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I. INTRODUCCION

La inesperada lentitud que ha mostrado la
recuperacion del empleo en Chile, luego del ciclo
recesivo de 1998-1999, ha generado preocupacion
entre autoridades, académicosy analistas. Mientras
gue en 1997 la tasa de desempleo total pais se
mantuvo entre 5.3% y 6.7%, en 1999 llegd a un
maximo de 11.5% en el trimestre mévil junio-agosto.
Durante el 2000 este indicador disminuy6 respecto
del afio anterior, aunquellegd aun maximo de 10.7%
en el trimestre movil julio-septiembre. Lageneracion
de empleo durante 1999 fue negativa durante todos
los meses, a excepcion de enero, tendencia que se
revirtio en lamayor parte del 2000. En términos de
destrucci6n de empleos, durante 1999 se perdieron,
en promedio, 120 mil puestos de trabajo, suma que
aumenta a 162 mil cuando no se consideran los
programas especial es de empleo de emergenciadel
gobierno. En promedio durante el 2000 se crearon
56 mil empleos, cifra que se mantiene adn, sin
considerar los programas especiales de empleo.
Cabe mencionar que el producto cayé 1.1% en 1999
y crecio 5.4% en el 2000.

Existen diversas hipétesis para explicar la lentitud
en la recuperacion del empleo. Por ejemplo, es
posible que algunas empresas tuviesen excesos de
dotacion antes de la recesién y durante la crisis
descubrieran ganancias de eficiencia permanentes
(“cortan grasa’). En este caso el problema del bagjo
nivel deempleo estemporal, y tedricamente se puede
solucionar en forma automética con el crecimiento
de la economia, o aternativamente, €l crecimiento
de la economia es una buena solucion para el
problema. Desde una perspectiva més formal, esto
significaria un desplazamiento de la constante en la
relacion entre empleo y producto. Una situacién

similar ocurre en el caso en que existe una
desincronizacion temporal entre los niveles de
actividad y empleo, originada, por ejemplo, en la
existencia de irreversibilidades en el proceso de
contratacion que hagan recomendable demorar las
decisiones de despido o contratacion.” En este caso,
esnatural quelaactividad lidere el empleo: al inicio
de unarecesion; el empleo aumenta lentamente
(y la productividad se resiente) y viceversa.
Obviamente, la politica microeconémica podria
intentar modificar |as causas deladesincronizacion;
no obstante, lo fundamental desde la perspectiva
de politica econdmica, es que la situacién es
transitoria, y que el crecimiento econémico provee
unasolucién al problema.

Pero también existen explicaciones en las que no
es suficiente el crecimiento para disminuir el
desempleo. Este es el caso, por gjemplo, en que se
debilita la relacion entre actividad y empleo por
razones tecnol égicas (se producen bienes que no
requieren mano de obra) o de sustitucion de factores
(se produce crecientemente con mas capital y otros
insumos). En la discusién de coyuntura este
fendmeno se ha conocido como la caida de la
elasticidad empleo-producto o pérdidade capacidad
de generar empleos de la economia chilena. Un
cambio estructural deestetipo llevariaaun aumento
de la tasa de desempleo natural, y podria estar
causado, tanto por cambios tecnol égicos como por
elementos ingtitucionales o por el agotamiento de
proyectos rentabl es intensivos en mano de obra.

Laposicion del Senador Carlos Ominami, expresada
a mediados del 2000, es un buen gjemplo de este
enfoque. Frente alaconstatacion dequelaeasticidad

" Ministerio deHacienda. Agradecemosa Dante Contrerasy Pablo
Garcia por valiosas conversacionesy a dos arbitros anénimos por
comentarios y sugerencias. Los posibles errores que persistan son
de nuestra responsabilidad. Las opiniones vertidas en este trabajo
son de responsabilidad exclusiva de los autores y no representan
una posicion oficial del Ministerio de Hacienda.

! Lasirreversibilidadessepodrian originar, por jemplo, en costos
de bisqueda y entrenamiento. Esto implicaria que la elasticidad
empleo-producto sea variablealolargo del ciclo econdmico.
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producto habia pasado de un
valor de 0.60 entre 1986 y 1989,
a un 0.28 entre 1990 y 1995,
alcanzando 0.14 entre 1996 y
1999, el Senador aseverd que
“...unaconsecuenciafundamental
de este proceso [la caida de la
elasticidad empleo-producto] es
qued empleono puedeconsderarse
méas como un simpleresultado del
crecimiento”.” La opinién de la

Elasticidad Arco Empleo-Producto
1987-2000

economista Graciela Galarce, por
su parte, esqueenlaactualidad “ el
crecimiento econdémico no es €l
remedio pararesolver el problema
delaocupacion” en Chile?®
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Un andlisis sencillo de los datos
de la economia chilena muestra
que efectivamente, la razén entre
latasa de crecimiento del empleo
y latasade crecimiento del producto (o elasticidad
arco empleo-producto) disminuy6 durante ladécada
pasada. Por ejemplo, la razén entre la variacién
porcentual anual de ambas series observadas a
frecuencia trimestral muestra lo siguiente: entre
1987:4 y 1991:1, la elasticidad promedio fue de
0.77, entre 1991:3 y 1994:1 ésta llego a 0.50,
mientras que entre 1994:3 y 1998:4 |a elasticidad
fuede0.15. El gréfico 1 da cuenta de estarelacion,
asi como de la marcada tendencia ala baja de este
indicador, que llega a ser cercana a cero, e incluso
negativa, en 2000:4.

Pero ademés de implicar que el crecimiento seria
inefectivo para solucionar el problema del
desempleo, la hipotesis de la caida secular de la
elasticidad empleo-producto implica que el
problema de la lenta recuperacion del empleo era
perfectamente previsible. En otras palabras, bajo
esta hipétesis no seria sorpresiva la persistencia
del desempleo en Chile.*

% “Propuestas para una politica activa de empleo” Senado de la
Republica. Santiago, 22 de junio del 2000.

® Columna “ Crecimiento y ocupacion: los errores recurrentes”

Diario El Mostrador 10/05/01.

* Conceptualmente la pérdida de empleos durante |a recesion
de 1999 si debiera ser una sorpresa bajo esta hipotesis, toda vez
que la falta de sensibilidad del empleo respecto del producto
debiese ser simétrica.
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del INE y Banco Central.
La serie corresponde a la razén entre la variacion en 12 meses del nivel de empleo y la variacién en 12
meses del PIB real. Se incluye ademés una linea de tendencia de esta misma serie.

¢Significa lo reportado en el gréfico 1 que el
crecimiento es insuficiente para solucionar el
problema del empleo? La respuesta obviamente
depende de cuales son los factores que explican la
disminucion delaelasticidad mencionaday lamés
probable evolucién futura de esos factores. Por
ejemplo, si por razones tecnol dgicas la economia
contrata un menor numero de nuevos empleos, es
posible que el crecimiento no sea suficiente. Por
el contrario, si lo que explicalamenor elasticidad
es una disminucion sostenida del precio relativo
de los insumos alternativos que se espera no
continde en el futuro (al menos a mismo ritmo),
el crecimiento si es suficiente.

Estetrabajo exploraestas hipétesis, poniendo especial
énfasis en investigar posibles cambios estructurales
en lademandapor trabajo en Chile. En particular, se
estiman dos modelos alternativos de demanda por
trabajo paraevaluar unaposible disminucion secular
enlarelacion entreempleoy producto. Estosmodel os
también son base para evaluar posibles cambios
estructurales recientes en el mercado del trabajo.

Nuestros resultados indican que la supuesta
disminucién delael asticidad empleo-producto puede
explicarse plenamente por laevolucién delosprecios
relativos de los distintos insumos (los que a su vez,
obviamente, estan ligados ala oferta de cadauno de
ellos). En este sentido se podriadescartar lahipotesis



de una disminucién de la elasticidad mencionada.
Sin perjuicio de esteresultado, también encontramos
evidencia de un cambio estructural en la demanda
por trabajo en Chile a fines del periodo de
estimacion (durante el afio 2000). Todaviano existe
informacion como para identificar qué elementos
hay detras de este cambio, pero los datos permiten
confirmar la natural eza sorpresiva del mismo.

