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INTRODUCCION

Las profundas transformaciones ocurridas en la estructura de la economfa chile-
na durante la dltima década provocaron un importante efecto en el comportamiento
del mercado laboral, especialmente en términos de una mayor tasa de desempleo, cle-
vandose ésta a niveles sustancialmente superiores a los histoéricos. En efecto, el periodo
1974-1983 se caracterizO por altas tasas de desempleo, las cuales fueron, en promedio,
de 13,2% anual.

La evolucién exhibida por el mercado laboral chileno en el perfodo 1970-1983
(Cuadro N© 1) demuestra que este mercado experimentd, a lo menos, dos grandes ci-
clos, los cuales se vieron condicionados y/o combinados con elementos tales como:
cambios en la politica econdémica, modificaciones en la estructura legal que conlleva
la operacion del mercado de trabajo, cambios en los roles de los participantes de dicho
mercado y variaciones ciclicas en el nivel de actividad econémica mundial.

Asi es como las recesiones mundiales de 1975 y de 1981 provocaron gran impac-
to en el nivel de actividad econémico-doméstico; esto, acompafiado por el fuerte creci-
miento de los salarios reales, especialmente en la tiltima recesién, provocd una impor-
tante caida en el nivel de demanda por trabajo. A su vez, la transformacion de la econo-
mia chilena, que pasé de una economia controlada a un sistema de libre mercado, pro-
dujo una notoria reasignacion que necesitd, aparentemente, de un gran perfodo de
ajuste.

De lo anteriormente expuesto, es posible rescatar la relevancia que adquiere el
andalisis de las funciones de oferta y demanda por trabajo, asi como también la impor-
tancia de las regulaciones sobre los movimientos de los salarios reales, de manera de
poder entender la situacion de elevado desempleo que muestra la economia chilena des-
de hace algunos afios, y posibilitar el disefio de politicas correctivas de acuerdo a dichos
diagnosticos.

Nota: El autor agradece la valiosa colaboracion e importantes comentarios de Felipe Montt, Fernando Coloma y
Francisco Rosende.



Distintos analistas han intentado explicar la persistencia de un alto desempleo
en Chile; para ello, han postulado diferentes hipétesis tunto desde el punto de vista del
comportamiento de la oferta como de la demanda de trabajo, concluyendo que se lo-
gran explicaciones mds consistentes sobre la base de elementos relacionados con esta tl-
tima y con las regulaciones laborales. De tal modo que el problema det desempleo puede
ser comprendido, en lo esencial, como derivado de una contraccién de la demanda por
trabajo, asociado a una importante recomposiciéon del empleo total, producto de la ya
mencionada transformacion estructural ocurrida en nuestra economfia.

En consecuencia, la preocupacion de este estudio radicard en analizar el comporta-
miento de la demanda por trabajo, fundamentalmente frente a variaciones en los sala-
rios reales, para derivar asi en alternativas de politicas que favorezcan una répida recu-
peracion del empleo.

A su vez, la evolucion que ha presentado el mercado laboral, principalmente la
concerniente a su demanda, hace pensar que ésta no depende sblo de los conocidos
factores exo6genos, sino también del marco institucional donde se desenvuelven sus par-
ticipantes y, principalmente, de las expectativas sobre los futuros niveles de tales facto-
res. Por lo que pareciera obvio, la demanda por trabajo de una empresa no puede ser
considerada un elemento estatico. De tal manera, se hace sumamente necesaria la postu-
lacion de un modelo dindmico para explicar el comportamiento del factor trabajo du-
rante la Gltima década. Ademds, es importante considerar el prolongado periodo de ajus-
te que ha necesitado este mercado ante ciertas politicas, lo cual sugiere la existencia de
algin tipo de costos que estaria retardando ¢l ajuste de dicho mercado.

En relacion a esto ltimo, la literatura referente a modelos dindmicos est4 estre-
chamente relacionada con la de costos de ajuste, ante lo cual, en el Capitulo 1, se pre-
senta una exposicion del rol que desempefian estos costos para determinar el patrén
de la demanda por trabajo.

En el Capitulo 2 se presenta una descripcion de los principales trabajos realizados
tanto en modelaciones como en estimaciones de demandas dindmicas por trabajo.

Dada la importancia que adquiere considerar el comportamiento anticipado por
las empresas como también nuestro interés de descubrir el rol que juegan los salarios
reales en la determinacion del empleo, se hace grandemente atractivo considerar una
modelacién como la presentada por Sargent (1978.b). Dicha modelacién es estrictamen-
te neocldsica, con salarios reales como determinantes del empleo. A su vez, el modelo
impone la hipotesis de expectativas racionales, debido a que se supone que las empresas
usan correctamente, en todo momento, el proceso de formaciéon de salarios reales para
realizar asi sus pronoOsticos.

De acuerdo a la modelacion neoclasica del modelo de Sargent resuita de suma im-
portancia testear la exogeneidad de los salarios reales antes de proceder a la estimacion
del modelo propiamente tal. Por ello, en el Capitulo 3, se realiza un test de causalidad,
utilizando para estos efectos la teoria del vector autorregresivo (VAR).

Los resultados obtenidos de este test de causalidad permiten concluir en dos im-
portantes caracteristicas, las cuales resultan de gran significacion para los propositos de
este estudio. En primer lugar, aparentemente si existen algunas interacciones dindmicas
entre empleo agregado y salarios reales, que pueden ser susceptibles de analizar con un
modelo dindmico de demanda por trabajo. Luego, los datos parecieran ser consistentes
con el supuesto de que los salarios reales no son causados por el emplec. Ademds, los



resultados permiten ver claramente que el salario real comienza a tener algin efecto en
el empleo a partir del tercero y cuarto trimestre, lo cual es un indicador de la existencia
de algin tipo de costos de ajuste que estaria retardando el efecto de los salarios reales
en el empleo.

La exogeneidad de los salarios reales permite la modelacion y estimacion del mo-
delo de Sargent; éstas se realizan en el Capitulo 4. Una vez estimado el modelo, res-
tringido por la hipotesis de expectativas racionales, se procedié a probar la importancia
de los costos de ajuste en el desarrollo del factor trabajo, nuevamente a través del uso
de la teoria del vector autorregresivo.

Los resultados obtenidos permiten concluir que las restricciones impuestas por el
supuesto de expectativas racionales no son rechazadas. Ademas se observa que el salario
real comienza a tener nuevamente alghn efecto importante en el empleo, a partir del
tercero y cuarto trimestre, lo que vendria a apoyar la importancia relativa del coefi-
ciente de costos de ajuste en el modelo. Dicho coeficiente estaria retardando el efecto
de los salarios reales en el empleo, efecto que se retarda aun mds al simular el modelo
con un valor mayor de este coeficiente, observindose, en este caso, que el empleo nece-
sitaria de por lo menos cinco a seis trimestres para ajustarse ante shocks en salarios
reales, producto de los ya mencionados costos de ajuste.

CUADRONO 1

INDICADORES LABORALES
(1970-1983)

ARO OCUPACION FUERZA DE TRABAJO  TASA DE DESOCUPACION
(Miles) (Miles) (%)
1970 2.808,4 29094 35
1971 2.870,8 29674 3,3
1972 2.882,3 29799 33
1973 2891,2 3.037,0 4,8
1974 2.784.,7 3.066,8 9,1
1975 2.650,1 3.114,7 149
1976 27773 3.1823 12,7
1977 2.820,5 3.199,0 11,8
1978 29813 34766 14,1
1979 3.003,3 34775 13,6
1980 3.275.1 3.635,5 10,4
1981 3.271,0 3.688,0 11,3
1982 2.786.0 3.503,6 19,6
1983 3.149,5 3.687,6 14,6

Fuente: Instituto Nacional de LEstad{sticas.
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Por lo que, dependiendo del tamafio de los costos de ajuste, el efecto de los sala-
rios reales en el empleo serd mayor o menor. Esto induce a concluir que las politicas
deben ser orientadas a adoptar medidas tendientes a facilitar la accién de las empresas,
de tal manera que éstas se ajusten mds rdpidamente a su nivel de empleo deseado, ya
sea a través de reducir las regulaciones del mercado laboral, permitiéndose as{ una ma-
yor movilidad de la mano de obra, como también facilitar las normas relativas a sindica-
lizacidn y a negociacion colectiva.

Ademds, el mantener estables, por parte de la autoridad, las reglas de politicas
ayudard en forma importante a reducir estos costos de ajuste y, cn definitiva, a acelerar
el efecto de los salarios reales en el empleo.

Finalmente, en el Capitulo 5 se presentan algunas ideas generales referentes a las
direcciones que deberfan seguir los futuros estudios en este campo.



1. COSTOS DE AJUSTE

La accion de contratar y despedir personal genera costos para la empresa, ade-
miés del pago salarial. Es asi como una empresa tipica no contrata su fuerza de trabajo
todos los dias, por la simple razén que es mucho méds barato no hacerlo asf. Como se
verd, estos costos aseguran que la demanda por trabajo de una empresa depende no so6lo
de los factores exogenos tipicos, sino también del tamafio inicial de la fuerza de traba-
jo y de las expectativas sobre los niveles futuros de tales factores. Por lo cual, la deman-
da por trabajo de una empresa no puede ser descrita por un modelo estatico. Este hecho
ha sido conocido por largo tiempo por los investigadores empiricos de este campo. Es
asi como en un andlisis muy directo de la respuesta del empleo a cambios ex6genos,
Sims (1974) concluyé que al empleo le toma, al menos, un afio ajustarse totalmente a
un cambio en las ventas. La trayectoria de ajuste estd ilustrada en el Grifico N© 1.

Grafico 1
Respuestas del Empleo a Cambios en las Ventas
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El propdosito de este capitulo es examinar las explicaciones tedricas de hechos como éste,
donde los costos de ajuste juegan un rol importante, ya que la estructura de estos costos
es crucial para determinar el patron temporal que tendra la demanda por trabajo en res-
puesta a shocks exbgenos.

1. TAMANO Y ESTRUCTURA DE LOS COSTOS DE AJUSTE
a) Cuinto cuesta contratar y despedir personal

Si se desea construir un modelo dindmico de demanda por trabajo, basado en los
costos de ajuste, es importante tener alguna idea del tamafio de éstos, para lo cual serd
de importancia tratar el empleo como un factor cuasifijo. De acuerdo al clasico articu-
lo de W. Oi (1962), el concepto de considerar de esta manera el trabajo es el unico rele-
vante para una teorfa de corto plazo del empleo. Si se define este factor cuasifijo como
uno en el cual el costo de empleo total es parcialmente variable y parcialmente fijo,
se tendrd que desde el punto de vista de la empresa, el trabajo es seguramente un factor
cuasifijo, ya que la mayor parte del costo total del trabajo es variable; por ejemplo, el
pago de la planilla de sueldos representa el pago de un flujo de servicios productivos.
Ademds, la empresa incurre en ciertos costos de empleo fijos en el contrato de un stock
especifico de trabajadores. Estos costos de empleo fijos constituyen una inversién para
la empresa en su fuerza de trabajo.

