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Resumen

En este trabajo se aborda la descomposicién del desempleo entre sus compo-
nentes ciclico y estructural, con el fin de caracterizar las fluctuaciones de la
economfa espafiola a lo largo de la dltima década. El criterio de identificacién
del desempleo ciclico es su correlacién con la utilizacién de la capacidad pro-
ductiva y se lleva a cabo en base a distintos enfoques, entre los que destacala”
‘estimacién de ecuaciones de precios 'y salarios.  Los resultades indican que, a
diferencia de la recesién de la primera mitad de los afios ochenta, la evolucién
del desempleo en la dltima crisis se caracteriza por un fuerte aumento de su
componente ciclico alrededor de una tasa de desempleo estructural en torno
al 20 por ciento.
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1. Introduccién

En 1991, tras varios-afos de fuerte crecimiento,-la economia espafola
habia alcanzado una tasa de paro de alrededor del quince por ciento
de la poblacién activa por primera vez desde 1982. Apenas tres afios
después, en 1994, el desempleo ha aumentado en casi nueve puntos
porcentuales. ;Cudl es la causa de esta recesion?. La aplicacién de una
amplia gama de medidas de politica econdémica encaminadas a liberalizar.
el mercado de trabajo indica que es dificil achacar este incremento del
desempleo a eventos particularmente desfavorables por el lado de la
oferta. Sin embargo, tampoco-la desinflacién, utilizada tradicionalmente
como indicador de la presencia de shocks negativos de demanda, ha sido
mas intensa que en otros periodos de nuestra historia reciente en los que
el desempleo aumenté muy poco (1983) o incluso disminuyé (1987-88).

El objetivo de este trabajo es analizar si el incremento en la tasa de
desempleo observado durante la crisis econdmica de los noventa se debe
a un aumento de su componente tendencial o si, por el contrario, es
consecuencia de un movimiento fundamentalmente ciclico de 1a economia
espanola. Los resultados obtenidos indican que la recesién reciente ha
estado asociada a una notable caida de la demanda, a diferencia de la
recesion de los primeros anos de la década de los ochenta, periodo en
el que se experimentaron importantes cambios estructurales. En este
trabajo no se pretende descifrar las causas 1ltimas de la caida en la
demanda agregada que podria explicarse, en buena medida, por el intento
de acortar los diferenciales de inflacién con el resto de pafses de la Unién
Europea (UE) y la simultdnea disminucién en las tasas de actividad que,
por distintas razones, ha tenido lugar en estas economfas.!

La literatura aplicada al caso espafiol ha estudiado la relacién entre

los precios, los salarios y la tasa de desempleo (véanse, por ejemplo,
Dolado et al. (1986), Andrés et al. (1990), Andrés y Garcia (1990), De

! Un intento de explicacion de las causas de la reciente recesién experimentada
por las cinco principales economias de la UE utilizando la metodologia VAR lo
constituye el trabajo de Dolado y Sicilia (1995). Para la recesién de los EE.UU.
pueden consultarse las investigaciones de Blanchard (1993), Hall (1993), Hansen y
. Prescott (1993) y. Walsh (1993). - .
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Lamo y Dolado (1991) y Lépez (1991)), con el fin de estimar la tasa
de desempleo no aceleradora de la inflacién (NAIRU). Esta variable se

explica fundamentalmente por el comportamiento tendencial.de factores .. .

tales como los impuestos, los %alarios minimos, los desajustes estruc-
turales en el mercado de trabajo, etc.. A diferencia del procedimiento
habitual en estos trabajos, el supuesto de identificacion del componente
ciclico de la tasa de desempleo que se utiliza aqui no descansa en la
curva de Phillips sino en la existencia de una relacién estable entre este

componente y el grado de utilizacién de la capacidad productiva (CU). ..

. «Esta relacién puede interpretarse como una manifestacién de la ley de
- Okun no exclusivamente tecnoldgica, sino derivada de la condicién de
" ’equilibrio’ en-el proceso de formacién de rentas.

De acuerdo con este supuesto de identificacién, se denominan movimien-
tos ciclicos del desempleo a los causados por shocks de demanda, es
decir, los asociados a cambios en la CU, mientras que los cambios en
el desempleo estructural seran aquellos compatibles con un valor dado
de la presién de la demanda. En este trabajo se analiza desde diversos
puntos de vista la relacion empirica entre la utilizacién de la capacidad

- productiva y la tasa de desempleo, para concluir con una estimacién
estructural de la misma como solucién de largo plazo de un sistema de
ecuaciones de precios y salarios.

