la economía negando 
lo que a todas luces es una situación 
extraordinariamente complicada que 
requiere soluciones novedosas y, a la 
vez, realistas.

Estudios Técnicos, Inc.
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and other international bodies. There 
can be no doubt that this has helped us 
to implement better policies, over the 
years. 

Building on the foundation of this 
proud record of achievement, the 
Central Bank’s policy research and 
publication are on the cusp of funda-
mental change, occasioned by remark-
able innovations in the professional 
environment of economics, finance and 
accounting, as well as new challenges 
facing the discipline of economics itself. 
The changes in the professional environ-
ment include: 

•	 The evolution of the internet, now 
the principal research tool of econo-
mists; 

•	 Electronic publication, which has 
become the main channel of discus-
sion, debate and sharing of informa-
tion among economists, finance 
professionals, policy makers, interna-
tional institutions, and the local and 
international business community; 

•	 The proliferation of working papers, 
which have replaced published arti-
cles as the essential vehicle for the 
cross fertilization of ideas; and 

•	 The limitless possibilities for coop-
eration and collaboration among 
economists, finance professionals 
and policy makers, using the inter-
net. 

The new challenges are: 

•	 The collapse of what has been 
referred to as the “traditional para-
digm” of economics; and 

•	 The need for research which gives 
practical, implementable answers 
to the questions businesses and 
governments have to address. 

A few words about the way the internet 
and electronic publication have funda-
mentally altered the way we work. Many 
of you will remember my old office on 
the 7th floor of the Central Bank build-

ing, when I was 
Deputy Gover-
nor of the Bank. 
Entire walls were 
lined from floor 
to ceiling with 
books, journals, 
articles and 
other reference 
materials, includ-
ing big box files 
of handwritten 
notes on books 
and papers 
I’d read, and 
research materi-
als on projects 
that I’d worked 
on. I invite you 
to visit my office 
today; the walls 
are hung with artwork, and the office 
is entirely free of bookshelves; there are 
at most half a dozen books on my desk, 
including the dictionary, and not a 
single journal. Just before I left Central 
Bank for the IMF in 1998, whenever I 
was too busy to get to the library, the 
library came to me, in the form of piles 
of incoming journals, tied together with 
a routing slip on the top copy. When I 
got to the IMF, I found at my disposal 
perhaps the most powerful economics 
library in the world, the Bank-Fund 
Library. I used its services extensively, 
but in the 10 years that I worked for the 
IMF, I can recall actually visiting the 
library only once. I still use hard copies 
more often than not, but they are copies 
that I print myself, read and then send 
for recycling. 

The Internet has also dethroned the 
peer-reviewed journal, now that every-
one can put their own ideas up on the 
worldwide web for anyone to access. 

The implications of this really struck 
home to me when I began to realize that, 
outside of the Caribbean, I had become 
better known as an economist through 
my working papers issued by the IMF, 
than as a result of any formally published 
paper of mine. Although universities, 
central banks and other institutions still 
insist on formal publication in a peer-re-
viewed journal, or by a respected pub-
lisher, as the criterion for advancement 
in the discipline, in practice nowadays 
papers are invariably read and cited as 
working papers issued for comment, not 
as the published work, which typically ap-
pears with a considerable lag, if at all. 

The Internet has fundamentally changed 
how we work; the collapse of the ac-
cepted theories of economic behavior 
will fundamentally alter what we work 
on, in ways that we have only just begun 
to discern. In my recent address to the 
BES, I spoke of my growing disillusion 
with the direction in which economic 
theory and practice have gone in the last 
three decades or more, with an ortho-
doxy, which seemed bent on rushing 
down a path to irrelevance. Thankfully, 
within the last decade there have been 
signs of intelligent life in the economics 
profession, with the emergence of the 
online journal Real World Economics, 
the burgeoning of research on happiness, 
and the hypothesis that the economy 
evolves according to universal laws of 

The island of Barbados is located east of the Caribbean Sea and near the islands 
of Martinique, St. Lucia, St. Vincent and Grenadines and Trinidad and Tobago. 

Because our framework for 
thinking about the problem 
is wrong, we ask the wrong 
questions, set up the wrong 

thought experiment, assemble 
irrelevant data, and come to 

meaningless conclusions.

Viene de la portada

Continúa en la página 3

El comercio 
internacional en 
servicios
Por Los editores

El Banco Mun-
dial recientemente 
publicó un libro 
con el título In-
ternational Trade 
in Services (World 
Bank, Washing-
ton, DC, 2010) 
que incluye traba-
jos de especialistas 
sobre el tema. 

Por entender que 
el mismo es de 
mucha pertinen-
cia para Puerto 
Rico es que lo reseñamos en Perspectivas. 
Estudios Técnicos, Inc. hace unos años 
llevó a cabo unas investigaciones en que 
estableció claramente que los servicios 
avanzados tenían un potencial extraordi-
nario para Puerto Rico. En estos trabajos 
se encontró que había una necesidad en 
la región por un conjunto de servicios en 
que Puerto Rico tiene una amplia capaci-
dad.