Para propositos analiticos, los costos de empleo fijos pueden ser separados en dos
categorfas: Costos de Contrato y Costos de Entrenamiento. Los Costos de Contrato son
definidos como aquellos. que no tienen un efecto en la productividad del trabajo. Estos
costos estdn cercanamente relacionados con el niumero de nuevos trabajadores y sélo
indirectamente con el flujo de servicios del trabajo. En esta categoria se incluyen los
gastos de publicidad, el tiempo gastado en entrevistas, test, etc. Los costos incurridos en
la segunda categoria corresponden a gastos directos en entrenamiento, que de otra ma-
nera son inversiones en los agentes humanos, especificamente dirigido a un mejoramien-
to de la productividad del trabajador; y a gastos indirectos que se representan por la
pérdida de producto, mientras el individuo aprende su oficio. La empresa puede com-
pensar algo o todo de estos costos a través del pago de un salario reducido por el pe-
riodo inicial.

Conceptualmente, el entrenamiento puede ser clasificado como general o espe-
cifico. El especifico es definido como aquel que incrementa la productividad del trabajo
de una empresa particular, sin afectar la productividad de los empleos alternativos. A
su vez, el entrenamiento general es definido como aquel que incrementa la productivi-
dad del trabajo en varios empleos alternativos. Por 1o cual, dependiendo del tipo de en-
trenamiento, la estructura y el tamafio de estos costos sufrirdn variaciones.

Para tener una idea de la importancia que posee el tamafio de los costos de con-
trato, incluyendo también en éstos los de entrenamiento, se utilizard nuevamente el
articulo de W. Qi, el cual presenta un esquema de una empresa, donde se indica que
los costos de contratacidon promedio mds los costos de entrenamiento para cada nuevo
empleado son similares al pago de 142 horas. Esto indica un costo promedio equiva-
lente a alrededor de tres semanas de pago; sin embargo, existe una gran diferencia entre
los costos de contrato incurridos en un trabajador no calificado y los incurridos en la
contratacion de un trabajador calificado. Por ejemplo, los costos de contrato para un
trabajador no calificado representan no mds de 22 horas de pago. Esta gran diferencia



entre trabajadores calificados y no calificados es confirmada vy visnalizada fdcilmente
en la investigacién realizada por Rees (1973)', donde el autor sehala que en el sector
manufacturero los costos de contrato promedio, ya sea para un profesional, adminis-
trador o trabajador técnico, son doce veces superiores a los de uno no calificado vy mds
de cinco veces a los de un obrero calificado.

Los costos de contratar representan sélo un lado de la moneda. Se incurre en
otros costos directos cuando un empleado deja la empresa. Estos pueden ser minimos
cuando el empleado abandona simplemente su trabajo, pero pueden ser sustancialmente
importantes si éste es despedido.

Listos costos se presentardn bajo el término de “Costos de Despido” e incluirdan
tos pagos de notificacidén, compensacidon por rompimiento de contrato, pérdida de pro-
ducto ocasionada por el rezago entre el despido y su posterior reemplazo y pago de cual-
quier costo que se deba a la necesidad de satisfacer ciertos requerimientos legales, los
cuales se producirdn en la medida que sea posible romper los contratos existentes.

Si se retorna al ejemplo de Oi, el total de costos de despido (excluidos los pagos
de beneficio de desempleo) llega a ser alrededor de 16 horas de pago. Desafortunada-
mente, este egjemplo representa un monto por empleado nuevo, y ya que s6lo una frac-
cién de los empleados nuevos termina en un abandono involuntario, se tendrd una sub-
estimacion de los costos de despido.

Finalmente, en lo que se refiere a estos costos de despido, debe mencionarse que
en muchos paises existen leyes que imponen un estricto criterio en lo referente a despi-
dos, y cualquier transgresion de estas reglas es relativamente costosa, ya sea en términos
de compensacion como en pagos legales.

En general, puede concluirse que tanto los costos de contrato como los de despido
son no triviales y pueden variar draméticamente entre trabajadores calificados y no cali-
ficados. El tamafio promedio de estos costos no representa la finica idea de interés en
este estudio. Su estructura es también de vital importancia, de tal modo que serd el
proximo topico que se considerard en este capitulo.

b) La estructura de los costos de ajuste

El interés en este topico estard enfocado a la relacion funcional que existe entre
los costos de contrato (despido) y la tasa a la cual ocurren las entradas (salidas) de tra-
bajadores a la empresa. El primer punto por considerar se refiere a los costos de aban-
dono voluntario, los cuales serin menores que los costos de despido, ya que en aquélios
no se requieren compensaciones ni beneficios de desempleo. En segundo lugar debe
notarse que el nimero bruto de empleados nuevos contratados pareciera no ser impor-
tante a la adicién neta de la fuerza de trabajo. Dado lo anterior, ;cémo scrd cntonces
la relacion entre los costos de contrato y la tasa a la cual ocurren las entradas? Es cierto,
indudablemente, que existen algunos elementos de costo que tenderdn a generar retor-
nos crecientes en la tecnologia de contratos, particularmente a tasas bajas de contrata-
cion. Los costos de anuncio incurridos para dos empleos, son los mismos que para el
anuncio de uno y el costo promedio de entrenamiento es ciertamente decrcciente al
principio. Algunos otros costos son fijos por unidad, mas todavia si la empresa contrata
a través de una agencia. Generalmente hablando, para niveles bajos de contratacién, es

1/ Rees, A.(1973): “The Economics of Work and Pay™, Harper and Row.



dificil pensar en buenas razones de por qué los costos de contrato puedan ir creciendo
en el margen. Por otra parte, a tasas mayores de contratacion, los costos marginales
crecientes seguramente apareceran en alguna etapa. De tal modo que si la empresa
contrata trabajadores a una “‘tasa muy rdpida”, se originard el caos en la produccién, a
medida que la planta se inunde de novatos.

Lo planteado anteriormente estarfa indicando que la relaciéon ilustrada en el
Grafico NO 2 parece razonable.

De este modo, se tiene una seccidn inicial en que los costos promedio de contra-
to declinan, pero en definitiva estos costos son crecientes en el margen. Desafortunada-
mente no se cuenta con una evidencia concreta de la forma exacta que tendria esta re-
lacién, en particular no se sabe si la no-convexidad inicial es grande o pequefia y si la
relacién permanece aproximadamente lineal sobre un amplio rango o si la seccion es-
trictamente convexa comienza realmente mas temprano.

Con respecto a los costos de despido, argumentos similares parecen igualmente
aplicables. Sin embargo, los argumentos para la seccidén inicial no-convexa son mucho
més débiles y el argumento de linealidad es, en este caso, realmente fuerte, particular-
mente lo concerniente a los pagos de compensacidon. Con respecto a despidos en gran
escala, la observacion del caso sugiere que ellos son mds costosos por empleado, debido
a que ocasionan extensas negociaciones y a menudo considerables pagos en compen-
sacion.

Por consiguiente, se considerard la estructura de costo dada en el Grafico N© 2
como razonable para los costos de despido, teniendo presente que éstos contardn con
una pequefia seccidn no convexa.

Por supuesto, no existe una buena razéon para pensar que las funciones de costos
de contrato y de despido sean simétricas.

Un andlisis del efecto que provoca en los modelos dinimicos de demanda por
trabajo —el suponer distintas estructuras de costo de ajuste (convexas o lineales)—
puede ser encontrado en Rojas (1985), Capitulo I.

Créfico 2
Relacion entre Costos de Cantrato
y Tasa de Contratacion

Costos

Tasa de
Contratacion




II. EL ESTADO ACTUAL DE LAS INVESTIGACIONES

Los estudios realizados en la literatura?/, tanto en la derivacidén como en la esti-
macion de demandas dindmicas por factores, han estado basados en el supuesto de que
una empresa representativa del sector productivo maximiza el valor presente de sus uti-
lidades corrientes, cuando los factores de produccion estin sujetos a costos de ajuste
marginalmente crecientes¥. Muchos autores (Gould (1968), Kennan (1979) v Neilo-
ve (1972)) han reconocido que si no existieran costos de ajuste, las expectativas con-
cernientes al futuro comportamiento de las variables exOgenas serfan generalmente irre-
levantes. De modo que si una empresa puede ajustarse instantdneamente y sin costos al
cambiar las condiciones del mercado, ésta no necesitara predecir las futuras condicio-
nes del mercado.

Dentro de las investigaciones empiricas de demandas por trabajo, que cuentan
con una estructura dindmica tedricamente coherente, se distinguen dos grupos princi-
pales?/: i) las investigaciones concernientes esencialmente con la estructura dindmica
de demandas por factores interrelacionados, vy ii) las concernientes con el tratamiento
de expectativas.

En los modelos que se preocupan principalmente de la estructura dindmica,
sobresale el trabajo de Morrison v Berndt (1981). Ellos utilizan una especificacion di-
namica basada en una aproximacion cuadratica de la funcion de costos restringidos, pero
cuentan con un supuesto bastante restrictivo de expectativas estiticas para producto
y precios relativos de factores.

2/ Los trabajos tedricos y empiricos de demandas dindmicas por factores que se derivan de la teorfa de periodos
miltiples con costos de ajuste comienzan con Eisner and Strotz (1963), y son extendidos en varias direcciones,
por cjemplo, por Sargent (1978, 1979), Meese (1980), Tinsley (1971), Morrison y Berndt (1981) y otros.

3/ Tl supuesto de costos de ajuste marginalmente crecientes (convexos) no es universalmente aceptado, aunque es
requerido en la derivacién del modelo de acelerador flexible de Lisner y Strotz (1963) como también en otros
modelos.

4/ Una descripcion general de los principales trabajos efectuados en esta drea, como también los desarrollos de los
modelos de Sargent, Morrison y Berndt y del modelo de Pindyck y Rotemberg, se presenta en el Capitulo 11
de Rojas (1985).
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En el grupo de trabajos que se preocupa principalmente de la modelacion de ex-
pectativas, sobresale la contribucién hecha por Sargent (1978.b). El utiliza dos grupos
de trabajadores: los que cumplen la jornada de trabajo normal y los que cumplen sobre-
tiempo; éstos son separables en una relacion de produccion cuadrédtica. El modelo es
estrictamente neocldsico, con salarios reales como determinantes del empleo y el stock
de capital es considerado a través de sus tendencias.

Los resultados empiricos obtenidos por Sargent son moderadamente alentadores,
ya que presentan observaciones de empleo y salario real ubicados a lo largo de una curva
de demanda por empleo.

Dada la importancia que adquiere considerar el comportamiento anticipado de las
empresas, un modelo como el de Sargent se hace grandemente atractivo, sin desmerecer
el gran aporte de Morrison y Berndt, cuya rica estructura dindmica se ve disminuida
por el supuesto de expectativas estdticas. Por lo cual el esfuerzo por estimar una deman-
da di?amica por trabajo se verd dirigido a considerar una estructura como la de Sar-
,gpan

5/ Lajustificacion de por qué sc eligid el modelo de Sargent se encuentra en el Capitulo IHT de Rojas, P. (1985).
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I11. DESARROLLO EMPIRICO

De acuerdo a lo planteado en el capitulo anterior, en lo que sigue se estimard
la estrategia que ha sido empleada cn los trabajos de Kennan (1979) y Sargent (1978.b).
Estos autores combinan la hipétesis de expectativas racionales con la literatura de
Costos de Ajuste. La ventaja de este enfoque es por la formulacion vy estimacion del
modelo, la cual permite discriminar entre los efectos de los parametros estructurales
de la funcién objetivo y de las restricciones y los efectos de los pardmetros que descri-
ben la evolucion de las variables exogenas.