El resto del trabajo se organiza como sigue. En la segunda seccién se

presenta la evidencia empirica relativa a la evolucién de las tres prin-- -

cipales variables agregadas objeto de estudio: la participacién de los
salarios en la renta nacional, el grado de utilizacién de la capacidad
productiva y la tasa de desempleo. A partir de métodos univariantes y
multivariantes se plantean los principales rasgos béasicos de estas series
que deben ser explicados en el marco tedrico de la tercera seccién. En

-la-cuarta seccién se presenta la estimacién del modelo estructural junto
al calculo del componente ciclico del desempleo observado. En la tltima
seccion se resumen los resultados mas importantes del trabajo junto a
algunas consideraciones adicionales relativas a las-opciones actuales de
politica econdémica.




2. Hechos Estilizados—

La descomposicién habitual de la tasa de desempleo (U;) separa un com-
ponente ciclico (Uf), que por deficicién es estacionario, y otro tendencial
(U}). Estos componentes no son observables por lo que es necesario
adoptar algunos criterios de identificacién. -La forma més popular de -
estimar U} se basa en la relacién que recoge la curva de Phillips entre

. ~desempleo e inflacién, definiendo U} como la-tasa de desempleo compa-

tible con una inflacién estable (NAIRU). El supuesto clave para esta
descomposicién es muy simple y se asocia al tamano de las sorpresas
monetarias y a su significatividad en un sistema de ecuaciones de precios
y salarios. La tasa natural de desempleo se obtiene fijando estas sorpresas
a cero, por lo que el desempleo ciclico se explica bisicamente por la
existencia de sorpresas de inflacién. Aunque desde la perspectiva de la
curva de Phillips este proceder es intachable, los problemas empiricos de
identificacién no son desdeniables. Por una parte esté el problema, sobre
el que se vuelve mis adelante, de identificar una ecuacion de salarios que
procede de un modelo tedrico de negociacion. Ademads, las limitaciones
de la especificacién econométrica pueden conducir a que el coeficiente de
la inflacién no anticipada en la ecuacién de salarios esté sesgado (por la
existencia de variables omitidas relevantes, por ejemplo). Por dltimo, hay
que tener en ¢uenta que no necesariamente un incremento del desempleo
ciclico ha de venir acompaifiado de una caida en la inflacion. Supdngase,
por ejemplo, que el gobierno aplica una politica contractiva que reduce
el empleo pero que no logra reducir sustancialmente la inflacién. El
enfoque descrito més arriba catalogaria este incremento del desempleo
como estructural (ya que vendria asociado a una 1nﬂac1on estable) a
- pesar de su innegable origen ciclico de demanda. -

En este trabajo se adopta un supuesto de.identificacién alternativo y
se denomina ciclo al componente de la tasa de paro que presenta una
asociacion estable con un indicador fiable de la presién de la demanda en




cada momento, como es el grado de utilizacién de la capacidad productiva.?
En el primer apartado de esta seccion se describe la correlacion entre la
CU y la tasa .de paro en.la economia espafiola.y se.compara. con la .
" existente en otros. paises industfidlizados. A continuacién se lleva a cabo.
una primera aproximacién al célculo de la tase natural de desempleo,
bajo el supuesto de que las variaciones en este componente son las que
dan lugar a los desplazamientos de la relacién estable entre CU y U
mencionada con anterioridad. En esta seccién también se pasa revista
a la evidencia empirica disponible sobre otras dos relaciones de interés:
la evolucién de la participacién de los salarios en la renta nacional y el
comportamiento ciclico del mark-up. Ambas relaciones tienen un interés
~ intrinseco ya que juegan un papel importante en la descomposicién de la
tasa de paro en sus componentes ciclico y estructural.