Los servicios avanzados incluyen aquellos 
relacionados a la construcción, la ingenie-
ría, las telecomunicaciones, los servicios 
financieros y gerenciales, la validación 
en la industria química, los servicios 
ambientales, los servicios de salud y los 
servicios educativos. El libro que reseña-
mos brevemente presenta experiencias de 
diversos países que han sido exitosos en 
la exportación de estos servicios. Mencio-
nan, por ejemplo, el caso de varios países 
asiáticos que se han convertido en expor-
tadores de servicios médicos y en América 
Latina, notablemente Argentina y Brasil, 
exportadores de servicios relacionados 
a la construcción.  Además de éstos, ya 
algunos países como Chile, que han sido 
tradicionalmente importadores de tec-
nología, hoy son exportadores de ésta.

En el capítulo que sirve como introduc-
ción al volumen, los compiladores Catta-
neo, Engman, Sáez y Stern, hacen una 
evaluación de los temas clave en el análisis 
del potencial de la exportación de servici-

os. Aseveran que “The potential of the trade 
in services has remained largely overlooked and 
untapped by developing countries.” En parte 
la razón por la cual existe esta situación 
se lo atribuyen a barreras tecnológicas y 
al hecho de que hay la presunción de que 
estos servicios no son exportables. 

Hay, por supuesto, otras razones como 
es el hecho de que muchos países tienen 
normas y reglamentos que inciden directa-
mente sobre los servicios. Por ejemplo, en 
ingeniería el cumplir con determinados 
requisitos o haber aprobado ciertas prue-
bas puede convertirse en un obstáculo. En 
el caso de los servicios de salud, el obs-
táculo reglamentario es particularmente 
importante. Este, sin embargo, no es un 
impedimento cuando las personas hacen 
“turismo médico” desplazándose a otros 
países para recibir tratamiento médico. 
Es pertinente mencionar que en Puerto 
Rico recientemente se aprobó legislación, 
sometida por la Senadora Norma Burgos, 
que fomentaría el “turismo médico”. Hace 
unos años en un estudio de la empresa 
A.D. Little, con Estudios Técnicos, Inc., 
se identificaron las exportaciones de 
servicios de salud como unos con gran 
potencial.

En cuanto a servicios relacionados a la in-
dustria de la construcción, el capítulo por  
Engman señala las distintas vertientes en 
que se da la exportación de servicios y los 
obstáculos y condiciones que inciden so-
bre las posibilidades de exportar servicios  
a un país en particular: (1) los requisitos 
y el costo para la obtención de permisos, 
(2)la ausencia de transparencia en los 
procesos de gobierno, (3) restricciones al 
establecimiento de empresas del exterior, 
(4) reglamentos y normas locales que im-
piden la transferencia de conocimientos. 
No obstante, señala que la exportación de 
estos servicios ha crecido notablemente 
y que los principales países exportadores 
son China y otros países de Asia.  

Hay capítulos dedicados a la exportación 
de servicios ambientales, ingeniería, 
contabilidad, informática, servicios legales 
y salud. En esta breve reseña no es posible 
tratarlos con el detalle que merecen, pero 
basta con señalar que se trata de servicios 
que han experimentado un crecimiento 
acelerado no sólo internamente sino en 
su exportación. Ayuda el hecho de que 
en la medida de que se forman bloques 
regionales y los distintos reglamentos que 
rigen estos servicios se hacen uniformes, 

se facilita el intercambio entre países de 
estos servicios. La adopción de normas 
uniformes globales, como lo que está ocu-
rriendo con la contabilidad, ciertamente 
contribuye a facilitar la exportación de 
estos servicios. 

Posiblemente lo más importante que se 
desprende de la lectura del libro del Banco 
Mundial es la necesidad de contar con me-
didas explícitas de política pública dirigidas 
a fortalecer el sector de servicios avanzados, 
no sólo como una actividad interna a las 
economías sino también como generador 
de exportaciones. La terciarización de las 
economías es un hecho pero las estrategias 
de desarrollo no han sabido como con-
vertir ese proceso en parte de sus estrate-
gias. 

Entre las medidas que recomiendan los 
autores pueden mencionarse las siguientes:

(1) introducir el componente de los mer-
cados internacionales en los programas 
de educación profesional, (2) mejorar la 
capacidad de obtener la inteligencia nec-
esaria sobre mercados, (3) mejorar la infrae-
structura informática y de comunicación, 
(4) promover la adopción de normas inter-
nacionales y (5) involucrar a las organiza-
ciones empresariales y profesionales en el 
esfuerzo de exportación de servicios.

En Puerto Rico las exportaciones son 
predominantemente de la industria 
farmacéutica y, en general, del sector de la 
manufactura. No es razonable pensar que 
estas exportaciones aumenten notable-
mente en el futuro próximo. Sin embargo, 
es necesario reconocer que una economía 
como la nuestra tiene que aumentar las ex-
portaciones para crecer. La exportación de 
servicios avanzados presenta condiciones 
que la convierten en una actividad con 
un potencial extraordinario: existen los 
recursos humanos en las distintas áreas, fo-
mentar la exportación no requiere grandes 
inversiones, aunque sí cambios en la orien-
tación de la política pública, existe una 
larga trayectoria en su desarrollo contrario 
a, por ejemplo, muchos países de la región. 
Lo anterior lo que sugiere es la necesidad 
de establecer estrategias y políticas claras 
para el fomento de la exportación de 
servicios avanzados que aprovechen estas 
condiciones.