Ahora bien, la estimacién estard dirigida a considerar una estructura como la de
Sargent, con la salvedad que so6lo se planteard un tipo de trabajo n(t). A su vez, dado que
el modelo es estrictamente neoclasicoS/, con salarios reales como determinantes del
empleo, resulta de suma importancia testear la exogeneidad de éstos, para lo cual, en la
seccion siguiente, se realiza un test de causaiidad que avale esto ultimo.

SALARIOS REALES EXOGENOS

De acuerdo a lo anteriormente expuesto, sera de suma importancia testear si la
causalidad en el sentido de Granger (1969) fluye de salarios reales a empleo y no en di-
reccion contraria, de manera de ser consecuente con el modelo de Sargent y la teorfa
neocldsica.

El andlisis se centrard en el sector manufacturero chileno, tanto por la importan-
cia que ha tenido el sector durante el perfodo en estudio, como también por razones
empfricas, ya que la informacién sobre precios, salarios y empleo se encuentra compara-
tivamente mucho mejor documentada que para otros sectores de la economfia.

Es asf como la serie de salarios reales corresponde al Indice de Sueldos y Salarios
(ISS) del sector manufacturero deflactado por el Indice de Precios al por Mayor (IPM)

6/ Una presentacion de la l{nea de pensamiento neocldsico del mercado de trabajo puede cncontrarse en Riveros ¥
Arrau, primer semestre de 1984.
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del mismo sector, medido en pesos de 1974. A su vez, la seric de empleo corresponde
al nimero de trabajadores del sector manufacturero, medido en miles de personas’/.

Notese que el ISS se deflacto por el IPM y no por el IPC (Indice de Precios al
Consumidor), ya que ¢l modelo se realiza desde el punto de vista de cuanto le cuesta
a la empresa contratar el factor.

Para la realizacién del Test de Causalidad se utilizd la teorfa del Vector Autorre-
gresivo (VAR), la cual se presenta en el Apéndice A8/

Luego de realizar el test de razon de verosimilitud®/, cuyos resultados se presen-
tan en el Cuadro NO 1, se encontrd que la estructura dptima correspondia al sistema
autorregresivo bivariado de segundo orden que se muestra en el Cuadro NO 2. Este siste-
ma incluye un término de constante y dos variables dummy por la estacionalidad que
presentan las series en el primero y cuarto trimestre.

CUADRON? 1

TEST DE LONGITUD DE REZAGOS

LONGITUD DE REZAGOS X2 NIVEL DE SIGNIFICANCIA
5 versus 4 10,155 0,037
4 versus 3 2,189 0,700
3 versus 2 1,386 0,846
2 versus 1 3,402 0,493

Una manera de resumir los resultados de la estimacion autorregresiva se realiza
calculando los niveles criticos de los tests F'%, que corresponden a las hipotesis de que
todos los coeficientes de una variable particular en cada ecuacién son cero. Estos niveles
criticos también se presentan en el Cuadro NO 2. Es as{ como el test F pertinente para
testear la hipatesis nula de que los coeficientes de los salarios reales rezagados en el
vector autorregresivo de empleo son cero, tiene un nivel de significacion marginal de
0,19. A su vez, el test F pertinente para testear la hipotesis de que los niveles de empleo
rezagados poseen coeficientes cero en el vector autorregresivo de los salarios reales, tie-
ne un nivel de significacién de 0,61. Por lo que estos resultados estarfan indicando una
clara evidencia respecto a la causalidad que tendrfan estas dos variables, la cual se ex-
tenderia de salarios reales a empleo mds que en otra direccion.

7/ Las series de Salarios Reales y Empleo corresponden a datos trimestrales del periodo comprendido entre el
tercer trimestre de 1972 y el primer trimestre de 1983. Los Indices de Sueldos y Salarios e Indices de Precios al
por Mayor del Sector Manufacturero fueron obtenidos de los Boletines del Instituto Nacional de Estad{sticas.
La serie de empleo se obtuvo de un estudio de Luis Riveros, profesor del Instituto de LEconomia de la Univer-
sidad de Chile.

8/ Para mds detalle ver Litterman R. A Bayesian Procedure for Forescasting with Vector Autoregressions™. Federal
Reserve Bank of Minneapolis Working Paper.

9/  Ver Manual RATS, pp. 5-6.

10/ El nivel critico es ¢l nivel de significacidn al cual la hipdtesis nula es justamente rechazada. Por ejemplo, un ni-
vel de 0,05 implica un rechazo de la hipdtesis nula a un nivel de 5%, es dccir, se acepta la hipédtesis nula 2 un
95% de contianza.



CUADRON®2

VECTOR AUTORREGRESIVO
(1973 111 — 1983 T)

ESPECIFICACION VARIABLE VARIABLE
DEPENDIENTE ny DEPENDIENTE w¢

Coeficiente esf;il;g:u‘ Coeficiente eig:’;m
Constante 191,04 100,03 —-1,3100 0,8600
Dummy Primer Trimestre -91,30 47,20 1,1600 30,4000
Dummy Cuarto Trimestre 15,01 12,23 -0,1600 0,1000
nt. 1 0,75 0,17 0,0014 0,0014
ng.9 0,08 0,17 —0,0010 0,0015
Wi 1 -3,89 22,89 09100 0,1900
Wi.2 -22,15 15,19 0,0800 0,1300
R? 0,71 R 0,6200

Nivel de significancia
marginal de los n rezagados 0,00 e 0,6100

Nivel de significancia
marginat de los w rezagados 0,19 e 0,0000

Ahora, si se desea realizar un examen preciso de la influencia de cada variable
sobre la otra, no resulta claro que el Cuadro N° 2 sea el mejor vehiculo para el ejerci-
cio, ya que como Sims expresa ‘“‘las estimaciones VAR son diffciles de describir conci-
samente” (1980.a, pdg. 20); él sostiene que la representacion promedio moévil ofrece un
esquema mucho mas comprensible para tal efecto.

Lo anterior se logra a iravés del enfoque de las “Innovaciones Contables™. Este
deberia proveer alguna idea de la dindmica del sistema como también permitir probar
si existe o no causalidad de algan tipo en el sistema. Los cuadros NS 3 al 6 y los grafi-
cos NOS 1 al 4 nos resumirén este enfoque.

Antes de computar las respuestas en que se basan estos cuadros y graficos es ne-
cesario ortogonalizar las innovaciones. Para esto debemos elegir el orden de las variables
en el sistema, debido a que el método de ortogonalizacion involucra la asignacién de
correlacién contemporanea entre las series. Es asi como a la primera serie en el orden
elegido se le atribuye una correlacion contemporanea consigo misma y todas las otras
series de la 2 a la n; a la serie elegida en segundo orden, una correlacion contemporinea
con ella misma y la serie 3 a la n; y asf sucesivamente. De esta manera, a una innovacién
en la serie 1 se le asigna una influencia contempordnea en todas las variables; en el otro
extremo, una innovacion en la serie n influye solamente en s{ misma (contemporinea-
mente). Debido a que el interés es descubrir el efecto de los salarios reales en el empleo,
pareciera apropiado colocar en primer lugar del orden a los salarios reales, de manera
de asignarles una mayor oportunidad de influir sobre el empleo.



Los cuadros NOS 3 y 4 representan las matrices de respuesta a la innovacion de
una desviacion estdndar (DS) en el salario real y empleo, respectivamente. La respuesta
del emplco ante una innovacién en salario real, que se presenta en ¢l Cuadro N© 3, es ne-
gativa y muy significativa (compardndola con su propia innovacion del Cuadro N© 4),
alcanzando su “peak” después de diez trimestres. A su vez, en el Cuadro NO 4 se pre-
senta la respuesta de los salarios reales ante una innovacién en empleo, la cual es posi-
tiva y poco significativa (relativa a la respuesta de su propia innovacion del Cuadro
NO 3); en este caso, la respuesta del empleo a su propia innovacion se vuelve negativa
a partir del trimestre trece.

CUADRON© 3

RESPUESTAS AL SHOCK DE 1 DS EN SALARIOS REALES

TRIMESTRE SALARIOS REALES EMPLEC
0 0,259073 0,0000
1 0,259074 —6,1738
2 0,226735 —5,6578
3 0,225994 ~11,4376
4 0,213519 --15,0245
5 0,202785 —18,1795

10 0,143667 —24,8075

13 0,110672 —-24,2040

20 0,051174 ~17,4662

25 0,024542 ~11,8484

30 0,008607 ~7,1877

35 0,000257 —3,8358
CUADRON? 4

RESPUESTAS AL SHOCK DE 1 DS EN EMPLEO

TRIMESTRE SALARIOS REALES EMPLEO
0 0,000000 29,8880
1 0,000000 29,2440
2 0,043403 22,0226
3 0,041794 19,0409
4 0,047019 15,1918
5 0,049031 12,0408

10 0,049774 1,1145
13 0,044731 —2,3058
20 0,022855 —4.9641
25 0,018048 ~4,5375
30 0,010133 -3,4751
35 0,004844 -2,3533
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Lo anterior puede ser expresado, también, a través de los graficos NO% 1 al 4, los
cuales muestran las respuestas (de los cuadros NOS 3 y 4), durante treinta y cinco tri-
mestres, de un shock de una desviacion estdndar en sus innovaciones. Para realizar estos
grificos, las respuestas de cada variable son estandarizadas por la desviacion estdndar
de las innovaciones de cada variable.

Es asi como los grificos NOS 1 y 2 muestran las respuestas del salario real y
empleo, respectivamente, ante un shock en salario real. El efecto del shock positivo en
salarios reales hace disminuir significativamente el empleo, lo que sugiere una corre-
lacion negativa entre salarios reales y empleo.

A su vez, los graficos NO8 3 y 4 muestran las respuestas del salario real y empleo,
respectivamente, ante un shock en empleo. El efecto en salarios reales es considerable-
mente pequefio y poco significativo, al igual como se expres6é anteriormente del Cua-
dro NO 4,

Grafico 1
Respuesta dcl Salario Real ante un Shock
en el Salario Real.

Grafico 2
Respuesta del Empleo ante un Shock
en ol Salario Real.

Crafico 3 o Grafico 4
Respuesta del Salario Real ante un Shock = Respuesta det Empleo ante un Shock
en el Empleo ‘igi en el Empleo.

Los cuadros NOS 5 y 6 representan la descomposicion ortogonal de la varianza del
error de prondstico del proceso (n, w). Estos nos indican qué proporcion de ella es
atribuible a las innovaciones en salarios reales y cudnto es atribuible a las innovaciones
en empleo. Como se indico anteriormente, esta descomposicion no es linica, ya que de-
pende del orden en que se coloquen las variables en el sistema, debido a lo cual se pre-
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sentan dos cuadros con distinto orden. El orden del Cuadro NO 5 es salario real-empleo
y en el Cuadro NO 6, empleo-salario real. Sin embargo, las diferencias entre los cuadros
NOS 5 y 6 son considerablemente pequefias, debido a que las innovaciones en empleo y
salarios reales del Cuadro N© 2 tienen una moderada correlacién de —0.206.