2.1 Utilizacién de la capacidad productiva y desempleo

Como se ha dicho anteriormente, €l supuesto basico.de identificacién del
desempleo ciclico (y estructural) en este trabajo es la existencia de una.
relacién a largo plazo o estable entre CU y U, que puede representarse
como:

Ut — Ut* = a(CUt —'-CTL—]) + &y (21)

en donde CU es el nivel promedio de utilizacién de la capacidad produc-
tiva y &; recoge variaciones nominales o de muy.corto plazo en precios,
salarios y productividad, es decir, perturbaciones transitorias, de modo
que la 1dnica fuente de desplazamiento en la relacién entre U y CU viene
recogida en U}.® Estos desplazamientos son debidos a los cambios en
la tasa de desempleo compatible con una utilizacién promedio de la

-2 Este supuesto ya se incorpora en diversos modelos macroeconémicos para
identificar periodos de tiempo en los que predomina la, restriecién de demanda, como
en el modelo MOISEES (véanse Molinas et al. (1990) y Molinas, Sebastidn y Zabalza,
eds. (1991)).

3°8i el nivel ciclico de presién de la demanda mantuviera una correlacién estable
con la inflacién no anticipada, esto podrfa interpretarse como un desplazamiento de
la NAIRU. Sin embargo, como se ha dicho anteriormente, aquf no se analizard
estrictamente el comportamiento de la inflacién.

-6-




capacidad instalada, es decir, en la MURU segin la terminologia de
Franz y Gordon (1993).

“En una primera aproximacién descriptiva se aprecia-una clara correlacién
negativa entre la tasa de desempleo y la CU para la mayoria de los
paises industrializados. Esta correlacidn es una manifestacién de la ley
de Okun que relaciona las desviaciones del output respecto a su nivel
potencial con movimientos ciclicos del desempleo. En el Grifico 2.1 se
recoge esta correlacién para algunos paises de nuestro entorno, en donde
la variable CU se ha normalizado para facilitar las comparaciones.* §i
la expresién (2.1) es una representacién adecuada del desempleo ciclico,
todos los movimientos de largo-plazo en U; deben reflejarse en un despla-
zamiento similar en U}. Dado que la parte derecha de la expresién (2.1)
es estacionaria también lo serd el término de la izquierda. Por tanto,
en aquellos paises en los que la serie de desempleo presenta sintomas de
no estacionariedad, ello se deberd a variaciones de U;. En efecto, salvo
para el caso de los EE.UU., la relacién negativa entre CU y U se ha
desplazado en el tiempo, lo que puede interpretarse como un aumento
de la tasa de desempleo compatible con un nivel dado de presién de la
demanda. La economia espafiola presenta dos caricteristicas especificas.
La primera es la magnitud de estos desplazamientos que es notablemente

* En este trabajo para Espaiia se utiliza una maodificacién del grado de utilizacién
de la capacidad productiva, tratando de corregir la influencia de la tendencia temporal
que aparece a.partir de 1976 y que se manifiesta en un muy bajo valor de la utilizacién
(en relacién al valor méximo de 1973) en el perfodo-de expansién 1986-91 (véase
Doménech y Taguas (1995)). Para preservar su relacién con el ciclo, se regresa log CU
en una constante, permitiendo un cambio de nivel a partir de 1976, una tendencia
temporal para-1976-94 y el componente ciclico del output obtenido mediante el filtro
de Hodrick-Prescott, obteniendo la signiente relacién:

logCU = —0.19 —0.02d7g_g4 +0.95(y — y*)
—0.003d75_g'4(time - 12) + €

lo que permite definir la utilizacién de la capacidad corregida como:
log CU* = log CU + 0.003drg_g4 (time — 12)
La distintas medidas de la CU para los paises aqui considerados se han normalizado

utilizando el procedimiento habitual de restar su media y dividir por su desviacién
tipica.
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superior a la del resto de los paises considerados, incluidos Francia y el
Reino Unido. La tasa de desempleo ha aumentado en nuestro pais desde
.mediados de los setenta hasta mediados.de.los achenta, para cualquier

- grado de utilizacién de la capacidad instalada. La segunda de estas
caracteristicas es que la relacién negativa que se aprecia entre ambas
variables desde mediados de los afios ochenta presenta, en el caso de la
economfa espafiola, una menor pendiente que en el resto de los paises. Asi
pues, el ciclo en la economia espafiola provoca unas mayores oscilaciones
de la tasa de paro que en otros paises de similar nivel de desarrollo.