Este articulo se organizade lasiguienteforma. En
la segunda seccidn, se realiza una breve revision
delaliteratura sobre estimaciones de demanda por
empleo en Chile. Latercera seccion presenta dos
modelos alternativos de demanda de trabgjo; €l
primero refleja una demanda derivada por empleo
y el segundo incorpora efectos de la acumulacion
de capital. Esta seccion, ademas, describe la
construccion de los datos. La cuarta seccion
muestralas estimaciones de las ecuaciones de largo
plazo de demanda por empl eo, basadas en técnicas
de cointegracion. La quinta seccién evalla la
presencia de quiebres estructurales y presenta
elasticidades arco empleo-producto, controlando
por efectos que otras variables tienen en el nivel
de empleo. La sexta seccion muestra la dinamica
de gjuste de corto plazo de las demandas por
trabajo. Por Ultimo, la seccién final presenta las
conclusiones.

Il. ESTIMACIONES PREVIAS DE
DEMANDA POR TRABAJO EN CHILE

Durante las Ultimas dos décadas se han publicado
una serie de estudios sobre la demanda por trabajo
en Chile. En esta seccion presentamos una breve
revisién de algunosde ellos. El cuadro 1 muestraun
resumen de los resultados presentados en estos
trabajos, identificando periodo de estimacion, tipo
de datos, método de estimacin, variables utilizadas,
ademés de sus principal es resultados.

Un primer tipo de trabajos corresponde a los
realizados por Eyzaguirre (1981), Solimano (1981)
y Riverosy Arrau (1984), quienes motivados por €l
problemadel desempleo existente en el pais, utilizan
datos del sector manufacturero durante 1974-1980,
aproximadamente, paraestimar model osde demanda
por trabajo desde una perspectiva keynesiana.

Eyzaguirre (1981) desarrolla un modelo en el
contexto de una economia deprimida en que hay
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racionamiento en el mercado de productos, por
lo que el ajuste se hace por cantidades y no por
salariosreales. En este contexto, laley de Walras
se manifestaria en que el exceso de oferta de
trabajo més el exceso de oferta en el mercado de
bienes tiene por contraparte un exceso de
demanda en el mercado de dinero. La hipotesis
de desequilibrio se desarrolla suponiendo que
s6lo hay dos mercados (trabajo y bienes), y el
mercado de trabajo es estudiado en dos contextos,
uno con exceso de demanday otro con exceso de
oferta en el mercado de bienes. Eyzaguirre
encuentra una el asticidad producto bastante baja,
tanto en el corto como en el largo plazo, con
valoresde 0.14 y 0.29, respectivamente; ademas,
encuentra unaelasticidad precio casi nula, por |o
gue concluye que se rechaza la hipoétesis
neoclésica del desempleo.

Solimano (1981) estima una demanda por empleo
industrial (agregacion de 8 sectores CIIU de 2
digitos), con el fin de determinar los efectos de corto
y mediano plazo de una rebaja en las cotizaciones
previsionales. EI modelo de demanda estimado es
uno de gjuste parcial . El autor supone costos de gjuste
y utiliza una estimacién basada en variables
instrumental es. El principal resultado de este estudio
es que la demanda de trabajo es relativamente
inel&stica respecto del costo de la mano de obraen
el cortoy largo plazo. Esta elasticidad seria-0.08 en
el corto plazoy -0.39 en € largo plazo.

Riverosy Arrau (1984) estiman un modelo en que
el nivel de empleo esta determinado por la
capacidad de venta mas que por los precios de los
insumos. Asi, suponen que el empleo depende del
nivel de capital fijo, rezagosen el gjuste del empleo
y expectativas en las ventas esperadas delas firmas
(adaptativas y racionales). Las ecuaciones
estimadas utilizan como variables explicativas el
costo de la mano de obra relativo al de las
importaciones y rezagos del nivel de producto y
de empleo. Del estudio resulta una demanda de
trabajo con elasticidad precio de—0.13 en el corto
plazoy de —0.32 en el largo plazo. Por su parte la
elasticidad producto esde 0.48 en el corto plazoy
de 1.20 en el largo plazo.

Marcel (1987) redliza una estimacion basada en el
modelo de Layard y Nickell (1985 ay b) analizando
los efectos de los cambios de la composicion del
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producto sobred empleo.” Encuentraquetalescambios
no afectan la calidad global del gjuste ni laeagticidad
empleo producto, o que seasociaaqueloscambiosen
laabsorcion delamano deobrad interior delossectores
son mésimportantesquelasdiferenciasenlaevolucion
delossectores. L osresultadosincluyen unaéasticidad
preciode—0.09 en € corto plazoy de-0.20end largo
plazo. Laeasticidad producto encontradaesde 0.40 y
0.90 end cortoy largo plazo, respectivamente.

Rojas (1987) estimaunademandadetrabajo de gjuste
parcial que considera € nivel de empleo y salarios
esperadosen lacontrataci on de mano deobra. El autor
realiza una estimacion de un sistema de dos
ecuaciones, la primera determina el nivel de empleo
y lasegunda, e salario real. Los resultados sobre la
elasticidad empleo producto se encuentran dentro del
rango delasencontradas por Marcel, sendolosvaores
0.45y 0.69, en € cortoy largo plazo, respectivamente.
L as el asticidades precio encontradas son —0.29 y
—0.46 en € corto y largo plazo. Finalmente, cabe
mencionar que Rojas observa que d considerar los
niveles efectivos de las variables en vez de los
esperados, |as el agti cidades estimadas disminuyen.

Meller y Laban (1987) examinan la naturaleza
cambiante delarelacion entre empleo y sdarioreal, y
entreempleoy producto, duranted periodo dereformas
y cambios de paliticaen Chile. Obtienen elasticidades
precio y producto para @ periodo 1974-1985 a nivel
sectoria (industria, construccidn, agricultura, mineria,
comercio y transporte) y agregado.® A nivel agregado,
el periodo 1974-1981 se caracteriza por tener una
eladticidad producto estable en torno a 0.56, mientras
qued periodo 1982-1985 presentafluctuacionesenlos
valores entre 0.56 y 0.82. La elasticidad precio en €
periodo 1975-1977 es précticamente cero, mientrasen
1977-1981 tiene signo opuesto al esperado (de0.02), y
entre 1982-1985 fluctta en torno a—0.09.

® Este modelo supone competencia imperfecta en & mercado de
bienes, y que las empresas toman decisiones sobre empleo,
produccion y precios de acuerdo con un conjunto de informacion,
que incluye salarios reales, demanda y condiciones técnicas de
produccion. En este modelo, el salario real es el resultado de
negociaciones en el mercado del trabajo.

® Utilizando e filtro de Kalman.

" “Encuesta Nacional del Empleo SeriesEmpalmadas 1986-1995" .
Instituto Nacional de Estadisticas. Santiago, 1997.

® Sustentadas en el marco muestral basado en el Censo de
Poblacién y Vivienda de 1982.

° Basado en el Censo de Poblacién de 1992.

Paredesy Riveros (1993) estiman una demanda por
trabajo agregaday otraparael sector manufacturero,
incorporando el costo del trabgjo, latasa de interés
real, y el nivel de producto como variables
explicativas. Incluyen, ademas, €l empleo rezagado
como una forma de capturar costos de gjuste y una
dummy para el periodo 1974-1979. Los autores
obtienen una elasticidad producto para antes y
despuésdelasreformaslaboralesde 1979, de0.25y
0.75, para € total de lamuestra, y de 0.84y 1.24
considerando sdlo el sector manufacturero. Al mismo
tiempo, la elasticidad precio paratodala muestraes
de 0.19 (signo contrario al esperado) y —0.34 para
antes y después de las reformas laborales de 1979,
respectivamente, mientras que en la industria
manufacturera ésta seria précticamente cero.

Garcia (1995) estima un sistema de tres ecuaciones
no lineales: para empleo primario (formal), para el
empleo secundario (delibreentrada) y parael salario
nominal. Ademés, utiliza variables instrumentales
paracontrolar laposible endogeneidad del producto,
la fuerza de trabajo y el empleo agricola. Las
ecuaciones se motivan por laexistenciade un mercado
detrabajo segmentado, firmas maximizadorasy costos
de guste en la contratacién de mano de obra. Los
resultadosindican qued capital tieneunaparticipacion
en los costos del orden de 23%, vy €l trabajo de 69%
(24% trabajo no calificado y 45% de trabajo
calificado). La elasticidad producto varia entre un
0.3yunl.3ene cortoy largo plazo, respectivamente,
mientras que la elasticidad precio tiene un rango
entre—0.03 y —0.10.