CUADRON® 5

DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA DEL ERROR DE PRONOSTICO
CON INNOVACIONES ORTOGONALIZADAS

ESPECIFICACION ERROR ESTANDAR DEL % VARIANZA EN K PASOS DEL ERROR
ERROQR DE PRONOSTICO DE PRONQSTICO POR INNOVACIONES
EN EL K-ESIMO PASO ORTOGONALES EN:
Empleo Salario Real
Empleo

Empleo
k=1 29,888 95,74 426
k= 2 37,554 95,03 4,97
= 3 43,631 89,46 10,55
= 4 48,582 81,93 18,07
= 5 53,251 73,30 26,70
k=10 75,402 39,35 60,65
k=15 92,742 26,37 73,63
k=720 103,252 22,29 77,71
k=25 108,516 21,16 78,84
k=30 110,734 2095 79,05
k=35 111,509 20,98 79,02

Salario Real

Salario Real

k= 1 0,259 0,00 100,00
k= 2 0,347 1,56 98,43
k= 3 0,416 2,09 97,90
k= 4 0,470 2,64 97,35
k= 5 0,514 3,11 96,88
k=10 0,647 5,04 94,95
k=15 0,701 6,32 93,67
k=20 0,720 7,06 92,93
k=25 0,726 741 92,58
k=30 0,728 7,55 92,45
k=35 0,728 7.59 92,41




CUADRONC 6

DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA DEL ERROR DE PRONOSTICO
CON INNOVACIONES ORTOGONALIZADAS

ESPECIFICACION ERROR ESTANDAR DEL % VARIANZA EN K PASOS DEL ERROR
ERROR DE PRONOSTICO DF. PRONOSTICO POR INNQVACIONES
EN EL K-ESIMO PASO ORTOGONALES EN:
Empleo Salario Real
Emplco

Empleo
k=1 29,888 100,00 0,00
k= 2 37,554 99,93 0,07
= 3 43,631 97,18 2,82
k= 4 48,582 92,06 7,94
k= 5 53,251 85,13 14,87
k=10 75,402 51,01 48,99
k=15 92,742 34,30 65,70
k=20 103,252 27,70 72,30
k=125 108,516 25,22 74,78
k=30 110,734 24,38 75,62
k=35 111,509 24,15 75,85

Salario Real

Salario Real

k=1 0,259 426 95,74
k= 2 0,347 2,39 97,61

=3 0,416 168 98,32

= 4 0,470 1,32 98,68

=3 0,514 1,11 98,89
k=10 0,647 0,99 99,01
k=15 0,701 1,27 98,73
k=20 0,720 1,55 98,45
k=125 0,726 1,73 98,27
k=30 0,728 1,81 98,19
k=135 0,728 1.85 98,15

Es asf como los cuadros NO5 5 y 6 revelan, luego de treinta y cinco trimestres,
que un significativo porcentaje (79% & 75%) de la varianza del error de pronéstico en
el empleo se explica por las innovaciones en el salario real, y so6lo un pequefio porcentaje
(7% & 1,8%) de la varianza del error de prondstico de los salarios reales se explica por las
innovaciones en el empleo, siendo explicada considerablemente por sus propias innova-
ciones. Ello reafirma la exogeneidad de los salarios reales y la existencia de una causali-
dad que pareciera mds fuerte de salarios reales a empleo que en direccidn contraria.
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Ademds, en estos ultimos dos cuadros se puede ver claramente que el salario real
comienza a tener algin efecto en el empleo a partir del tercero y cuatro trimestre, lo
cual nos indicarfa la existencia de algdn tipo de costos de ajuste que retardaria el efecto
de los salarios reales sobre el empleo.

De acuerdo a lo anterior, dos caracterfsticas de estos resultados son particular-
mente importantes para los propoésitos de este estudio. Primero, aparentemente si
existen algunas interacciones dindmicas entre empleo agregado y salarios reales, que
pueden ser susceptibles de analizar con un modelo dindmico de demanda por empleo.
Segundo, los datos parecieran ser consistentes con el supuesto de que los salarios reales
no son causados por el empleo. Este supuesto, que serd impuesto mds adelante, simpli-
fica sustancialmente el desafio de modelacion.
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IV. ESTIMACION DEL MODELO

De acuerdo a lo presentado anteriormente, referente a la importancia atribuida al
comportamiento de la demanda de trabajo en la evolucion del mercado laboral, la esti-
macién de ésta, en un contexto dindmico, adquiere real interés. Por eso, y debido a
razones ya explicadas de implementacion y teoricas, se considerard la modelacién pre-
sentada por Sargent para tal efecto.

1. EL MODELO

Si seguimos a Sargent se puede suponer que una empresa representativa posee la
siguiente funcion de produccién

Y = f(nt; kt)

donde n; es el stock de trabajadores en el instante t y k; es el stock de Capital en el
instante t. Para simplificar el analisis se supondrd que el Capital es constante durante
todo el periodo de estudio; ademds, la funcidn de produccion que se considerard serad
cuadridtica, es decir

f
ye = f(ng, k)= (fo + a;) ng '71 n?,

donde f, y f; son parimetros especificos de la empresa y ambos positivos y a; ¢s un
proceso estocdstico exodgeno que afecta la productividad en el empleo. Se supondra que
E a = 0.

Ademas, como se manifestd en el capitulo anterior, la existencia de un periodo
de ajuste de 3 a 4 trimestres apoya la postulacion de que la empresa soporta costos de
ajuste para el empleo, los cuales también se supondrin de una estructura cuadratica:

—;l*(“t* ng1)? d>0
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De acuerdo a la teorfa neocldsica como al test de causalidad realizado anterior-
mente, la empresa enfrentard un proceso estocdstico exogeno de formacion de salarios
reales w,. Por lo tanto, la empresa elegird un plan contingente para n, que maximice el
sipuiente valor presente real esperado, el cual para resolverlo se considerard una version
de horizonte finito

I £ d
- H . 1
V[ZEtJZO bl[(to-%a“j - Wu-j) L ? nluj - 5 (“1+j - ﬂt+j—1)2] (1)

fo, f,d>0 0<b< 1

donde ne.q, como también los procesos estocdsticos para wy y a; son dados para la
empresall/. El pardmetro b es el factor de descuento, el cual se suponc dado y cons-
tante. El operador E; es definido por E; X = EX/Q,, donde X es una variable aleato-
rial?/, E es el operador de esperanza matemdtica y £, es el set de informacién disponi-
ble para la empresa en el tiempo t. Se supone que al menos & incluye (nt,l, A, Ay
Wy, Wegs }

La secuencia {nm} j=0 que maximice (1) debe satisfacer las siguientes condi-
ciones necesarias de primer orden, las cuales resultan de la diferenciacion de (1) respec-
toan;,ngq .oy,

av,

=0 j=0,1,..,T
My

bl [(fo+ag — W) — filt—d(ny, ) — neyjp)]

+bi+l [d Et+j (nt+j+1 *nti-j)] =0 (2)
paraj=0,1,2,...T-1

E, b7 [fo + ayor — Wear — filley — d(0gyp — ier —1)] = 0 (3)
paraj=T

La ecuacién (2) es un sistema de ecuaciones diferenciales de segundo orden, cono-
cidas como “ecuaciones de Euler”.

Para resolver estas ecuaciones en diferencia de segundo orden se necesitan dos
condiciones limites: una es el nivel inicial de n,; y la otra es la condicion terminal
(3). Esta condicién terminal es conocida como fa condicion de transversalidad y es una
condicion necesaria para la optimizacion. Para obtener la condicion terminal en un
problema de horizonte infinito es apropiado tomar lo siguiente como condicion de
transversalidad.

lim E b [fo + a,, p—w,,p — fin, -dng, —n . )]=0 4)

T o

11/ Se supone que los procesos estocdsticos que entfrenta Ja empresa son de un orden exponencial menor que (1/b).
12/ Se supondrd que todas las variables alcatorias tienen primer y segundos momentos finitos.

26



Las condiciones suficientes para que la condicion de transversalidad (4) se cumpla
son las siguientes: Primero, que los procesos de a, v w, sean de un orden exponencial
menor que (1/b), y segundo, la solucion para {“H,‘} sea de un orden exponencial menor
que (1/b)1¥,

Por lo que las condiciones necesarias para optimizar un problema de horizonte
infinito serdn, entonces, satisfechas si podemos encontrar una solucion para la ecuacion
(2), sujeta a la condicion de transversalidad (4) y al valor conocido de ny ;. Esta serd
la siguiente!/ :

NS N & . NS .
ne=n =) (Wb Ew, +——Y (ubi Bia+— Y b f (5)
q i=0 d i=0 d i=0

Se puede demostrar fdcilmente que A, es una funcién decreciente de (f, /)y
que (1/x;) = bx,. Por lo que, A; y (1/A;) se incrementan cuando lo hace también el
pardmetro de costos de ajuste d. En términos de la ecnacién (5), esto significa que un
incremento en el pardmetro de costos de ajuste, d, al incrementarse Ay y (1/x,), hard
decrecer 1a velocidad a la cual la empresa responde a los salarios reales y a las sefiales
de productividad que ella recibe.

Ahora, para derivar de (5) reglas de decision explicitas para n, como funcién de
£, es necesario que restrinjamos los procesos estocasticos de w, y a;.

En orden de preservar la simplicidad del modelo se supondrd que a, sigue un
proceso Markov estocdstico de primer orden

a = pa; T e, lo | < 1/b (6)

donde e, es el residuo minimo cuadrdtico, con varianza finita y Ee 102, = 0.
Para el caso de los salarios reales w,, se usé el test de razon de verosimilitud de

longitud de rezagos cuyos resultados se muestran en el Cuadro NO 1, el cual encontrd
que la estructura 6ptima de considerar era un proceso Markov de cuarto orden,

W= aotay W teaW e W, gt aaw, o6y N
donde ¢, es el residuo minimo cnadrético que satisface Ee,, 12, = 0.
CUADRO No |

TEST DE RAZON DE VEROSIMILITUD DE LONGITUD DE REZAGOS

LONGITUD DE REZAGOS x? NIVEL DE SIGNIFICACION
5V/S 4 0,0012 0,971
4 Vs 3 1,3414 0,246
Ivis 2 0,8843 0,347
2Vl 1 0,3531 0,551

13/ Ver Sargent (1979), Capitulo 9, pig. 197.
14/ Se deriva de acuerdo al desarrollo que se presenta en ¢l Apéndice D de Rojas (1985).



De acuerdo a estos procesos estocdticos se pueden derivar expresiones para los
términos del lado derecho de (5). Es decir, féormulas para los términos.

MS

by E W, ¥ (DY E, a,

18

—
1
<

0

(]

i

Luego, si expresamos (6) y (7) como

p(L) a, = ¢, (6"
a(l) w, = ey 7

Se tendrd, segin Sargent y Hansen (1980), que las proyecciones Optimas para
(5) segin (6) y (7) y el set de informacion Q,_; son

o , K -1 K s

Y MEw,, =a() {HZ O Aiay) Ll} w, (8)
i=0 i=1 s=i+l

00 . q—l q ) )

2N B a, = et 1+Y (YA Ll]al 9)
i=0 i=1 g=i+l

Para los salarios reales y a,, respectivamente. Donde A = A;b, I es una matriz
identidad 4x4 y K y q son el orden de los procesos w; y a,, respectivamente.

Sustituyendo (8) y (9) en (5), encontramos una expresion para la regla de deci-
sion de n;.