Hay diversas formas de aproximar el desempleo estructural y el ciclico
a partir-de la expresién (2.1). Jimeno y Toharia (1993) estiman una
ecuacion para la tasa de desempleo en la que U} se aproxima mediante
una serie de variables como la cuifia fiscal sobre los salarios, el desempleo
retardado (para incorporar algin grado de hysteresis), etc.. Segiin los
resultados presentados por De Lamo y Dolado (1993), U se aproxima
mediante la tasa de reemplazamiento, la cufia salarial, el saldo de la
balanza de turismo en proporcién al PIB potencial y una variable ar-
tificial para el periodo 1986-90 . Franz y Gordon (1993) estiman la
MU RU regresando la tasa de desempleo en las desviaciones del grado
de utilizacién de la capacidad productiva respecto a su valor promedio
muestral, considerando como regresores adicionales una serie de tenden-
cias segmentadas que garanticen la estacionariedad de los residuocs:

Uy = ao + a1(CU; — CU) + 3 _ a: Tt + & (2.2)

La MURU se puede definir, entonces, como la suma de las variables
artificiales temporales y de los residuos de la ecuacidén estimada, si bien
suele suavizarse su perfll temporal para eliminar algunas fluctuaciones
erraticas mediante medias méviles o algin filtro. En el Gréfico 2.2 se ha
- representado una- estimacién-de la MURU para la economia espanola,
de acuerdo con la expresién arriba indicada.® Como puede apreciarse,

5 Para ello se ha estimado la ecuacién (2.1) incluyendo cinco cambios en la media
(1964-71, 1972-76, 1977-80, 1982-83 y 1984-94) y una variable artificial en 1981. Los
resultados obtenidos son:

cu; —T0° = 0.01dgs—71 +0.05d72. 75 + 0.06d77_50 +
"H).].Ods] -+ 0.14d32._33 + 0.17d34_94 e 0.89[]1; +&¢
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la MURU se sitiia por encima de la tasa de desempleo observada hasta
1978. Desde entonces aumenta considerablemente y de una forma con-
tinuada hasta 1988, aunque se encuentra por.debajo de la tasa de de-
sempleo durante este-periodo. Lia recesién que experimenté la economia
espafiola durante la primera mitad de los anos ochenta se caracterizd
por este incremento de la MURU y también por un elevado desempleo
ciclico, que alcanzé su méximo en el bienio 1984-85, como consecuencia
del prolongado periodo de desinflacién que afectd negativamente al grado
de utilizacidn de la capacidad productiva. La MURU se estabiliza a

. partir de 1988 caracterizando un periodo de fuerte expansién, en el que - -

el desempleo ciclico alcanza.su minimo en el bienio 1990-91, y la posterior
-Tecesidn de la economia espanola. A diferencia de lo que ocurrié en la
recesién de la primera mitad de los ochenta, la recesién de los noventa
se ha caracterizado fundamentalmente por el aumento en Uf, aunque
también se haya producido un ligero repunte del desempleo estructural.
Este cdlculo de la tasa de desempleo compatible con una demanda a
su nivel promedio o de utilizacién normal de la capacidad instalada
- adolece de miiltiples limitaciones.- Sin -embargo, a partir-de esta sencilla.
especificacién se estima un componente ciclico del desempleo que no
se aleja mucho del obtenido con métodos més elaborados, tal y como
muestra el siguiente ejercicio.

Una forma alternativa de analizar el papel de la utilizacién de la capaci-
dad productiva como indicativa de la presion de la demanda sobre la tasa
‘de desempleo es la propuesta por Bean {1993), que consiste en estimar
un VAR con tres variables: inflacién, CU y tasa de desempleo. Como
es habitual en este tipo de metodologia, es necesario realizar algunos
supuestos de identificacién que permitan recuperar los shocks estruc-
turales (de oferta, de demanda y de oferta de trabajo) no observados que
afectan a estas tres variables a partir de los residuos estimados. Con la
finalidad de presentar unos resultados comparables a los de Bean, que
aplica este procedimiento a los EE.UU. y al promedio de la UE, se supone
que los shocks de demanda afectan contemporineamente a-la tasa de
desempleo y la CU y con un desfase a la inflacién, que los shocks de oferta
sélo tienen efectos contemporéneos sobre la inflacién y el desempleo, y