Los trabajos revisados presentan una gran
heterogenei dad de resultados, originada en parte en
la disponibilidad de datos. Las estimaciones sobre
empleo agregado se hacen frecuentes desde la
segunda mitad de los ochenta, aunque la dificultad
de los datos apenas comienza a resolverse con la
publicacién delas Series Empa madas delaEncuesta
Nacional de Empleo 1986-1995 del INE’, en que se
realiza un empalme de las series de la Encuesta
Nacional de Empleo (ENE) del periodo 1986-1995°
conlascifrasdelanueva ENE que comenzé en enero-
marzo de 1996.° Con respecto a la elasticidad
producto, que es el centro de este estudio, los
resultados de los trabajos resefiados sefialan un
rango entre 0.09 y 0.54 para €l corto plazo y entre
0.29y 1.30 para € largo plazo.



Una posible critica a los resultados presentados
en los diversos trabajos se refiere a los métodos
de estimacion utilizados.™ La ausencia de
relaciones de cointegracién podria significar que
algunas de las demandas estimadas puedan
corresponder a relaciones espurias. Esto podria
ocurrir especialmente en el caso en que sdlo se
consideren el producto y los salarios como
determinantes de la demanda por trabajo. Como
se discute en la siguiente seccién, los precios de
otros insumos también son relevantes en las
decisiones de contratacion.

Respecto de la evidencia internacional, Hamermesh
(1986) y (1993) redizasendasrevis onesde estimaciones
para una serie de paises desarrollados que utilizan
muestras de diferente tamafio, pertenecientesa periodo
1924 y 1990. Hamermesh (1986) se concentra en
esimaciones de la dagticidad precio de la demanda 'y
sefidaque éstaseencontrariaentre-0.15y -0.50 cuando
se consideran datos agregados. La diversidad de
resultados se explica por cambios que ocurren en la
tecnologia, tanto através de tiempo como entre paises.
Losestudiosque utilizan datosindustriales, por su parte,
reportan elasticidades entre -0.20 y -1.03. Hamermesh
(1993) reporta que la elasticidad precio a nivel
agregado y en el largo plazo se encuentraen el rango
de —0.15 y -0.75. Para el caso de la elasticidad
producto, estarecopilacion encuentrava oresquevan
desde practicamente cero paraJapony Alemaniahasta
0.37 para Estados Unidos, en € corto plazo, y entre
0.03 para Japén y 0.71 para el Reino Unido, en €
largo plazo. En e caso de laindustria, los valores de
esta elagticidad en € corto plazo estarian entre cas
cero paraJapon y 0.43 para Estados Unidos, mientras
gueen € largo plazo fluctuaria entre 0.28 para Japon
y 0.92 para Estados Unidos.

I1l. DEMANDA POR TRABAJO EN CHILE
1. Marco Conceptual

La demanda por trabajo a nivel agregado es, por
definicién, la suma de las demandas por trabajo a
nivel de cadafirma. Por simplicidad suponemos que
existen sdlo tres factores productivos: trabajo (L),
capital (K) y un bienimportado intermedio (M) para
producir un bien final Unico (Y). Los precios
relativos de los factores se denotan por w, c y X,
respectivamente, siendo el bien Y el numerario.
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L ateoriamicroeconomicaindicaquelamaximizacion
debeneficiospor partedelafirmaimplicalaexistencia
de unafuncion de costos minimos, correspondiente a
la suma del producto del precio de cada uno de los
insumos y el nivel de insumos gque maximiza
ganancias. Esta funcion de costos depende del nivel
de produccion y del precio de los factores:

C=wL +cK” +xM" =C(Y,w,C,X) 1)

El lema de Shepard permite recobrar la demanda
derivada de cada uno de los factores. En particular,
en el caso de lademanda por trabajo setiene:

_ 0C(Y,w,C,x) _
ow
Unaaproximacion log-lineal de estaecuacion entrega

la ecuacion tedrica base para la estimacion (ver
Hamermesh, 1993):

L L(Y,w,C,x) )

logL" = a, +alogY +a,logw +a,logc +a,logx (3)

dondea, + a, + a, = 0. En estaecuacion el parametro
a, representa la el asticidad empl eo-producto, lo cual
sera comparable a la elasticidad arco observada en
losdatos en lamedidaquelos preciosdelosfactores
permanezcan constantes.

La estimacion de la ecuacion (3) por métodos de
cointegracion entrega una relacion de largo plazo
entre empleo, costos de factores y producto. La
dinamicade g uste de corto plazo puede ser estudiada
a través de métodos estandares de correccion de
errores. Es importante resaltar que el valor de la
elasticidad empleo-producto refleja el efecto del
crecimiento econdémico sobre el empleo, suponiendo
gue €l precio de los factores est4 constante. Sin
embargo, es posible que estos precios varien con €l
crecimiento, en particular el salario y el tipo de
cambioreal, por lo quelaelasticidad arco observada
podria ser menor que a,."*

Como formadeevaluar larobustez delosresultados,
tambi én consi deramos unaespecificacién alternativa
a(3). Esbien sabido que si existieran dos insumos,

1 En efecto, por razones obvias, éstos se realizaron sin considerar
el desarrollo de la econometria de los tltimos 15 afios.

" De hecho, podria existir otra relacion de largo plazo entre
salarios, empleoy otrasvariables (por gjemplo, fuerza detrabajo).
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la solucién a problema de maximizacion de lafirma
también podriadescribirse como latangenciaentreuna
isocuantayy larazén de preciosdeinsumos (en € plano
formado por & nivel contratado de estosinsumos). Con
tres insumos, este mismo procedimiento puede
emplearse consi derando unaisocuantaque depende de
lademanda por uno delosinsumos como un parametro
de posicion. En este caso, la tangencia entre una
isocuanta, cuya posicion depende del nivel dptimo de
capital, y larazon de precios entre el bien importado y
los salarios, también describe la demanda Gptima por
trabgjo (en € plano L, M). Asi, en esta especificacion
dternativa incluimos la razén capital-producto como
determinante de la demanda por empleo y € precio
relaivoentree saariored y e tipodecambioreal. En
este caso se estima:

l0gL? =b, +bylogY +b,logy, +blog" (g
X

En esta especificacion b, representa la elasticidad
empleo-producto si se mantiene constante tanto la
razén capital-producto como larazén entre el salario
y €l tipo decambio red, mientrasqueb, -b, representa
lamismaelasticidad bajo € supuesto de que, ademas
del preciorelativowrx, e nivel decapital semantiene
constante. Esta elasticidad no tiene por qué ser igual
ala que se estima a partir de (3), toda vez que €l
supuesto de que se mantiene K/Y y w/x constante no
implica que cada uno de los precios de los insumos
se mantengan fijos.

2. Datos

LasvariablesL, Y, w, y x son observables en forma
trimestral en el periodo 1986:1-2000:4. Para €l
empleo se utilizalaserie empalmadalNE 1986-1995
y la encuesta nacional de empleo desde 1996."
Consideramos, también, una serie que excluye
programas especiales de empleo del gobierno, de
acuerdo con informacion proporcionada por la
Direccion de Presupuestos. En ambos casos, las
series se desestacionalizan utilizando el método
X11-ARIMA. El producto corresponde a PIB a
preciosconstantesdel Banco Central, seriequetambién
se desestacionaliza. Los salarios corresponden al
indice nominal de remuneraciones" deflactado por e
IPC, también gjustados estacionalmente. Por Gltimo,
el tipo de cambio real corresponde a la medida
multilateral que publicael Banco Central ™
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El costo ddl capital casi comola razén capita -producto
Son seriesqueno son observablespor € econometrista,
por lo que deben congtruirse a partir de otros datos.
Siguiendo € enfoqueestandar, € costo de capitd puede
escribirse como (ver, por gemplo, Romer, 1994):

0. M- n®
=+ - Pl 7 B
N p(K)

donde p,(k) es €l precio del capital en el periodot, r,
representalatasadeinterésrelevante, 5 eslatasade
depreciacic')n,[ Pe(K) = Q(k)] I p,(K) eslaganancia
de capital esperadapor mantener capital, T,eslatasa
deimpuesto que se aplicaa ingreso delasfirmas, y

f, indica |a capacidad de la empresa de descontar
impuestosatravésdefinanciar lainversion con deuda
y usar mecanismos de depreciacion.