2 " K-1 K ) .
n, =2 m, — L e I+Z (Z A ) L w
d i=1

s=i+1
Al £
+——‘[ 0 J (10)
d L1-Nb

. ;
+d— p (! [1+Z QO aip) Lia

=i+l

Yaquer, b< 1

Si expresamos (10) de la siguiente forma

Ay
n——-)\ln FMw W Fusw , + w3 + U + usa, +—
d

](11)
1—7\1b

donde los coeficientes u;, u,, us, us y us; representan las implicaciones de la hip6-
tesis de expectativas racionales!S/. Notese que estos coeficientes son alguna fun-
cion lineal de Ay, b, d, p, o1, @y, @3, @4 ;los cuales expresan las restricciones impuestas
a través de la regla de decision y los pardmetros de los procesos estocdsticos a, yw,.
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Ahora, rezagando (11) y multiplicindola por p, se tiene

pn,_ = ?\1Pnt_2 +opuy Wt PUL W, o + PU W, 5

hy f .
+ pusw,, + puy +L [Ip—)\—og]+ pusa, (12)
d Ay

Reemplazando w, por (7) en (11) y luego restando (12), se obtiene:

n=RA1+p) n_;— Mpng, +(Uptup ap—puy) W HUstu o - pU )W,

A f
+ (us+uy a3 —pus) W3 +(uyay —PU4)Wt_4 + U»o+_l[ 2 ] (1—p)
d lﬁhlb

+ U0 + [u, €, + Us (at—pat_l)] (13)

La cual representa la regla de decision final para n,, cuyos pardmetros u,, u,,
ujz, Uy, us; que se definen en (14), contienen las restricciones impuestas en la ecua-
cion (13) y representan las implicaciones de la hipotesis de expectativas racionales.

M l ]
u, = —
d Ll-da; —A%a; Ao --Nag
Ay ( Ao AP ag+ Aoy
b T—Aa; =A%, —NPa; —A* ay
X, [ Aoy + Ay |
U; = —
d Li1-2a;—2%a;—2%a; —A%ay ] (14)
}\1 }\04
Uy = —
L 1-Xay A%, N oz -2t ay |
i 1 l
U = ——
s d 1 —px

donde A=\, b

Finalmente, s¢ puede escribir el completo vector autorregresivo bivariado para
n, y w, como

15/ Los cuales se definen segiin el desarrollo del Apéndice L de Rojas (1985).
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n=C + (A + p) ny, -_7\_pnt_2 + W + u oo — ;ou,)wH
b b

(U U ey — U)W, T (s Fup @ —pUs) W g

Tuyos — pusdw,, + V,, (15.a)

W =ogt e Wt Wt ey wg ey WtV (15.b)

donde el parametro C contiene varios elementos deterministicos (independientes del
tiempo) que provienen de la regla de decision, los que no pueden ser identificados sepa-
radamente, Ademads

v Us u; €14

1t

Aqui V, es el vector de innovaciones, que es el error en predecir (n;, w) desde
su informacion pasada. Los regresores en (15.a) y (15.b) son 12 y los pardmetros libres
del modelo son f,, d, p, a¢, a1, a2, as, a,, C, es decir, 9 parametros, por lo que el
modelo se encuentra sobreidentificado.

Las ecuaciones que resumen las restricciones que el modelo impone al vector
autorregresivo (15) son, ademads de las expresadas en (14), las signientes!6/,

1+ ¢z +Lz2] - Anz UM (16.2)
b b
o= [(fi/d) + (1+b)] (16.5.)

De aqui, la estimacion de los pardmetros libres 6 = (f,, d, p, @;, @1, o3, aq,
oy, C) es obtenida a través del método de mdxima verosimilitud, el cual estima el vec-
tor autorregresivo (15.a), (15.b) sujeto a las restricciones (14) y (16),

Sea v; = (v, v2¢) el vector residual muestral asociado con el valor del vector
de pardmetros 0, y bajo el supuesto que v, es un vector bivariado normal con E(v,
V') = V, se tendrd que la funcién de verosimilitud para la muestra de observaciones en
los residuos, que se extienden sobre el perfodot=1,.., T es

. e I ~ o
Loy = 2m) P 1vi= TR exp I~;— Vv Vx} (17

t=1

16/ La justificacién de (L6) se presenta cn el Apéndice D de Rojas (1985).
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Para el caso en que V es no conocida, Wilson (1973) y Bard (1974)17/ demues-
tran que la estimacion mdxima verosimil de 6 puede ser obtenida por minimizar IV}
con respecto a 6, donde V es la matriz de covarianzas muestral de v,.

o L
V=~—Z v V'
T t=1

La matriz V es el estimador mdximo verosimil de V. El valor de la funcién de
verosimilitud se transforma entonces

Log L(6) = —5 mT log(2m) ~4 T {logVi+m | (18)

Donde m es el numero de variables, el cual es igual a dos en ¢l presente modelo.

Para testear las restricciones que la teoria impone en el vector autorregresivo
usaremos una version no restringida del vector autorregresivo (15), en el cual cada uno
de los 12 regresores tiene su propio parimetro libre. Sea L, el valor mdximo de la
funcion de verosimilitud cuando permitimos que cada uno de los 12 regresores tengan
sus propios pardmetros libres y sea L, el valor de la funcion de verosimilitud bajo las
restricciones (14) y (16). Entonces —2loge (Ly/Ly) se disiribuye asintdticamente como
X?(q), donde q = 12-9 = 3 es el nimero de grados de libertad, que es igual al nimera
de restricciones impuestas por la teoria. Valores altos de la razon de verosimilitud nos
llevardn a rechazar las restricciones que la teoria impone en el vector autorregresivo.
Para nuestro caso especifico se utilizardn los cdlculos de Wilson (1973) o Bard (1974),
los cuales demuestran que la razén de verosimilitud es igual a T |loge V.l -—-loge
{Vyl} , donde V, y V, son las estimaciones restringida y no restringida de V, respecti-
vamente.

También se usard el estadistico de razén de verosimilitud para testear el vector
autorregresivo resiringido (15.a), (15.b) contra una segunda alternativa atin menos res-
tringida, la cual llamaremos vector autorregresivo bivariado no restringido con cuatro valo-
res rezagados de n¢ y w, al lado derecho de cada ecuacion. Por lo que, si Vy, es la matriz
de covarianza muestral estimada para los residuos en el vector autorregresivo no restrin-
gido, el estadfstico de razon de verosimilitud apropiado estara dado por T {loge V¢l
—~logeVy!} . Debido a que la parametrizacion no restringida tiene ahora 18 parametros
libres, el test de raz6n de verosimilitud se distribuird asintéticamente como X? con nue-
ve (18-9) grados de libertad.

2. RESULTADOS EMPIRICOS

El modelo presentado anteriormente fue estimado con datos trimestrales de
empleo y salarios reales del sector manufacturero chileno, El periodo que se consi-
der6 abarca desde el tercer trimestre de 1972 hasta el primer trimestre de 1983, del
cual se pierden cuatro observaciones del comienzo de la muestra, debido a que el pro-
ceso autorregresivo de salarios reales es de cuarto orden.

17/ Wilson, G.T. “The Estimation of Parameters in Multivariate Time Series Models™. J. Royal States, Soc. Serie
B, N© 1, 1973.
Bard, Y. “Nonlinear Parameter Estimation”, New Work: Academic Press, 1974.
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Antes de estimar el modelo, ambas series se desestacionalizan y se les quita la
tendencia, mediante una regresién de cada una de las series contra un término cons-
tante, un término de tendencia lineal, un término de tendencia cuadritica y una va-
riable dummy para el primer trimestre, debido a la estacionalidad que presenta el em-
pleo en dicho trimestre!8/. Los residuos de dichas regresiones seran utilizados como da-
tos para la estimacion del modelo. Se pueden dar dos razones para quitar, de esta ma-
nera, la tendencia antes de ajustar el modelo. Primero, el modelo ignora el efecto del
capital en el empleo, exceptuando lo que puede ser capturado por e! proceso productivo
a;. Segundo, la teoria predice que cualquier componente deterministico de los proce-
sos de empleo y salarios reales no podrin ser relacionados por el mismo modelo de re-
zagos distribuidos, como sf puede suceder con sus partes indeterministicas. El quitar la
tendencia antes de la estimacioén es un mecanismo concebido para aislar el componente
indeterminfstico.

La maximizacion de (18) respecto a 9, se dificulta debido a la compleja estruc-
tura no lineal que poseen los coeficientes del modelo!9/- Dicha maximizacion se realizé
exitosamente utilizando el programa estadistico TSP Versiéon 4.020/,

il Cuadro N© 2 nos entrega la estimaciéon del modelo para los datos ajustados
estacionalmente, donde los pardmetros libres son f,, d, p, C, ¢¢, oy, @y, @3 Va4, conb
mantenido fijo en 0.976, lo cual representa una tasa de descuento de 10% anual. Se
puede observar en este cuadro que los pardmetros estimados satisfacen las restricciones
impuestas a priori al modelo, es decir Ay <1, A, >(1/b), d>0,f; > 0, lpi < 1< (1/b).

A su vez, es importante notar el alto valor alcanzado por A;, lo cual viene a
significar que la respuesta de la empresa, ante las sefiales recibidas de salarios reales y
productividad, se vea prolongada por un espacio mayor de tiempo; es decir, la veloci-
dad a la cual la empresa responde ante un shock en estas variables es baja.

18/ Los términos de tendencias cuadriticas fueron incluidos debido a que presentaban significativos test estadis-
ticos individuales en dichas regresiones. En la regresion de salarios se incluyd también la variable dummy, debido
a que mejoraba la estimacion del modelo como un todo.

19/ De la restriccion (16a) se tiene que

__¢L+ f*“_
16 Vo b ¢t 87 - ab
M 2 2
b

ycomo  —¢ =[ o+ 1 + b] por {16.b), se tiene
d

fy fy »
N=12 | (—+1 +b) + )/ —+1+ 0?4
¢ d

término que se introduce tanto en la ecuacién de empleo del sistema (15) como en las restricciones de cxpec-
tativas relacionadas (14), esdecir, en uy, uj, us, ug, las cuales se introducen también en (15.a) en los coeficientes
de salario rezagados. De esta manera, el sistema (15) queda en funcién solamente de sus 9 pardmetros libres.

La estimacién se realizod a través de un Full Information (FIML) del sistema (15), con todas las restricciones en
sus cocficientes. Se utilizo el método del gradiente con un criterio de convergencia de 0.0001. Ademds, la bls-
queda de adecuados puntos de partida de los pardmetros a estimar adquirid gran importancia para el éxito de
dicha maximacidn, debido a la ya mencionada compleja estructura no lineal de sus coeficientes.