La MURU se obtiene despejando U de la relacién estimada y utilizando el filtro
de Hodrick-Prescott.
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que los shocks de oferta de trabajo sélo afectan contemporineamente
al desempleo. En este caso, el sistema estd sobreidentificado ya que
se introducen cuatro restricciones, que junto con los seis elementos de la
matriz de varianzas-covarianzag'de los residuos estimados con el VAR :son -
mas que suficientes para recuperar los nueve elementos de la matriz que
resuelve el problema de factorizacién planteado. Una vez estimada esta
matriz es posible descomponer cada una de las variables, en particular la
tasa de desempleo, en funcién de los shocks estructurales.® En el grafico
2.2 se puede ver el resultado de simular el comportamiento de la tasa
de desempleo a partir de 1967 si no se hubiesen producido los:shocks de
.demanda que, como puede apreciarse, presenta un perfil similar al de la
- MURU. que se acaba de estimar con anterioridad. En resumen, tanto
el gjercicio VAR realizado como la estimacién de la MURU mediante
tendencias segmentadas apuntan a que las caracteristicas de la tltima
recesidn, en lo que a la tasa de desempleo se refiere, son bien distintas a las
del periodo recesivo experimentado en la primera mitad de los ochenta.

2.2 - Participacién de las rentas salariales y desempleo

El comportamiento de las rentas salariales juega un papel importante en
la dindmica de los precios y de los salarios, y por tanto en el desempleo.
No obstante, en contra de lo que plantean los modelos neocldsicos, el
incremento del desempleo en las economias industrializadas no siempre
viene asociado a un fuerte crecimiento de la participacién de las rentas

salariales en la renta nacional.. En este apartado se centra la atencién - . .-

en dos cuestiones relativas a la participacién de las rentas salariales: su
evolucién temporal y la existencia de algiin nivel que pueda catalogarse de
- equilibrio (s*), en el sentido de que pueda considerarse como un objetivo

8 El VAR se ha estimado con las variables en niveles y utilizando el logaritmo
de la tasa de desempleo. Con ello se corrige el aumento observado de la variacién
- de U a'cambios en CU que se-ha producido conforme la tasa-de desempleo ha.ido
creciendo, que también se ha producido en otros paises como sefiala Bean {1995). En
la estimacién del VAR se han incluido dos retardos de las variables consideradas y
no se ha planteado la presencia de ningiin vector de cointegracién. A pesar de la
no estacionariedad del desempleo o de la inflacién, la simulacién realizada no se ve
alectada por el problema de la no invertibilidad del proceso AR multivariante ya que
se utiliza una condicién de partida para el nivel de desempleo. En la seccién cuarta

se presentan otros ejercicios similares utilizando la acelaracién de los precios en lugar
de la CU.
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por parte de los trabajadores y empresas.

~Respecto-a-la primera de-estas cuestiones,-en-el-Gréfico-2.3 se recoge la -
“evolucién de la participacién de las rentas-salariales-del sector privado en
el producto interior bruto a precios de mercado de este sector. El perfil
de esta variable plantea una duda razonable sobre la interpretacion tradi-
cional de que el aumento del desempleo ha sido causado por incrementos
auténomos de los salarios reales, al observarse que en el perfodo de mayo-
res aumentos del desempleo la participacién del trabajo disminuys. Este

~hecho se-ve:igualmente corroborado por la evidencia empirica disponible - -

‘para los Estados Unidos y la UE (Gordon (1995)). Como se aprecia en el

+Gréafico 2.3, la variable s; presenta todaslas caracteristicas de una serie no
estacionaria, lo que viene corroborado por los correspondientes contrastes
del orden de integrabilidad. Este comportamiento tiene implicaciones no-
tables para la modelizacién del proceso de determinacién de rentas como,
por ejemplo, cuando se considera el caso de la dinamica salarial. Esta
puede entenderse como la resultante de la combinacién de dos fuerzas:
el exceso dela tasa de'desempleo sobre su nivel de equilibrio (cualquiera
que sea su definicién) y el deseo de los trabajadores de mantener un nivel
objetivo de participacién en la renta o de distribucién (Coe y Krueger
(1990)). La aproximacién empfrica de este objetivo resulta inmediata
cuando la serie es estacionaria, pero no lo es tanto en el caso contrario,
que parece ser el de la economia espanola.