O
Ex [1_ T ft] p(k) (5)

Para construir ¢, seguimos un procedimiento similar
al utilizado por Bustos, Engel y Galetovic (1998).
En particular, usamos latasa de colocacion indizada
de 90-360 dias del sistema bancario como tasa de
interés relevante (r,), una tasa de depreciacion (§),
equivaente anual de 10%, la tasa de impuesto de
primera categoria efectiva de cada afio (7,) y una
capacidad de descuento deimpuestos f, =1.*°

Al mismo tiempo, consideramos el precio relativo
del capital (p,(K)) como larazdn entre el deflactor
de laformacion brutade capital fijoy el deflactor
total del PIB. Como existe unaserie trimestral del
deflactor de la inversion sélo desde 1990,
trimestralizamos lainformacién anual previaaese
afno con métodos descritos en el Anexo 1. Como
proxy de la ganancia de capital esperada en el
trimestret, y considerando que la serie de ganancia
de capital trimestral efectiva es extremadamente

2 Los datos de empleo son los proporcionados por el INE, y
corresponden a trimestres moviles.

 Seusad indice de remuneraciones del INE, base abril de 1993,
empalmado con la serie de la encuesta de 1982.

¥ Lasseriesdetipo decambio real y de costo de capital presentan
muy poca estacionalidad, asf entonces, las estimacionesrealizadas
son robustas al uso de series de costo de capital y tipo de cambio
real no ajustadas por efectos estacionales. Tanto los parametros
como lostest de cointegracion no cambian frenteal uso delasseries
de TCRYy costo de capital desestacionalizadas.

 Bustos et al. (1998) reportan los descuentos a los que tendrian
derechos las Sociedades Anénimas en Chile por conceptos de
depreciacion y endeudamiento para el periodo 1985-1995. Estos
resultan similares a la unidad.
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Procedimiento y discusion de los resultados de los test de raiz unitaria

Utilizamos dos test para determinar la existencia de una
raiz unitaria.
1. Test de Dickey y Fuller (ADF)

Se evalla la significancia del pardmetro Y de una
ecuacion del siguiente tipo:

p
Y, =8 Wy TRt +y BV, tE,
1=2

En la medida que Y sea significativamente menor que
cero, se puede rechazar la hipétesis nula de presencia
de una raiz unitaria. La Unica complicacion de esta

prueba es que bajo la hipétesis nula, la distribucion
del test-t no es la habitual, por lo cual debe
compararse con otros valores criticos tabulados.

2. Test de Phillips y Perron

Se evalGa el mismo parametro, pero en vez de
corregir la estimacion utilizando rezagos para
controlar la autocorrelacion serial del error, se
corrige directamente el test-t.

El cuadro siguiente muestra los test de raiz unitaria
de las variables consideradas en este trabajo. Se
observa que no es posible rechazar la hipétesis que
sean variables I(1).

Pruebas de Raiz Unitaria

Empleo e
Producto *
Tipo de Cambio Real

Salario real &
Salario relativo (w/x) *

Razon Capital-Producto
Costo del Capital

ADF

-2.84
-1.18
-0.50
-0.34
-0.48

0.59
-1.20

Valor Phillips Valor
Critico 5% Perron Critico 5%
-2.91 -0.97 -3.49
-2.91 -1.24 -2.91
-1.95 -0.53 -1.95
-2.94 -0.72 -2.91
-2.90 -0.48 -2.91
-1.94 -0.87 -1.95
-1.95 -1.60 -1.95

* Denota prueba con constante, ** denota prueba con constante y tendencia . En ADF se escogen rezagos de manera que el
Gltimo no sea significativo. El test de Phillips y Perron se estima con 3 rezagos.

Muestra: 1986:1-2000:4 segun disponibilidad.

volétil, consideramos el promedio movil de la
ganancia de capital efectiva, observada entre los
trimestres t-2 y t+1."°

Por dltimo, la serie de stock de capital que se utiliza
para construir la razon capital-producto se basa en
losvaloresimplicitosdelarelacion capita -producto,
reportados por Coeymans (1992). El stock en los
sucesivos periodos se construye a partir de la
siguiente identidad:

K, =K, (1-5) + Inversion Brutaen t

(6)

® Como forma de evaluar la robustez de los resultados también
consideramos|os promediosméviles (t-3yt) y (t-1y t+2). Ninguno
de los resultados cambia de manera relevante con estos cambios.
Sin embargo, la elasticidad respectiva no es significativa si
consideramos |a ganancia de capital efectiva trimestral (en t).

IV. RELACION DE LARGO PLAZO

1. Cointegracién

Una vez determinada la existencia de una raiz
unitaria en cada una de las series (recuadro 1), y
en lamedida en que las variables cointegren (esto
es, gque exista una relaciéon de largo plazo entre
ellas), es posible utilizar distintos procedimientos
para estimar las demandas (3) y (4). Para
determinar la presencia de cointegracion entre las
variables usamos el habitual test de Johansen. Al
mismo tiempo, utilizamos un test alternativo, que
evallalapresenciaderaiz unitariaen los residuos
delaestimacion de minimos cuadrados ordinarios,
en cada especificacion, usando los mismos
procedimientos descritos en el recuadro 1.
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Test de Johansen

Especificacion Base

Valor Razon de Valor Critico

Propio Verosimilitud 5%
0.61 93.83** 68.52
0.36 42.53 47.21
0.21 18.40 29.68
0.08 5.36 15.41
0.009 0.51 3.76

** Denota el rechazo de la hip6tesis al 1% de significancia.
Fuente: Elaboracién propia.

Especificacion Alternativa

Valor Razon de Valor Critico

Propio Verosimilitud 5%
0.47 61.29** 47.21
0.26 25.06 29.68
0.13 7.94 15.41
0.00 0.23 3.76

La especificacion base incluye empleo, producto, salario real, tipo de cambio real y costo del capital. La especificacién alternativa incluye empleo, producto,

la raz6n salario-tipo de cambio y la razén capital-producto.

El cuadro 2 muestra el resultado del test de
Johansen para las variables utilizadas en las dos
ecuaciones que se estiman.'’ La primera de ellas,
la especificacion base, incluye empleo, costo del
capital, tipo de cambio real, salario real y producto;
la segunda, especificacion alternativa, incorpora
larazon capital-producto, el precio relativo entre
salario y tipo de cambio, y un efecto escala del
producto.

L osresultadosindican que en ambas especificaciones
no se puede rechazar la existenciade un Unico vector
de cointegracion. Es decir, existiria unarelacion de
largo plazo entre las variables incluidas en cada
especificacion, cada una de las cuales representa a
una demanda por trabajo.

La existencia de un vector de cointegracion en
cada especificacion provee evidencia en contra
de unareduccion secular en la el asticidad empl eo-
producto. En efecto, si esta hipétesis fuese
correcta, seria dificil encontrar una relacion
estable de largo plazo entre las variables. Por €l
contrario, la existencia de cointegracion no
permite descartar un cambio por una vez en la
relacion empleo-producto, en la medida que éste
haya sucedido suficientemente al comienzo o al
final de la muestra.

2. Estimacion

Reconocida la existencia de raiz unitaria en las
variables y su cointegracion, estimamos las
ecuaciones(3) y (4) usando dos métodos aternativos.
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La disponibilidad de datos permite considerar €l
periodo 1986:3-2000:4 paralaespecificacion basey
1986:1-2000:4 paralaespecificacion dternativa. Los
métodos que usamos son minimos cuadrados
ordinarios (Engley Granger) y el método propuesto
por Stock y Watson (1993)." Este (ltimo permite
evaluar larobustez y lasignificancia de cadauno de
los pardametros. Las estimaciones se realizan
utilizando dos muestras, la primera terminada en
1999:4 y la segunda, en 2000:4, esto con el objetivo
de verificar si los datos del 2000 tienen impacto en
los coeficientes y en la fortaleza de la relacion de
cointegracion. Los resultados se presentan en el
cuadro 3.