20,

=2



CUADRO N© 2

MODELO RESTRINGIDO
(19733 — 1981,1)

f; = 00264 a = 00516 u, = -0,0156
d = 0349 a, = 0,6053 u; = —0,4375
p = -0,1151 a, = 0,1043 u, = 0,2037
No= 07682 a; = -0,1967 us = 20228
N = 1,3337 a, = 0,0679 Qm) = 14,4000
C = -0,1852 u, = 4,0020 Q(w) = 17,4400
9,09934 —0,18943
V =
~0,18943 0,09727
2,98282 ~0,28639
B VBT =
—0,28639 0,09727
W, = 084921 V1 = 0,80282
Tav, ) — 1nlV, ] = 2,1908

Nivel de Confianza Marginal = 0,45
¥, = 071717

TV, — V1] = 6,5907
Nivel de Confianza Marginal = 0,32

Luego de estimado el modelo, y como se mencioné en la seccion anterior, se pro-
cedi6 a testear las restricciones que la teoria impone en el vector autorregresivo (15);
para tal efecto, se estimé ¢l modelo no restringido, donde cada uno de los 12 regresores
tiene su propio pardmetro libre, estimacidén que se presenta en el punto 2 del Cuadro
NO 3, En ¢l punto 1 de dicho cuadro se presenta (segin el Cuadro N© 2) el modelo
restringido y en el punto 3 se presenta la alternativa atin menos restringida, la cual
llamamos vector autorregresivo bivariado no restringido,

Para el caso mds restringido de nuestras dos hipotesis alternativas, el estadigrafo
de razon de verosimilitud se distribuye asintoticamente como X? con q=3 grados de li-
bertad. La razon de verosimilitud es 2,1908, la cual tiene un nivel de confianza marginal
igual a 0,45, donde el nivel de confianza marginal es definido de la siguiente manera:
Sea X una variable aleatoria X? con q pgrados de libertad y sea x el valor del estadigra-
fo de razon de verosimilitud. Entonces el nivel de confianza marginal es definido como
la Probabilidad de que X sea menor que x, bajo la hipdtesis nula. Ante lo cual, valores
altos del nivel de confianza nos llevardn a rechazar la hipdtesis. En este caso, el estadi-
grafo de razdén de verosimilitud nos indica que la hipotesis no puede ser rechazada a un
ntvel de significacion bajo el 55«%. Por lo que el modelo restringido es no rechazado;es
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decir, las restricciones impuestas por el supuesto de expectativas racionales son acepta-
das por el modelo. Ademds, ¢l Cuadro N© 3 nos indica que los coeficientes del modelo
restringido y no restringido (con restricciones de coeficiente de empleo cero en el vec-
tor de salarios) tienen los mismos signos, aunque la ecuacion de empleo del modelo no
restringido muestra un mayor efecto negativo en el segundo rezago de salarios. Este
test de razon de verosimilitud puede ser visto como un soporte para la solucidon de ex-
pectativas racionales versus cualquier modelo econométrico que ignore las restricciones
cruzadas debidas al supuesto de expectativas racionales, pero que en definitiva es equiva-
lente al modelo presentado aqui. (Sargent 1976).

CUADRO No© 3

COEFICIENTES DEL MODELO RESTRINGIDO Y NO RESTRINGIDO DE MISMO SIGNO

1. MODELO RESTRINGIDO

ng -0,185 0,653 2,867 Dt-1 -0,088 0,022 nt.2 0 -0.634
= + + +

we| [-0052] [0 0605 [ wpy 0 0,104 weal | 0 -0,19%

nt_3 0 0,295 Nt 4

-+
wi.3] |0 0.068] |wyq

l v, | = 0,84921
2. MODLLO NO RESTRINGIDO

n;] [-01607 [0,722 3;7217 [y 0,012 -2,190 np] [0 1,339

= + + +
wi| |-0051 0 0563 | wg 0 0,196 wia| | 0 —0,264
ng.3 0 0034 fngg
,‘_

W3 0 0,057 Wt.q
| V| = 080281

3. MODELO VAR NO RESTRINGIDO
n, | [-0.168] [0,706 3,807 [nyg ~0,065 —1,761 ne | [F0,222 0460
= + + +
w| [-0044| | 0017 0552 | wey 0,007 0,167 wi.p| |[-0,010-0,304
nea| [0.131 0,836 [neyg
wi3| 10,007 0044 | |wig

|Vu| = omm7




En el caso del modelo restringido versus la alternativa menos restringida (tercer
sistema en el Cuadro NO 3), el estadigrafo de razon de verosimilitud es de 6,5907,
con un nivel de significacion marginal igual a 0,32, lo cual significa que la hipotesis
nula es aceptada con un nivel de confianza de 68w. Los signos de los coeficientes de este
tercer sistema son los mismos que los del modelo restringido, aunque las magnitudes de
algunos rezagos son diferentes en la ecuacién de empleo. En la ecuacion de salatios,
el test conjunto (test F) de que todos los coeficientes de empleo son cero, es 0,57; o
sea, con un nivel de confianza de 69% se acepta la hipotesis nula de que todos los coefi-
cientes de empleo son cero en la ecuacion de salarios reales, ademds la descomposicion
ortogonal de varianza del error de pronéstico de este tercer sistema, que se presenta en
el Cuadro N© 4, nos muestra luego de 35 etapas que s6lo un 8% de la varianza del error
de pronostico de los salarios reales es explicada por las innovaciones en el empleo,
siendo ésta explicada considerablemente por sus propias innovaciones, lo cual viene a
apoyar la exogeneidad de salarios reales respecto a empleo, hip6tesis que fue testeada
en un capftulo anterior.

CUADRONV 4

DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA DEL ERROR DE PRONOSTICO
CON INNOVACIONES ORTOGONALIZADAS

ESPECIFICACION ERROR ESTANDAR DEL % VARIANZA EN K PASOS DEL ERROR

ERROR DL PRONOSTICO DE PRONOSTICO POR INNOVACIONES

EN EL K-ESIMO PASO ORTOGONALES EN:
Empleo Salario Real
Empleo

Empleo
k= 1 2,888 100,00 0,00
k= 3 4,044 87,56 12,43
k=35 4,425 79,09 20,90
k=10 4,653 74,00 25,99
k=120 4,656 73,93 26,07
k =30 4,656 73,93 26,07
k=35 4,656 73,93 26,07

Salario Real

Salario Real

k=1 0,299 4,08 95,92
k=3 0,379 4,79 95,21
k= 5 0,390 7,59 92,41
k=10 0,391 8,17 91,83
k=120 0,392 8,19 91,81
k=30 0,392 8,19 91,81
k=35 0,392 8,19 91,81

Nota: Elorden de ortogonalizacidn es Empleo-Salario Real, Debido a la baja correlacién de 0,202 el orden alternati-
yo Salario Real- Empleo entrega una equivalente descomposicion de varianza.
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Ahora bien, dado que el test de razén de verosimilitud supone que los residuos
Vi v v, son serialmente no correlacionados y ya que tanto el estadigrafo de Durbin
vy Watson, como el estadigrafo h de Durbin, no son aplicables, debido a la inclusiéon de
variables endogenas rezagadas como regresores en los vectores autorregresivos (15.a)
y (15.5)2/, es que el Cuadro N© 2 nos entrega dos estadigrafos Q(n) y Q(w), que se de-
rivan del test de Box y Pierce??/. Hste chequea la presencia o ausencia de autocorrela-
cion en las series de errores v, y v,, es decir, testea la aleatoriedad de las innovaciones
estimadas para n y w, ante las restricciones impuestas por el modelo. Ambos estadi-
grafos no presentan problemas de autocorrelacién serial.

En resumen, de acuerdo a los tests realizados, las estimaciones tanto del modelo
restringido como las de los no restringidos serian cercanamente equivalentes, excepto
en un punto: el vector autorregresivo para empleo del modelo restringido posee algu-
nos coeficientes de las variables rezagadas que son generalmente més pequefios en va-
lor absoluto que los presentados en los modelos no restringidos. Esto ultimo se ve clara-
mente a través del enfoque de las “innovaciones contables™ que se presenta en los cua-
dros NOS 5 al 9. El Cuadro NO 5 presenta la representacion promedio movil impuesta
por la estimaciéon del modelo restringido, mientras que ¢l Cuadro NO 6 presenta la des-
composicion de varianza del error de prondstico para este modelo restringido. Los cua-
dros NOS 7 y 8 presentan las correspondientes representaciones promedio movil y des-
composicion de varianza de la estimacion no restringida que se presenta en el punto
2 del Cuadro N© 3. A su vez el Cuadro N@ 9 y el ya presentado Cuadro N© 4 corres-
ponden a la representacion promedio movil y descomposicion de varianza de la esti-
macién VAR no restringida que se presenta en el punto 3 del Cuadro N° 3. La compara-
cion de los cuadros NO% 5 y 7 nos indica que el modelo restringido captura inicialmente
la misma respuesta del empleo ante su propia innovaciéon que el modelo no restringido,
la cual comienza a ser subestimada por el modelo restringido a partir del trimestre 10,
a su vez, el modelo restringido subestima, a partir del trimestre 15, la respuesta del em-
pleo ante la innovacidén en salarios reales, efectos que se deben a la ya mencionada dife-
rencia de magnitud de algunos de los coeficientes de la estimacion restringida. En ge-
neral, tanto los cuadros NOS 6 y 8 de descomposicién de varianza como las partes ini-
ciales de los cuadros NO8 5 y 7 de la representacion promedio mévil, reafirman la equi-
valencia en la estimacion de ambos modelos. Similarmente las representaciones
promedio mévil de los modelos restringidos y VAR no restringido que se presentan en
los cuadros NOS 5 y 9 respectivamente, nos muestran una respuesta que inicialmente
es similar para ambos modelos, tanto para la respuesta del empleo ante su propia inno-
vacidn como la respuesta ante una innovacion en salario real para, posteriormente, al
igual que el caso anterior, el modelo restringido comience a subestimar las respuestas
por la misma causa anterior. A su vez, los cuadros NOS 6 y 4 de descomposicién de va-
rianza confirman, igualmente, la equivalencia de ambas estimaciones.

Por lo que, tanto por los tests realizados como por el enfoque de las “innovacio-
nes contables”, se puede concluir que en ambos casos las hip6tesis nulas son aceptadas,

21/ Al existir variable endodgena rezagada, el estadigrafo de Durbin y Watson estd sesgado al valor 2, lo que impli-
carfa ausencia de autocorrelacion; a su vez, aunque el estadigrafo it de Durbin permite la inclusién de variable
endogena rezagada para testear la autocorrelacion, ésta solamente puede estar rezagada en un periodo, lo cual,
ciertamente, no es nuestro caso.

22/ El nlimero de autocorrelaciones testeado fue 15, Para mds detalle del Yest, ver Box, G.E.P. y Pierce, D.A. “Dis-
tribution of Residual Autocorrelations in Autorregresive-lntegrated Moving Average Models” J.A.S.A. Vol.
65, pags. 1509-1526, 1970,



lo que significa que las restricciones impuestas por el supuesto de expectativas raciona-
les no son rechazadas, ya sea en el caso en que se imponen las restricciones de coeficien-
te de empleo igual a cero en el vector autorregresivo de salarios reales o no, lo cual apo-
ya la primitiva hipo6tesis de exogeneidad de Salarios Reales.