El caricter no estacionario de s; obliga a la consideracién de un concepto = -

variable de objetivo de rentas. El término s* se puede definir de diversas
maneras, de entre las cuales se ha optado por considerar un objetivo
de mantenimiento del staty guo de la distribucién, de modo que s* =
8;_3.” El Grafico 2.4 plantea una forma de analizar la relacién entre estas
variables al presentar la relacién entre As; y el desempleo ciclico obtenido
~con la MU RU-que se ha estimado en el apartado anterior. Como puede
‘apreciarse, la relacion entre ambas es negativa: -cuando el desempleo
“ciclico-aumenta, la participacién de las rentas salariales presenta una

tasa de crecimiento negativa.-De hecho, casi todas las observaciones se . .

7 Se ha experimentado también con una distribucién de retardos (s* = {{L)s;)
o con el filtto de Hodrick-Prescott (8* = sHP) sin que los resultados se alteren
- sustancialmente.
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sitian en el segundo y en el cuarto cuadrante.

2.3 Participacién salarial y ciclo econémico

Tras revisar la evidencia relativa a la relacién entre CU y U, asi como la
existente entre desempleo y participacion de las rentas, cabe preguntarse
cudl es la relacién entre la participacién salarial en la renta y la presion
de la demanda. Si el desempleo disminuye en las expansiones es preciso
que el margen del precio sobre el coste laboral unitario nominal sea
contraciclico, es decir, que el coste laboral real sea prociclico. '

i Cudl es la relacién existente entre el ciclo econdmico y la participacion
de las rentas salariales?. La evidencia disponible a nivel internacional
Y, en concreto, para el caso espafiol {Dolado, Sebastidn y Vallés (1993))
indica que la productividad es débilmente prociclica. Si una expansién
econdmica reduce el desempleo ciclico cabria esperar un crecimiento de
los salarios por.encima del de la productividad aparente, de manera
que la participacién salarial aumentase ante incrementos del poder de
negociacién salarial. Esto es lo que parece haber ocurrido en Espaha:
los afios en los que crece el nivel de produccién también lo hace la
‘participacién de las rentas salariales en el output. Una forma alternativa
de analizar esta evidencia es presentando la relacién existente entre esta
variable para el conjunto del sector privado y la utilizacién de la capaci-
dad productiva, que, como se acaba de afirmar, identifica una parte de
- las fluctuaciones ciclicas. -Como muestra el Gréfico 2.5, dicha relacién -
es positiva y estadisticamente significativa, de forma que en los afios de
- mayor presién de la demanda, mayor es el crecimiento de la participacién
salarial.® Esto parece sugerir que el mark-up es contraciclico, de manera
que las empresas ven cémo los salarios reales aumentan mas que la
productividad en las fases expansivas del ciclo, aunque este hecho no tiene
' por qué ser contrario a aumentos en la tasa de beneficio sobre el capital -
instalado. También es conveniente destacar cual ha sido la evolucién de
la participacién de las rentas salariales en la recesién reciente. Como se
observa en el Gréafico 2.5, la’ tasa-de crecimiento de ‘dicha participacién -
ha sido negativa y entre las mds bajas en el periodo analizado, lo que

8 El t-ratio de la pendiente de la recta de regresién estimada es 3.0 para la CU y
- 2.9 para Aln PIB®f, entre 1965-1994. \
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permite aventurar como hipdtesis que no parece haber sido la presién
salarial un factor fundamental del aumento del desempleo observado en
los ultimos afios.
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3.~ Algunas consideraciones tedricas y econométricas
3.1 Desempleo ciclico y desempleo estructural

El método convencional de descomposicidén de los movimientos de la
tasa de desempleo entre desempleo ciclico y desempleo estructural lo
‘constituye la aportacién de Layard y Nickell (1985, 1986 y 1987). Estos
autores parten de un modelo estructural en el que precios (p) y salarios
(w) son fijados por agentes con cierto poder monopolistico en el mercado
de trabajo y en el de bienes y servicios. Genéricamente, el procedimiento
consiste en estimar un sistema de ecuaciones como el siguiente:?