Los parametros estimados tienen los signos
esperados, son significativos a los niveles de
confianza habituales y tienen 6rdenes de magnitud
econdmicamente plausibles. Especial atencién
merecen |os resultados del impacto del salario real
y del salario relativo (respecto del tipo de cambio).

Y Hargreaves (1994) recomienda utilizar la metodologia de
Johansen para evaluar la existencia de cointegracion y métodos
uniecuacionales para estimar €l vector de cointegracion (si existe
solamenteuno). La estimacion del vector usando la metodologia
de Johansen puede no ser 6ptima, porque envuel ve la estimacion
de un nimero elevado de parametros para un limitado nimero
de observaciones, y es sensible a una mala especificacion en
cualquier ecuacion del sistema.

' El enfoque de Stock y Watson podria ser preferible a la
estimacion de minimos cuadrados ordinarios, porque permite
estimaciones mas eficientes en presencia de correlacién serial
de los residuos. Ademas, los test t de la estimacién de minimos
cuadrados ordinarios tienen una distribucion desconocida en
presencia de cointegracion.
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Las elasticidades respectivas se encuentran en
torno a—0.7 y —0.2, respectivamente, magnitudes
econOmicamente relevantes.

Los test de cointegracion basados en | os residuos
de ambas ecuaciones confirman que existe una
relacion de largo plazo entre las variables. Sin
embargo, es interesante notar que al comparar los
resultados de la muestra que termina en 1999:4
con los resultados de la que termina en e 2000:4,
se observa que la cointegracion pierde potencia
en el segundo caso. Esto podriaser consistente con
un cambio estructural al final de la muestra.

Como se mencioné mas arriba, las cifras de
empl eo utilizadas en estas estimacionesincluyen
los programas de empleo de emergencia que

realiza el gobierno, programas que han sido
relevantes durante los dos ultimos afios. Si se
excluyen estos programas especiales, lapresencia
de cointegracion se mantiene inalterada, mientras
que las elasticidades estimadas aumentan
marginalmente. Si se considerael PIB acosto de
factores en la estimacion, las elasticidades no
varian en forma significativa.

Unapreguntaadicional alaanaizadaen estaseccion,
serefiere a efecto que podriatener el salario minimo
sobre la demanda por trabajo. En efecto, podria
argumentarse que las especificaciones que hemos
utilizado hastaeste momento podrian estar incompl etas
al no ser considerado. El recuadro 2 andizaestetema,
concluyendo que la especificacidn esla correcta.

Demanda de Trabajo de Largo Plazo
(variable dependiente: logaritmo del nivel de empleo)

Muestra 1986:3- 1987:2- 1986:1- 1986:4- 1986:3- 1987:2- 1986:1- 1986:4-
1999:4 1999:4 1999:4 1999:4 2000:4 2000:2 2000:4 2000:2
Especificacion Especificacion Especificacion Especificacion
Base Alternativa Base Alternativa
MCO Stock-Watson MCO Stock-Watson MCO Stock-Watson MCO  Stock-Watson
Constante -0.36 -0.61 1.25 0.30 -0.60 2.21 1.53
(-0.78) (-0.80) (2.39) (1.21) (0.54) (-0.75) (5.12) (2.69)
Producto 0.69 0.73 0.52 0.72 0.86 0.46 0.53
(10.88) (5.21) (14.83) (11.52) (9.39) (6.33) (15.48) (14.29)
Salario Real -0.41 -0.51 -0.58 -0.82
(-3.29) (-1.76) (-3.87) (-3.12)
Tipo de 0.24 0.24 0.15 0.18
Cambio Real (6.02) (4.61) (3.36) (3.80)
Costo del 0.16 0.24 0.21 0.26
Capital (2.84) (2.76) (3.12) (2.90)
Salario/ Tipo -0.19 -0.23 -0.14 -0.19
de Cambio (-5.49) (-4.58) (-4.31) (-4.58)
Razdn Capital- -0.01 -0.03 -0.02 -0.04
Producto (-3.90) (-3.55) (-7.12) (-4.00)
R2-ajustado 0.98 0.99 0.99 0.99 0.97 0.99 0.98 0.99
Observaciones 54 51 56 53 58 53 60 55
Error Estandar  0.015 0.011 0.014 0.010 0.018 0.011 0.015 0.010
Dickey-Fuller 43 49 3.2 38

Residuos

Test t entre paréntesis.
Fuente: Elaboraci6n propia.
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Demanda por Trabajo y Salario Minimo

La relacion entre salario minimo y demanda por trabajo
ha sido ampliamente discutida en la literatura nacional e
internacional, sin existir un acuerdo pleno respecto del
signo, significancia y magnitud del efecto. Sin embargo,
es de acuerdo general que este efecto depende
fundamentalmente de su nivel, del nimero de gente que
lo percibe y en resumen, de cuén restrictivo sea para la
economia (Neumark y Wascher, 2000). Al mismo tiempo,
se sostiene que el mayor efecto en el empleo se dara en
aquellos trabajadores con menor nivel de productividad,
como son, por ejemplo, los jovenes, ya que un salario
minimo relativamente alto puede generar un efecto
sustitucion de trabajadores en contra de los menos
productivos (y no, necesariamente, afectar el nivel
agregado de empleo).

El siguiente cuadro muestra como cambian las
estimaciones que hemos presentado en este trabajo

cuando se incorpora el salario minimo como un
determinante adicional de la demanda por trabajo.
La ecuacion 1 muestra el efecto de la razén entre el
salario minimo y el salario promedio de la economia,
mientras que la ecuacion 2 muestra el efecto del
salario minimo real (en ambos casos usamos la
especificacidon base). Se observa en ambas
ecuaciones que el efecto directo del salario minimo
real en la demanda agregada por trabajo no es
significativamente distinto de cero cuando se
controla por el efecto del salario promedio. En todo
caso, como el salario minimo por definicion afecta
el nivel del salario promedio de la economia, y al
ser la elasticidad empleo-salarios significativa y
econémicamente relevante, puede concluirse que
el salario minimo si tiene algin afecto sobre la
demanda por trabajo.

Demanda por Trabajo y Salario Minimo
(variable dependiente: logaritmo del nivel de empleo)

Ecuacion 1 Ecuacion 2
Muestra 1986:3-2000:4 1987:2-2000:2 1986:3-2000:4 1987:2-2000:2
MCO Stock-Watson MCO Stock-Watson
Constante 0.23 0.26 0.55 -0.23
(0.34) (2.23) (0.78) (-0.14)
Producto 0.73 0.85 0.71 0.89
(9.26) 4.72) (9.00) (4.76)
Salario real -0.58 -0.86 -0.63 -0.98
(-3.70) (-2.73) (-3.70) (-3.25)
Tipo de cambio real 0.16 0.14 0.14 0.13
(2.93) (1.44) (2.62) (1.31)
Costo Capital 0.21 0.26 0.22 0.23
(3.01) (2.23) (3.15) (2.00)
Razén Smin/Sprom -0.01 0.04
(-0.18) (0.42)
Salario Minimo Real 0.03 0.04
(0.58) (0.42)
R2-ajust 0.97 0.99 0.97 0.99
Observaciones 58 53 58 53
Error Estandar 0.019 0.011 0.018 0.012

Test t entre paréntesis.
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V. CAMBIOS
ESTRUCTURALES EN
LA DEMANDA POR
TRABAJO

Lapreguntainicial quemotivaeste
trabajo es si existe un cambio
estructural enlademandapor mano
de obra en Chile. En particular,
existe la presuncién de que la
elasticidad empleo-producto ha
disminuidoen el tiempo, y tal como
se sefid 6 en la introduccién, un
andlisis sencillo de los datos
aparentemente responderia en
forma afirmativa esta pregunta.