CUADRO No §

REPRESENTACION PROMEDIOC MOVIL MODELO RESTRINGIDO

TRIMFSTRE EMPLEO SALARIO REAL

Respuestas al shock de 1 DS en empleo

1 2,9547 0,0000
2 1,9297 0,0000
3 0,9990 0,0000
4 0,4818 0,0000
5 0,2263 0,0000
6 0,1052 0,0000
7 0,0487 0,0000
8 0,0225 0,0000
9 0,0104 0,0000
10 0,0047 0,0000
15 0,0001 0,0000
20 0,0000 0,0000
25 0,0000 0,0000
30 0,0000 0,0000

Respuestas al shock de 1 DS en Salarios Reales

1 -0,6073 0,3119
2 0,4976 0,1888
3 0,9132 0,1468
4 0,7714 0,0472
5 0,5275 0,0279
6 0,3179 0,0057
7 0,1903 0,0071
8 0,1126 0,0026
9 0,0686 0,0031
10 0,0409 0,0011
15 0,0024 0,0000
20 0,0001 0,0000
25 0,0000 0,0000
30 0,0000 0,0000
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CUADRONO 6

DESCOMPOSICION DE VARIANZA CON INNOVACIONES ORTOGONALIZADAS

MODELO RESTRINGIDO
Orden: Salario Real-Empleo
TRIMESTRE ERROR ESTANDAR EMPLEC SALARIO REAL
Salario Real
1 03118 0,00 100,00
2 0,3645 0,00 100,00
3 0,3930 0,00 100,00
4 0,3958 0,00 100,00
5 0,3968 0,00 100,00
6 0,3968 0,00 100,00
10 0,3969 0,00 100,00
20 0,3969 0,00 100,00
30 0,3969 0,00 100,00
35 0,3969 0,00 100,00
Empleo
1 3,0165 95,94 4,06
2 3,6153 95,28 4,72
3 3,8603 90,27 9,73
4 3,9660 86,99 13,01
5 4,0074 85,53 14,47
6 4,0213 85,00 15,00
10 4,0286 84,71 15,29
20 4,0287 84,71 15,29
30 4,0287 85,71 15,29
35 4,0287 84,71 15,29
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CUADRO No 7

REPRESENTACION PROMEDIO MOVIL MODELO NO RESTRINGIDO

TRIMESTRE EMPLEO SALARIO REAL
Respuestas al shock de 1 DS en empleo
1 2,8873 0,0000
2 2,0864 0,0000
3 1,4724 0,0000
4 1,0385 0,0000
5 0,7324 0,0000
6 0,5166 0,0000
7 0,3643 0,0000
8 0,2569 0,0000
9 0,1812 0,0000
10 0,1278 0,0000
15 0,0223 0,0000
20 0,0038 0,0000
25 0,0007 0,0000
30 0,0001 0,0000
Respuestas al shock de 1 DS en Salarios Reales
1 —0,5629 0,3103
2 0,7479 0,1749
3 0,5186 0,1597
4 0,9924 0,0424
5 0,7638 0,0268
6 0,7667 —0,0087
7 0,5157 -0,0017
8 0,4135 --0,0073
9 0,2581 —0,0006
10 0,1926 -0,0018
15 0,0298 0,0001
20 0,0055 0,0000
25 0,0009 0,0000
30 0,0002 0,0000
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CUADRO N° 8

DESCOMPOSICION DE VARIANZA CON INNOVACIONES ORTOGONALIZADAS

MODELO NO RESTRINGIDO
Orden: Salario Real-Empleo
TRIMESTRE ERROR ESTANDAR EMPLEO SALARIO REAL
Salario Real
I 0,3103 0,00 100,00
2 0,3562 0,00 100,00
3 0,3904 0,00 100,00
4 0,3927 0,00 100,00
5 0,3936 0,00 100,00
6 0,3937 0,00 100,00
10 0,3938 0,00 100,00
20 0,3938 0,00 100,00
30 0,3938 0,00 100,00
35 0,3938 0,00 100,00
Empleo
1 2,9416 96,33 3,67
2 3,6832 93,54 6,46
3 4,0003 92,84 7,16
4 4,2504 88,20 11,80
5 4,3801 85,85 14,15
6 4,4767 83,52 16,48
10 4,5639 81,55 18,45
20 4,5690 81,45 18,55
30 4,5690 81,45 18,55
35 4,5690 81,45 18,55
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CUADRO No 9

REPRESENTACION PROMEDIO MOVIL MODELO VAR NO RESTRINGIDO

TRIMESTRE EMPLEO SALARIO REAL

Respuestas al shock de 1 DS en empleo

1 2,8301 0,0000
2 1,9993 0,0498
3 1,7863 0,0850
4 0,9990 0,0729
5 0,9018 0,0297
6 0,6348 —0,0043
7 0,5568 —0,0207
8 0,3694 -0,0197
9 0,2594 -0,0139
10 0,1357 0,0078
15 —0,0123 0,0021
20 -~0,0082 0,0000
25 0,0009 0,0000
30 0,0001 0,0000

Respuestas al shock de 1 DS en Salarios Reales

1 —0,5838 0,2992
2 0,7269 0,1550
3 0,5385 0,1440
4 0,9706 0,0359
5 0,6867 0,0282
6 0,7646 —0,0064
7 0,5033 0,0016
8 0,4410 —0,0064
9 0,2584 -0,0013
10 0,2021 —0,0053
15 0,0027 -0,0019
20 0,0065 —0,0002
25 0,0015 0,0000
30 0,0000 0,0000

Finalmente, al igual que en el capitulo anterior, podemos ver claramente en el
Cuadro N© 6 de descomposicién de varianza del modelo restringido que el salario real
comienza a tener algin efecto importante en el empleo a partir del tercer y cuarto tri-
mestre, lo que vendria a apoyar la importancia relativa del coeficiente de costos de ajus-
te (d) estimado en 0,35, el cual estaria retardando el efecto de los salarios reales sobre
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el empleo, efecto que deberfa retardarse mds si el pardmetro de costos de ajuste fuese
mayor.

A modo de probar lo anterior, el Cuadro N© 10 nos entrega la descomposicion
de varianza del modelo restringido cuando el parametro de costos de ajuste es aumen-
tado en un 50« (d=0,525). Se puede observar de éste, que ¢l salario real empieza a tener
un efecto importante en el empleo a partir del quinto y sexto trimestre; es decir, el em-
pleo necesitaria, por lo menos, cinco o seis trimestres para ajustarse ante un shock en
salarios reales, producto de los ya mencionados costos de ajuste. Esto ultimo también
se ve apoyado por el aumento de la raiz A, a 0,808, lo que indicaria una disminucion
de la velocidad a la cual se ajusta la empresa.

CUADRON© 10

DESCOMPOSICION DE VARIANZA CON INNOVACIONES ORTOGONALIZADAS
MODELO RESTRINGIDO (d=0,525)

Orden: Salario Real-Empleo

TRIMESTRE ERROR ESTANDAR EMPLEO SALARIO REAL

Salario Real

1 03118 0,00 100,00
2 03645 0,00 100,00
3 0,3930 0,00 100,00
4 30,3958 0,00 100,00
5 0,3968 0,00 100,00
6 0,3968 0,00 100,00
10 0,3969 0,00 100,00
20 0,3969 0,00 100,00
30 0,3969 0,00 100,00
35 0,3969 0,00 100,00
Empleo
1 3,0442 95,54 4,46
2 3,6823 96,65 3,35
3 3,9021 94,78 522
4 3,9862 93,14 6,86
5 4,0182 92,27 7,73
6 4,0295 91,91 8,09
10 4,0358 91,68 8,32
20 4,0359 91,67 8,33
30 4,0359 91,67 8,33

35 4,0359 91,67 8,33




(Continuacién Cuadro N© 10)

Orden: Empleo-Salario Real

TRIMESTRE ERROR ESTANDAR EMPLEO SALARIO REAL

Salario Real

1 0,3118 4,45 95,55
2 0,3645 4,45 95,55
3 0,3930 4,45 95,55
4 0,3958 4,45 95,55
5 0,3968 445 95,55
6 0,3968 4,45 95,55
10 0,3969 445 95,55
20 0,3969 4,45 95,55
30 0,3969 4,45 95,55
35 0,3969 4,45 95,55
Empleo
1 3,0442 100,00 0,00
2 3,6823 97,04 2,96
3 3,9021 93,02 6,98
4 3,9862 90,57 9,43
5 4,0182 89,44 10,56
6 4,0295 89,00 11,00
10 4,0358 88,75 11,25
20 4,0359 88,74 11,26
30 4,0359 88,74 11,26
35 4,0359 88,74 11,26

Es importante tener en mente que el modelo presentado aqui tiene varias limi-
taciones, las cuales se sugieren para un futuro trabajo. Primero, en el desarrollo del mo-
delo se han agregado las distintas categorias de bienes, factores y tiempo. Por ejemplo,
los numerosos bienes producidos bajo el titulo de manufacturas son tratados como un
solo bien. Ademas, seria importante diferenciar el factor trabajo a lo menos en dos cate-
gorias: Calificado y No Calificado. Segundo, serfa interesante expandir el modelo a fin
de que considerara el factor Capital, en una forma no tan compleja y dificil de estimar
como es el caso que presenta Meese (1980). Sin embargo, las extensiones en cada una de
estas direcciones, aunque posibles, son complejas y costosas, principalmente en lo que se
refiere a la estimacion mdximo verosfmil del modelo.
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V. DIRECCION DE FUTURAS INVESTIGACIONES

Todos los trabajos empiricos existentes estdan basados en el supuesto de que los
volimenes de costos son cuadréticos, debido a que esta es la tnica forma de llegar a una
simple relaciéon lineal de empleo. Dentro de este contexto es claro el dmbito donde avan-
zar. La combinacién de una tecnologia flexible con factores multiples y un tratamiento
satisfactorio de las expectativas permanece dificil de conseguir, pero esté claro que es el
préoximo paso en la agenda.

Ademads, es particularmente importante desagregar el trabajo a lo menos en dos
clases diferentes, debido a la enorme diferencia que existiria en los costos de ajuste en-
tre los distintos grupos. Si el empleo es agregado, seguramente es necesario tomar en
cuenta este hecho en la especificacién de la ecuacion agregada. Estd claro que en el
mejor de los casos posibles seria interesante trabajar con datos de empresas, debido a
que siempre se ha tenido la impresién de que la agregacion de muchas diferentes em-
presas tenderia a ocultar sus verdaderas estructuras, tal vez suprimiendo la respuesta
individual de la mds irregular empresa. Por ejemplo, existen empresas individuales que
algunas veces abren o cierran plantas, produciendo ripidos cambios en el empleo. Efec-
to que serfa posible explicar al trabajar con datos de la empresa, pero al trabajar a un
nivel agregado éste nunca se revelarfa.

Finalmente, la pregunta que surge es c6mo serfa posible o deseable moverse del
escenario cuadrdtico en las aplicaciones empiricas. Esto pareciera indiscutiblemente
deseable, ya que las principales bases para aceptar los costos de ajuste cuadraticos se
han ido mermando.
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APENDICE A
Andlisis de Series de Tiempo: Modelo Vector Autorregresivo (VAR)Y

En este apéndice se presenta una metodologia alternativa para tratar las series de
tiempo. La ventaja de este modelo es que no requiere de muchos supuestos respecto a
la estructura de la economia, como es el caso de otros modelos, ya que este método es,
bdsicamente, de naturaleza estadfstica.

El modelo con el cual se trabaja es una ecuacién en diferencia lineal estocéstica,
méas comanmente llamado vector antorregresivo (VAR).

Cada elemento del vector de variables posee una ecuacion, en cuyo lado derecho
se encuentran sus propios valores rezagados y los valores rezagados de todas las otras
variables del sistema.