(1-F'L)p—w+06) = o~ Brie — Pruluy — BoA%py (3.1)

(1 =+'L)(w—p —0)s = Yo — vt — Y11 — 12A%p + (1 —¥)2}" (3.2)

en donde #'L y +/L son polinomios en el operador de retardos y 6 la

productividad. Cuando 7,=0y 71,>0, los salarios inicamente responden

a variaciones del desempleo pero no a su nivel, es decir, existe histéresis

completa en la tasa de desempleo. Por el contrario, cuando ¥1;=0y 11>0,

todos los trabajadores son igualmente competitivos y ejercen la misma

presidén -en la negociacion salarial. El-vector 2% recoge aquel conjunto
de variables, distintas a la tasa de desempleo, que afectan al poder de

negociacién de los trabajadores y, por consiguiente, a w. En este contexto

la NAIRU se calcula como la solucién a largo plazo del sitema anterior

bajo el supuesto de que A%p = 0.

Sin embargo, la estimacién de este sistema de ecuaciones presenta algunos -
problemas. El primero de ellos resulta bastante conocido y es el de la
identificacion de la ecuacién de salarios que, al provenir de un modelo de
negociacion, no excluye ninguna de las variables incluidas en la ecuacién

" de precios. La solucidn convencional ha consistido en incluir un conjunto

9 Bstas ecuaciones son las que utilizan Layard, Nickell y Jackman (1991), capitulo
- 8, para-explicar la experiencia del desemplee en los paises de la OCDE.
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parcialmente diferente de regresores en estas ecuaciones como, por ejem-
plo, los que determinan su dinamica, excluyendo o incluyendo retardos
. de.las variables de forma ad hoc en una u.otra ecuacién....

Manning (1993) propone una solucién al problema de la identificacién
menos ad hoc que estd basada en restricciones de tipo tedrico. Este autor
demuestra que en un contexto de negociacién salarial entre empresas
y sindicatos, bajo determinadas especificaciones de la funcién de pro-
duccién y/o de la funcién de utilidad de los sindicatos, es posible obtener
“una ecuacién de salarios en la que no aparecen algunas de las variables -
-que determinan la demanda de trabajo de las empresas. Por ejemplo,
cusndo la funcién de produccién es. Cobb-Douglas puede demostrarse
que es posible obtener una ecuacién en la que el salario real depende
Unicamente de la tasa de desempleo y del coste de oportunidad de aceptar
una oferta de trabajo.

Cuando la funcién de produccién es Cobb-Douglas, el enfoque de Man-
ning parece resolver el problema de identificacién. Sin embargo, dicha
solucién también presenta serios inconvenientes, entre los que destaca
la necesidad de suponer una forma funcional concreta. Asi, basta con
sustituir el supuesto de funcién de produccién Cobb-Douglas por el de
una funcién CES para que la productividad y las demés variables de la
ecuacidn de precios estén incluidas en la de salarios con lo que reaparece el
problema de identificacién. Por otra parte, el supuesto de identificacién
de Manning acaba resultando excesivamente rigido, ya:que si se excluye
alguna de las variables que determinan las decisiones de las  empresas
(como la productividad, la presién de la demanda o la cufia fiscal que
soporta e] factor trabajo) deben excluirse todas. No obstante, la evidencia
empirica para la economfa espafiola es concluyente a este respecto en el
sentido de que es necesario incluir algin indicador de la productividad
en las-ecuaciones agregadas de salarios.!? Esta inclusién es 16gica y viene
condicionada por la necesidad de captar de alguna manera el crecimiento
secular ‘del coste laboral en Espatia a lo largo de las 1iltimas decadas.

La presencia de la productividad (y de otros regresores que provienen de

10 Un resumen de algunas de estas ecuaciones puede verse en Andrés y Garcia
(1993).
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la ecuacién de precios) hace que el criterio de identificacién de Manning
sea. poco apropiado en el contexto de nuestras ecuaciones de precios y
. .salarios.. Sin embargo, es.posible encontrar. algunas soluciones..a. este
problema de identificacién, aunque ninguna-de ellas sea totalmente sa-
tisfactoria. Una de estas soluciones consiste en suponer que la ecuacién
de precios puede escribirse como una funcién del grado de utilizacién
de la capacidad productiva pero la de salarios no. Desde el punto de
vista econométrico el problema se reduce a contrastar la significativad de
esta variable en la ecuacién de salarios. La justificacién tedrica de este
supuesto se discute mas adelante.