En un andlisis mas profundo, sin
embargo, es necesario reconocer
gue un cambio en la elasticidad
arco empleo-producto puede estar
determinado por otrosfactoresque
afectan lademandapor trabgjo. Ta
COmMO Se expuso anteriormente,
esta demanda depende del precio
de varios factores productivos y
del nivel de producto. En este
sentido, variacionesen cualquiera
deestasvariables, tienen un efecto
natural en lademanda por trabajo
de laeconomia

Por lo tanto, es necesario evaluar lo
sucedido con la elasticidad arco
empleo-producto, aislando los
efectos que los otros determinantes
de la demanda por trabajo pueden
haber tenido. Para este efecto,
calculamos el nivel de empleo
contrafactual que hubiese sucedido
d losdidintospreciosdelosfactores
(o larazdn capital-producto) se
hubieran mantenido constante
durante € periodo de estimacion,
tanto enlaespecificacion basecomo
en la dternativa. Para este efecto,
restamos de la serie de empleo
efectivo B(X — X), donde X eséd
vector de variables explicativas
distinto al producto y 3 los
coeficientes asociados.

Elasticidad Empleo-Producto Corregida
(especificacion base)

N 0 0 O OO O ™= — QA AN O M T I 1D 1B O© © X © O H” DO O
PRI
2525858585885 cscscsespeE2eE8e22
T 20T 2T 2T 2T 2T 20T 2T 2T 2T 2T 23T 2T 2T

Elasticidad corregida —e— Elasticidad original

Fuente: Elaboracion propia.

La serie “Elasticidad original” corresponde a la presentada en el Gréfico 1. La serie “Elasticidad
Corregida” corresponde a la razon entre la variacion en 12 meses del empleo corregido y la variacion
en 12 meses del producto, donde el empleo corregido corresponde al nivel de empleo que hubiese
prevalecido si los determinantes de la demanda por empleo distintos al producto, de acuerdo con

la especificacion base, se hubiesen mantenido constante.

|
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=

Elasticidad Empleo-Producto Corregida
(especificacion alternativa)
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Elasticidad corregida —=— Elasticidad original

Fuente: Elaboracion propia.

La serie “Elasticidad original” corresponde a la presentada en el Gréfico 1. La serie “Elasticidad
corregida” corresponde a la razon entre la variacion en 12 meses del empleo corregido y la variacion
en 12 meses del producto, donde el empleo corregido corresponde al nivel de empleo que hubiese
prevalecido si los determinantes de la demanda por empleo distintos al producto, de acuerdo con
la especificacion alternativa, se hubiesen mantenido constante.



Las elasticidades arco producto-empleo corregidas
con el resultado de este gjercicio se muestran en
los gréficos 2 y 3, resultantes de utilizar la
especificacion basey laalternativa, respectivamente.
Se observa un cambio dréstico en el nivel de la
elasticidad, siendo ahora el empleo, en general,
mas sensible a cambios en el nivel de producto.
Mé&s importante ain, se observa una fuerte
disminucion (incluso una eliminacién) de la
tendencia decreciente de la el asticidad.

La conclusion es que la aparente disminucion en
la elasticidad empleo-producto se explica por la
evolucion de otros determinantes de la demanda
por trabajo. En la medida que los salarios reales
aumentaban, el tipo de cambio real se apreciabay
€l costo del capital disminuia, era natural que el
crecimiento econémico no generara puestos de
trabajo en forma proporcional. La evolucién de
estos precios, por su parte, era consistente con la
oferta relativa de cada insumo. Este resultado
indica que la preocupacion por la capacidad
generadora de empleo de la economia chilena no
debe descuidar otros determinantes del empleo,
ademas de la actividad en si.

Ahora bien, aun si no hay evidencia de una
disminucion secular en la elasticidad empleo-
producto, cabe evaluar si lalentarecuperacion del
empleo en Chile ha seguido un patron normal o
esperable. A este respecto, es conveniente eval uar
si la relacién entre crecimiento del producto y
crecimiento del empleo es suficientemente
variablealo largo del ciclo econémico como para
explicar la lentitud de la generacion de empleo
observada en Chile. El recuadro 3 presenta
célculos de la elasticidad arco empleo-producto
para distintas fases del ciclo e indica que si bien
esta elasticidad es claramente menor durante una
recuperacion de la economia respecto de otras
fases, las diferencias observadas no son suficientes
para explicar la pausada creacion de empleo del
2000 y 2001.

Descartada la posibilidad de una elasticidad
suficientemente ciclicaparaexplicar laevolucion del
empleo, quedapor evaluar lapresenciade un cambio
estructural en la demanda por trabajo. Como se
menciond mas arriba, la existencia de cointegracion
entre el nivel de empleo y sus determinantes en las
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dos especificaciones utilizadas provee evidencia en
contrade un cambio estructural, a menosen lamitad
de lamuestra.

Para evaluar la presencia de cambios estructurales
de manera més formal, consideramos dos tipos de
prueba: el test de estabilidad de CUSUM vy el test de
prondstico de Chow. El primero se basa en la suma
acumulativa de los residuos de una estimacion
recursivadel modelo, sumaquetiene unadistribucion
conocida. Si estasumaesmayor acierto valor critico,
existe evidencia de inestabilidad en los pardmetros.
El segundo corresponde a un test F estandar en que
comparalabondad de gjuste de las proyecciones del
modelo estimado con una submuestra, y la que
se obtiene estimando con la muestra compl eta.
Una gran diferencia entre los valores predichos
con cada muestra pone en duda la estabilidad de la
especificacion entre las dos muestras. La hipdtesis
nulaen ambostest es ausenciade cambio estructural.

Losgré&ficos4A a4F presentan lostest de estabilidad
de CUSUM para las especificaciones base y
alternativa, respectivamente, considerando la
muestra completa (1986-2000), asi como dos
submuestrasquefinalizan en 1998y 1999. En el caso
delaespecificacion base se observainestabilidad solo
al considerar lamuestra compl eta, mientras que con
la especificacion alternativa la inestabilidad esta
presente en las tres submuestras a partir de,
aproximadamente, 1996. En todo caso, laevidencia
de inestabilidad es més nitida sélo con las muestras
completas y particularmente durante el afio 2000.
Esto provee evidencia clara sobre un cambio en la
relacion empleo-producto hacia fines de la muestra.

El cuadro 4 presenta los resultados del test de
pronéstico de Chow (fuera de muestra) para cada
especificacion. El cuadro presenta cinco columnas
paracadaespecificacion, con muestras queterminan
entre 1998:4 y 2000:4. Cada columna, a su vez,
considera varias particiones posibles de la muestra
respectiva, para cada una de las cuales se muestra
la probabilidad de que éste sea distinto de cero, y
exista, por lo tanto, cambio estructural. Los
resultados referentes a la especificacion base
indican que no hay evidenciade cambio estructural
cuando €l dltimo dato empleado es1998:4 'y 1999:2.
Sin embargo, cuando se consideran las muestras que
terminan en 1999:4, 2000:2 y 2000:4 los resultados
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muestran que se rechaza la hipétesis nula. Este
mismo resultado se obtiene en el caso de la
especificacion aternativacuando lamuestraincluye
el 2000:4. Es posible descartar, por lo tanto, la
ausencia de un cambio estructural en la demanda
por trabajo en Chile hacia fines del periodo de
estimacion.™

" L amentablemente no es posible discriminar sobrela naturaleza

de este cambio estructural. Un candidato plausible es un
desplazamiento en la constante de la demanda por trabajo.

VI. ANALISIS DE CORTO PLAZO

Hasta ahora hemos focalizado nuestro andlisis en
la relacion de largo plazo entre empleo y sus
determinantes. Un aspecto diferente esladinamica
de corto plazo que sigue el empleoy larapidez con
gue la economia llega ala relacion de largo plazo
gue analizamos en esta seccion.

Si bien las ecuaciones (3) y (4) pueden describir en
forma adecuada la evolucién del empleo en €l largo

Elasticidad Empleo-PIB en los Ciclos

Los modelos considerados en este trabajo son
lineales y asumen que las elasticidades son
constantes en distintos momentos del tiempo. Sin
embargo, existen razones para que las elasticidades
varien a lo largo del ciclo econdmico, especialmente
la elasticidad empleo-producto. Por ejemplo,
Caballero y Hammour (2000) argumentan que las
crisis congelan el proceso de creacion de empleo
debido a las condiciones que caracterizan al mercado
financiero luego de una crisis. De esta manera, durante
una contraccion se produciria una desincronizacion
entre los procesos de creacion y destruccion de
puestos de trabajo.