La especificacion del VAR es muy general. Este es capaz de modelar arbitraria-
mente bien cualquier proceso estocdstico de covarianza estacionaria. La principal debili-
dad en su especificaciéon y la razén por la cual no ha sido usado en extenso en el pasado
se debe a que el nimero de paridmetros libres se incrementa cuadriticamente con el
nimero de variables del sistema. Por ejemplo, un modelo con cinco rezagos y aproxi-
madamente veinte variables, estard muy cerca de tener cero grados de libertad.

Varios tipos de modelos macroeconémicos pueden ser vistos como vector auto-
rregresivo, con particulares clases de restricciones. Es asi como las formas reducidas de
los tradicionales modelos econométricos de ecuaciones simultineas son un caso espe-
cial de VAR. Tales modelos son estimados ¢ identificados a través de la imposicion
de un gran niimero de restricciones de exclusion en las ecuaciones estructurales y de res-
tricciones implicitas para catalogar las variables en exégenas v endégenas.

Otro método comun para pronosticar es el de Box y Jenkins (ARIMA), que gene-
ra procesos estocdsticos, los cuales, bajo el supuesto de invertibilidad, nos dan una re-
presentacion autorregresiva. Mientras tales modelos son, tedricamente, virtuosos y capa-

1/ Basado en Litterman, R. y en el Capftulo VIII de la Tesis Doctoral de Montt, F.
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ces de captar largos rezagos en las distribuciones con parsimoniosa parametrizacion,
ellos tienen severas desventajas. La adicién de un promedio mévil, lo cual diferencia los
modelos ARIMA de los VAR, provoca una pérdida de linealidad, lo que produce que la
estimacion, la inferencia estadistica, la interpretacion y la prediccion sean mds difici-
les, aun en el caso univariable y las dificultades se incrementan dramdticamente con los
modelos multivariables. Los modelos univariables, cominmente usados, pueden ser
vistos como multivariables si se imponen severas restricciones de exclusion a las ecua-
ciones cruzadas.

La solucion de equilibrio de los modelos de expectativas racionales?/ son otro
caso especial de VAR. Aqui, ¢l supuesto de comportamiento optimizador de los agen-
tes, generalmente conducird a un complejo conjunto de restricciones en las ecuaciones
cruzadas.

Una caracteristica comian de los modelos de ecuaciones simultdneas, ARIMA y
de expectativas racionales, es que las testricciones son impuestas con completa certi-
dumbre. En cambio, el procedimiento que se sugiere aqui (VAR) agrega informacion
en la forma de distribucién de probabilidades.

Representacion Tebrica

El modelo estadistico subyacente del procedimiento vector autorregresivo es un
sistema dindmico lineal con un vector aleatorio (nx1) de productos, x, el cual es genera-
do por una ecuacion en diferencia estocdstica. El vector x puede incluir variables ya sean
exogenas o endogenas, por ejemplo: producto, inversion, tasas de interés, salario, em-
pleo. Cada variable es tratada como una funcion lineal de sus propios rezagos y de los
valores rezagados de cada una de las otras variables, mds un error aleatorio.

Si suponemos que el proceso del vector estocastico es linealmente regular y de

covarianza estacionaria es posible escribir
— xh X n

X = X+ €] 1)
donde x, es la mejor proyeccion lineal de x, basada en su propio pasado, x; = P(x,/
Xy — X9 -» Xtn) Y € €8 UR PIOCESO de tuido blanco, el cual es ortogonal a las
realizaciones pasadas de x,, lo cual incluye también todos los vectores pasados del
error e, es decir, P(e,/X;.1, Xy.3..» €415 €g25-) = 0.

Como n avanza hacia el infinito, la secuencia {x} converge, en un sentido de
cuadrado medio, a la proyeccién de x, basada en un conjunto infinito de valores rezaga-
dos de x, entonces podemos escribir la ecuacién mencionada anteriormente de la si-
guiente forma

X, = P(xt/xl_l, Xpgoee) + € )
Donde €, es el residuo minimo cuadritico. Por lo que la proyeccidén basada en

un pasado finito puede aproximarse a la proyeccion basada en un pasado infinito arbi-
trariamente bien.

2/ Sargent (1978.b), Eckstein (1984).



El teorema de descomposicién de Wol nos permite, si {x;} es un proceso lineal
regular y ademds estocdstico y de covarianza estacionaria, tener entonces

00

X, = ) 045) e(t—s) 3)

s=0

Donde e(s) es la innovacién en x(s) y @ ,(s) es una matriz de constantes. La ecua-
cion (3) es llamada la representacion promedio movil de x,.

La secuencia {8,(s)} es absolutamente una suma de cuadrados y
Viey, etT) = Z

Y todas las covarianzas cruzadas son cero, t#s. La representacion MAR(3), tam-
bién supone que el vector del proceso estocdstico x, es linealmente indeterminado. De
otro modo, la ecuacién (3) también deberia incluir un término que podria ser predicho
arbitrariamente bien por una funcién lineal de los valores pasados de x.

Si ademds de las condiciones ya dichas, suponemos que 8, (0) es invertible y si
todas las rafces de (3) estdn fuera del circulo unitario, entonces podemos obtener una
representacion autorregresiva de x(t).

Yy, x(t-s) = ¢ (4)
s=0

donde existe una relacién entre y(s) y 0(s), ya que por una larga division de polinomios
se tiene

YL = o)

donde 6 (L) = Z 8 (s). Notese que y(0) = 9 (O
s=0

Si efectuamos un shock unitario, en una sola innovacién en (4), por ejemplo
e=ly ej8=0, para todo s = 0, 1,..., ¥, dadas todas las condiciones iniciales, este shock
se expresard por la columna i en la matriz 6. El elemento @3 en la matriz 6(s) es la
respuesta de la variable j ante un shock en la variable i en el periodo s.

En concordancia con el teorema de Wold, cualquier proceso estocastico estacio-
nario puede ser representado como la suma de un componente deterministico’/ y uno
no deterministico, el cual es representado como un promedio mévil (Ecuacién (3)).
De aqui, todos los procesos estocdsticos estacionarios, para los cuales el componente
de promedio movil es invertible, puede ser representado por uno autorregresivo de or-
den infinito y aproximadamente bien por uno autorregresivo de orden finito. Ademis,
una amplia clase de series no estacionarias pueden ser representadas por un modelo au-

3/ Un componente deterministico de xy, tipicamente adicional, puede incluir un polinomio en t variables dummies
estacionales.
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torregresivo, si los primeros m valores de un proceso de orden m son tomados como
predeterminados o dados por una distribucion de probabilidades.

Por tanto, mediante el teorcma de Wold y las condiciones agregadas, tenemos que
X, puede ser aproximado arbitrariamente bien por una representacion finita de un vec-
tor autorregresivo.

K
X, = Z 74 (s) Xeo T U, 5

s=1

Con la elecciéon de un k suficientemente grande, donde y(s) es una matriz de cons-
tantes, Y, v,(s) X, es el mejor pronosticador lineal de x,, el cual minimiza el error de
pronostico, Notese que u, es serialmente no correlacionado y con covarianza finita.

Para estimar el vector autorregresivo (VAR) o promedio movil (MAR), requerimos
de algunos supuestos adicionales. Se presumird que E[u;(t)/x;(t—s); ;] = 0, unido con el
supuesto de estacionariedad hecho anteriormente, uno puede jusgificar la usual teoria
de distribucién para minimos cuadrados.

Consistentes estimaciones de las matrices y(s)* pueden ser obtenidas por medio
del método de Aitken-Zellner, aparentemente de regresiones no relacionadas (notese
que la condicién general para que los estimadores de minimos cuadrados sean asinto-
ticamente eficientes, es que todos los regresores sean los mismos en todas las ecuaciones,
o alternativamente, que la matriz varianza-covarianza de los errores sea diagonal).

X, = Z) o(s) TTT u o X, = 020 d(s) w, (6)

donde V|u} = ¥ = TTT y V[T"! u,] = L Debido a que la ortogonalizacion no es Gni-
ca, es aconsejable y atractivo elegir una tal, que T sea una baja matriz triangular. De este
modo, la matriz restringe que las primeras innovaciones sean correlacionadas con el
resto de las innovaciones, v las segundas innovaciones sean correlacionadas con las si-
guientes (n—2) v as{ sucesivamente. Esto quiere decir que un shock en las primeras ecua-
ciones tiene un efecto contempordneo en todas las variables, mientras que un shock en
las ultimas variables del sistema tiene un efecto solamente en ellas mismas.

Luego que la representacion autorregresiva ha sido estimada se pueden derivar
algunos usos del VAR, tales como: i) la respuesta del sistema a las innovaciones, en
cualquiera de sus componentes, y ii) la descomposicion ortogonal de la varianza. Esta
funcién de respuestas a los impulsos es simplemente la representacion del promedio
movil del sistema indicado por la ecuacion (3). Esta es una secuencia de matrices,
0o,0,,6,,03,..,conl, = 1tal que:

x, = 0o e(t) + 6, e(t—1) + .. = 6(L) ¢, N
donde los e son las innovaciones en el proceso x. La respuesta de la variable i ante una
vnidad de innovacién en la variable j en k perfodos delante es dada por el elemento
jjdedy.

4/ Debido a la estacionalidad, se obtiene gue las matrices Bt(s) y y(s) son matrices fijas.
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Algan cuidado debemos tener para interpretar las matrices de respuesta de im-
pulsos. Primero debemos recomocer que uno en general no esperaria que innovaciones
de diferentes variables ocurran independientemente. La matriz de correlaciones de los
residuos nos indicarfa que es probable que las innovaciones ocurran conjuntamente, ya
que este modelo es lineal y la respuesta a la combinacién de innovaciones es justamente
la suma de las contribuciones por separado.

Otro cuidado que debemos tener es el concerniente al supuesto implicito de que
la estructura del sistema no cambia. Este requiere cuidadosa consideracién cuando las
caracteristicas de la respuesta al impulso pueden afectar las decisiones de politicas.

El coeficiente definido en (6) tiene la interpretacion de ser la respuesta de los
impulsos en la variable correspondiente, incluyendo todas las respuestas contempora-
neas que puedan ocutrir.

El otro uso del VAR es la descomposicion ortogonal de la varianza, ya que algu-
nas veces es de interés ver la particion de la varianza del error de prondstico, dentro de
ia proporcion atribuible a las innovaciones en cada variable del sistema.

Si las innovaciones contemporineas en diferentes variables son ortogonales, la
descomposicion de la varianza del pronoéstico debe ser correcta.

Usando el coeficiente definido en (6) y los de la representacion promedio mévil
(MAR) definidos en la ecunacioén (3) estamos en condiciones de obtener la proporcion
de la varianza del error de prondstico que puede ser atribuible a cada innovacion.

Definamos
s
Cy(s) = Z 85 (s)?

=0

como la parte de la varianza del error de prondstico en Xi(s), contabilizada para un
impulso en la variable j en el tiempo cero. Entonces, la proporcién de la varianza del
error de pronostico de x;(s) contabilizada para un impulso en x; es definido por

i Cii(s)
=1 dy ()

donde d; son los coeficientes apropiados provenientes de (60).

Los coeficientes y(s), 6(s), unidos con el enfoque de las “innovaciones contables”
descrito anteriormente, pueden v deben proveer alguna idea sobre la dindmica del sis-
tema, como a su vez nos debe permitir probar si existe o no causalidad de algin tipo
en el sistema.
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