Como forma de evaluar laimportancia de la variabilidad
de las elasticidades este recuadro presenta célculos de
las elasticidades arco promedio observados durante
cuatro fases del ciclo econdmico en Chile. Estas fases
se definen en el gréfico siguiente y se calculan usando

una simple tendencia del PIB trimestral (calculada
con un filtro HP). El cuadro siguiente presenta estas
elasticidades. El resultado principal es que la
elasticidad observada durante una recuperacion es
casi la mitad de la elasticidad promedio durante las
otras fases del ciclo.

Elasticidad Empleo-Producto

en el Ciclo
Fase Elasticidad
Recuperacion 0.28
Auge 0.46
Desaceleracion 0.50
Contraccion 0.71

Fuente: Elaboracidn propia

Fases del Ciclo Econémico

PIB

Contraccion

Desaceleracion

Auge

Recuperacion

Tiempo
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Test CUSUM

Especificacion Base

Estimacidn hasta 1998:4

88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98

(@)

Estimacion hasta 1999:4

88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

(b)

Estimacidn hasta 2000:4

88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00

()

Fuente: Elaboracion propia.
Los gréficos muestran el test CUSUM y bandas de confianza al 5%.
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3

30

30

87 88 89 90 91

Especificacion Alternativa

Estimacion hasta 1998:4
0

87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98

(d)

Estimacion hasta 1999:4

87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

(e)

Estimacidn hasta 2000:4

92 93 94 95 96 97 98 99 00

(f)



ECONOMIA CHILENA

Test de Pronostico de Chow
(probabilidad de la hipdtesis nula, %)

Especificacion Base Especificacion Alternativa
Muestra  1998:4 1999:2 1999:4 2000:2 2000:4 1998:4 1999:2 1999:4 2000:2 2000:4
96:1 57.9 60.8 16.8 11.9 0.2 56.3 69.1 50.0 57.2 224
96:2 67.2 70.0 19.7 13.8 0.2 74.3 84.8 65.4 72.0 314
96:3 67.0 63.6 154 10.6 0.1 73.1 84.5 63.7 70.7 29.0
96:4 74.5 76.2 19.6 134 0.1 78.8 89.1 67.9 74.8 30.5
97:1 75.5 77.0 18.1 12.2 0.1 76.2 88.0 64.5 72.2 26.9
97:2 72.5 74.3 14.9 9.8 0.1 67.5 82.7 56.4 65.1 211
97:3 67.0 70.0 11.5 7.4 0.0 57.2 75.9 47.8 57.4 16.1
97:4 57.1 61.5 8.0 5.1 0.0 46.1 67.9 39.3 50.0 12.0
98:1 81.1 80.0 10.4 6.6 0.0 66.7 86.6 51.8 62.6 15.7
98:2 97.9 89.4 10.4 6.5 0.0 60.3 85.0 46.2 58.1 12.6
98:3 94.6 81.0 6.3 4.0 0.0 434 77.1 36.5 494 9.0
98:4 86.6 67.6 3.5 2.2 0.0 25.0 69.2 28.4 419 6.4
99:1 46.8 1.7 1.2 0.0 94.9 29.7 45.2 6.2
99:2 345 0.9 0.7 0.0 76.3 17.6 32.7 3.6
99:3 0.4 0.4 0.0 8.6 21.9 2.0
99:4 1.9 2.0 0.0 10.0 31.8 2.4
00:1 11.9 0.0 68.0 3.8
00:2 21.4 0.0 74.5 2.2
00:3 0.0 0.8
00:4 0.1 3.5

Fuente: Elaboracion propia.
Las fechas en el eje horizontal muestran el corte de la muestra de la estimacion, las fechas en el eje vertical son para las cuales se realizo el test. En negrita se
encuentran aquéllas para las que se rechaza la hipétesis nula de ausencia de cambio estructural al 5%.

Ecuacion de Correccion de Errores
(variable dependiente: cambio en el nivel de empleo)

Muestra 1987:1-1999:4 1987:3-1999:4 1987:1-2000:4 1987:3-2000:4
Especificacion Especificacion Especificacion Especificacion
Base Alternativa Base Alternativa
Constante -0.00 -0.00 -0.00 -0.00
(-0.08) (-0.10) (-0.44) (-0.43)
Cambio en Producto 0.30 0.26 0.28 0.25
(4.47) (4.00) (4.15) (3.97)
Cambio Empleo Rezagado (*) 0.41 0.38 0.42 0.43
(2.32) (1.73) (2.29) (2.07)
Residuo Ecuacion LP (-1) -0.31 -0.34 -0.25 -0.33
(-3.73) (-3.95) (-3.11) (-3.95)
R2-ajustado 0.34 0.36 0.27 0.35
Observaciones 52 50 56 54
Error Estandar 0.008 0.008 0.009 0.008

Test t entre paréntesis.
(*) Corresponde a al promedio movil de cambios en el nivel de empleo de tres trimestres.
Fuente: Elaboracion propia.
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Ajuste Dinamico ante Shock de 1% del PIB
(especificacion base)

0.9 -
0.8 -
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0.3 1
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Fuente: Elaboracién propia.

El grafico muestra la respuesta del nivel de empleo ante un shock de 1% en el nivel de empleo, considerando
tanto la dindmica de corto plazo como el efecto en el nivel de empleo de equilibrio de largo plazo.

Ajuste Dinamico ante Shock de 1% del PIB
(especificacion alternativa)

0.6 -
05
0.4
0.3
0.2

0.1+

00 T T T T 71T/ 1T/ "T1T "1 T "T 1T T "1 T T T
01 2 3 45 6 7 8 9 101112 13 14 15 16 17 1

T T 1
8 19 20
Fuente: Elaboracion propia.

El grafico muestra la respuesta del nivel de empleo ante un shock de 1% en el nivel de empleo, considerando
tanto la dindmica de corto plazo como el efecto en el nivel de empleo de equilibrio de largo plazo.
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dinamicaestimamos unaecuacién
de correccién de errores a la
Engley Granger usando minimos
cuadrados ordinarios (MCO). En
esta especificacion se busca
explicar el cambio en el nivel de
empleo como funcién devariables
explicativasy ladiscrepanciaentre
el nivel deempleo efectivoy el de
largo plazo (residuo delaecuacion
de largo plazo). Esto dltimo da
cuenta de que la dinamica de
corto plazo del nivel de empleo
depende en forma inversa de
cuan alejado esté el empleo
efectivo del de largo plazo. El
cuadro 5 entrega los resultados
de esta estimacion para las dos
especificaciones utilizadasy para
dos sub-muestras: la primera
termina en 1999:4, y la segunda
en el 2000:4.

Los resultados indican que la
dindmicade corto plazo, asi como
las proyecciones que se derivan,
estén sujetasaun importante nivel
deincertidumbre (el R2-agjustado
esmenor a0.4). Al mismo tiempo,
existeunareversion poderosaala
relacion delargo plazo. En efecto,
el valor del coeficiente que
acompafia a error de larelacion
de largo plazo esta en torno a
—0.35, loqueimplicaque en cada
trimestre se corrige un tercio de
la discrepancia entre €l nivel de
empleo observado y el de largo
plazo. La variacion del nivel de
empleo rezagado (en este caso del
promedio movil de los ultimos
tres trimestres anteriores) es
también determinante de la
variacion en el periodo corriente,

plazo, pueden existir desviacionesen el corto plazo
entre el empleo observado y su nivel delargo plazo
como consecuencia de shocks en variables que
determinan el nivel de empleo, asi como de propias
innovaciones en el empleo. Para analizar esta

21

lo cual implicaque un shock de empleo tiene cierta
persistencia. Por Ultimo, en las especificaciones de
corto plazo laelasticidad empl eo-producto estimada
es sustancialmente menor a la de largo plazo y se
mueve en torno a0.3.
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Para conocer ladindmicade gjuste y la rapidez con
gue la economiallega a “largo plazo” luego de un
shock, consideramos un egjercicio simple de
multiplicadores. Los gréficos 5 y 6 muestran la
respuesta del nivel de empleo luego de un shock
positivo en el nivel de producto de 1% (respecto de
una trayectoria base) cuando consideramos la
estimacion con la muestra completa. En ambas
especificaciones, lamitad delaperturbacién demora
entre 2'y 3 trimestres en desaparecer y la elasticidad
de impacto (de corto plazo) se encuentra en torno a
0.25. Asimismo, existe dgun grado de sobrerreaccion
apartir del quinto trimestre, que se mantiene por algo
més de dos afios.

Finalmente, para evaluar la estabilidad de las
ecuaciones estimadas asi como la presencia de

posibles cambios estructurales, utilizamos
nuevamente el test de estabilidad de CUSUM vy
el test de prondéstico de Chow. El primer test se
presenta en los gréficos 7A y 7B para ambas
especificaciones verificandose que existe
estabilidad en los parametros estimados. El
segundo test se presenta en el cuadro 6. Sus
resultados no permiten descartar la ausencia de
un cambio estructural, con excepcién de la
especificacion base, cuando la muestra termina
en el 2000:4. En este caso existiriaun cambio en
la dinamica de corto plazo durante el segundo
semestre del 2000. Este resultado, sin embargo,
es considerablemente menos nitido que los
encontrados en la seccion anterior para las
ecuaciones de largo plazo.

Test de Pronostico de Chow
(probabilidad de la hipdtesis nula, %)

Especificacion Base

Muestra ~ 1998:4  1999:2  1999:4  2000:2
96:1 45.7 44.7 34.3 39.8
96:2 37.2 36.8 275 32.8
96:3 31.6 Bilk5 231 28.3
96:4 34.1 33.9 245 30.2
97:1 29.1 29.3 20.8 26.3
97:2 26.9 27.4 19.1 24.8
97:3 19.2 20.4 14.0 19.1
97:4 20.2 218 14.6 20.3
98:1 83.4 73.0 50.0 58.4
98:2 73.7 63.3 40.3 50.1
98:3 64.4 54.7 32.9 43.3
98:4 34.8 37.8 22.2 32.5
99:1 33.0 18.9 30.0
99:2 65.3 24.8 39.4
99:3 13.8 28.4
99:4 12.0 32.7
00:1 60.6
00:2 60.1
00:3
00:4

Fuente: Elaboraci6n propia.

2000:4

20.8
16.0
13.0
13.6
111
10.0
7.1
7.3
25.1
19.3
15.1
10.1
8.5
10.6
6.7
6.9
9.9
6.8
3.1
3.6

Especificacion Alternativa

1998:4  1999:2  1999:4  2000:2  2000:4
37.6 47.9 33.8 43.0 1.15
30.1 40.3 27.3 36.2 29.3
22.0 314 204 28.4 22.6
33.9 46.0 304 40.7 32.6
26.6 38.6 24.4 34.3 27.0
27.7 41.0 253 36.1 28.2
19.1 314 18.5 28.3 21.7
24.8 40.5 235 354 26.9
86.4 94.2 63.9 7.7 62.7
76.3 89.9 5819 70.2 54.4
91.0 96.0 53.7 71.4 54.3
71.9 90.2 41.0 61.2 44.4
80.0 29.0 50.3 35.2
79.1 20.0 41.8 28.4
9.9 29.1 19.7
6.4 28.9 19.2
88.4 42.4
713 28.5
15.8
41.7

Las fechas en el eje horizontal muestran el corte de la muestra de la estimacion, las fechas en el eje vertical son para las cuales se realizo el test. En negrita se
encuentran aquéllas para las que se rechaza la hipétesis nula de ausencia de cambio estructural al 5%.

22



30

20 1

10 4

-10 4

-20 4

-30

Test de CUSUM (5%)

(ecuacion de corto plazo: especificacion base)

VOLUMEN 4, N°2 / Agosto 2001

efecto que hatenido la evolucién
de los precios de los distintos

insumos (o lacantidad demandada
de esos mismos insumos distintos
a trabgjo). Cuaquier andlisis de
larelacion empleo-producto debe
tomar en cuenta tanto factores de
oferta como de demanda. Asi por

gjemplo, en unaeconomiacercana
al plenoempleo, e crecimiento del
producto no puede tener lamisma
relacion con el aumento del
empleo que en una economia
recesiva. En el primer caso,

88 89 90 91 92 93 94 95 96 97

30

20 A

10 4

-10 -

290

-30

Test de CUSUM (5%)

(ecuacion de corto plazo: especificacion alternativa)

98

simplemente existe menosempleo
gue contratar y los salarios deben
reflejar esta escasez. Los precios
relativos de los insumos son
justamente las variables que
resumen el estado dela ofertay

99 00

demanda respectivas de cada
insumo.

No obstante lo anterior, hemos
encontrado evidencia que indica la
ocurrencia de un cambio estructura
en lademanda por trabgjo durante el

afio 2000. Para un mismo nivel de
producto y precios relativos, la
economiademandamenosempleoa
fines del 2000 respecto de afios
previos. Esto no significa que €
crecimiento no sea una férmula

Fuente: Elaboracion propia.
Los gréficos muestran el test CUSUM y bandas de confianza al 5%.

VII. CONCLUSIONES

El pausado ritmo de recuperacion del empleo en
1999-2000 ha sido asociado a una supuesta
disminucién en la elasticidad empleo-producto,
fendmeno que habria ocurrido durante la década de
losnoventa, y que habriapermitido pronosticar lalenta
recuperacion del empleo. En este trabajo hemos
proporcionado evidencia formal en contra de esta
hipotesis, mostrando que esta elasticidad no ha
disminuido si se controla adecuadamente por €

89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00

adecuada para resolver € problema
dd desempleo, sino quee problema
aresolver es mas intenso. Puesto de
otra manera, no existe evidencia de
que la elagticidad empleo-producto
haya disminuido, pero si existe
evidencia de inestabilidad en la demanda. El cambio
estructural encontrado ratifica, ademas, la naturaeza
sorpresivadelalentacreacion deempleo delaeconomia

La estimacién de las demandas por trabajo permite
concluir que la elasticidad empleo-producto en el
largo plazo tiene un valor entre 0.7 y 0.8, mientras
gue en el corto plazo es del orden de 0.25. Estos
valores se encuentran dentro del rango de valores
guelos estudios anteriores han encontrado paraChile
con metodologias diferentes.
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Por dltimo, los resultados indican que los precios
relativos son relevantes para explicar la evolucién
del nivel deempleo. En el largo plazo laelasticidad
empleo-salario real tiene un valor en torno a-0.5,
la elasticidad empleo-tipo de cambio real y la
elasticidad empleo-costo del capital Ilegan
aproximadamente a 0.2. Por lo tanto, parareadizar
proyecciones de empleo, no es suficiente conocer
la evolucion del producto, siendo también los
precios relativos un ingrediente de relevancia. Por
ultimo, se encuentra que las proyecciones de la
dinamicade corto plazo del empleo tienen unacuota
de importante incertidumbre, y que los shocks son
considerablemente persistentes.
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ANEXO

Para construir el precio del capital P () se
utilizan el deflactor de la formacion bruta de
capital fijoy el deflactor del PIB. Estaserie existe
en frecuenciatrimestral sélo apartir de 1990. Con
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1.00 4

0.95

0.90

0.85

0.80

0.75
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el objeto de construir esta serie para 1986-1989,
se trimestraliza la serie anual de acuerdo con la
variacion intraanual de las proyecciones de una
ecuaci 6n que se estima con datos trimestral es para
el periodo 1990:1-2000:3, y cuyos resultados se
presentan en el cuadro Al. El grafico 8 muestra
la evolucion de la serie trimestralizada.

Precio del Capital

T 1T 1T 17T 1717 17T 17T 17" 17 T T T T T T T T T T T T T T T T°7T1
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central.

Trimestralizacion del

Deflactor de la Inversion

(Variable dependiente: Deflactor del capital/deflactor del PIB)

Muestra
Constante

Tasa de interés corto plazo
(Colocacion 90 dias UF)

Tasa de interés largo plazo
(PRC 8 afios)

Tipo de Cambio Real

Rezago
Observaciones

R2-ajust.

Nota: Test-t entre paréntesis.
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1990:1:2000:3
-1.18
(-3.09)

-0.01
(-2.16)

0.03
(2.37)

0.22
(2.89)

0.50
(3.98)

42
0.85