Sivel problema de identificacién no puede. ser resuelto, la ecuacién de
salarios estimada carece de una interpretacién estructural como expli-
cacién de la formacién de rentas, ya que es imposible recuperar los
parametros estructurales. Sin embargo, como sefialan Layard, Nickell y
Jackman (1991), incluso en esta situacién el problema de identificacién no
afecta a la forma reducida que resulta de la estimacién de esas ecuaciones,
en la que la tasa de desempleo se puede representar como la suma de
un componente ciclico y otro estructural. Por ello, el problema de la
identificacién puede no ser tan grave como parece a primera vista, siempre
que se esté dispuesto a dar s la relacién empirica entre desempleo y CU,
como minimo, una interpretacién en términos de forma reducida.

El segundo problema importante del modelo constituido por (3.1) y (3.2)
hace referencia a.la forma en la que se ha desarrollado desde un punto.de
- vista empirico. En la literatura de la estimacién de ecuaciones de precios
y salarios se han confrontado con frecuencia las ventajas y desventajas
de la estimacién de ecuaciones en donde la variable dependiente aparece
en niveles frente al formato més convencional de la curva de Phillips. No
se reproducira aqui este debate en el que se entrecruzan los argumentos
~tedricos en favor de las primeras, frente a la superioridad en el ajuste
‘empirico de las segundas. Sin embargo, la estimacién en niveles, que se
ha popularizado en los ltimos afios, presenta una dificultad importante
a la hora de descomponer el desempleo en sus componentes ciclico y
estructural.

La tasa de desempleo en la mayoria de los paises europeos, y muy en
particular en.Espafia, presenta una extraordinaria persistencia (véase,
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por ejemplo, Goerlich (1992)). La presencia de regresores no estacionar-
ios en las ecuaciones de precios y salarios estd destinada a captar esta

. persistencia, dejando.un.componente. ciclico. que.deberia estar correla-
-cionado con-shocks estacionarios: ‘Asi, una especificacién  cuidadosa de

las ecuaciones de precios y salarios debe tener en cuenta la presencia
de posibles relaciones de cointegracién o, al menos, asegurar la compa-
tibilidad del orden de integrabilidad de las variables dependientes y del
conjunto de informacién. En caso contrario es posible que los push factors
que habitan en las ecuaciones de precios y salarios, que supuestamente

- explican el componente no estacionario (o cuasi no estacionario) de la

tasa de paro, no estén cointegrados con dicha tasa, lo que daria lugar a

~~un desempleo ciclico que -careceria~de-justificacion teérica. Alternativa- -

mente, aun cuando los factores 2" expliquen adecuadamente el desempleo
estructural, la identificacién del desempleo ciclico mediante la diferencia
entre el observado y el estructural puede conducir a conclusiones in-
correctas, ya que una parte muy importante de esta diferencia puede
ser meramente un residuo sin apenas correlacidn con la aceleracién de
los precios. Recientemente Franz y Gordon (1993) han propuesto la
estimacion de las ecuaciones de precios y salarios en forma de mecanismo
de correccién de error, con el fin de tratar adecuadamente estos problemas
de especificacién. Estos autores estiman la inflacién de precios y de
salarios en funcién del exceso de demanda en los mercados de bienes y
servicios y de la desviacidén de las rentas respecto a un nivel deseado u
objetivo, con lo que puede interpretarse como una curva de Phillips que
incorpora una solucién de equilibrio de largo plazo definida en niveles de
las variables relevantes.!!

3.2 La determinacién de precios y salarios

El enfoque que se adopta en este trabajo es una versién modificada
del convencional de precios y salarios que utilizan Layard, Nickell y
Jackman (1991), pero incorpora algunas de las propuestas de Franz y

11 T.a especificacién de una solucién de largo plazo en niveles viene condicionada
por la supuesta estacionariedad de la participacién de las rentas del trabajo en los
paises a los que se aplica el modelo (EE.UU. y Alemania). Cuando esta participacién
no es estacionaria, como en el caso de la economia espafiola, la solucién de large plazo

..-debe modificarse de alguna manera.
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Gordon (1993). La ecuacién de precios se deriva de la forma habitual
a partir del comportamiento de las empresas, que se enfrentan a una

..demanda. de elasticidad finita y que.operan en un contexto de competen- .. .

cia monopolistica.” La tecnologia-dé la empresa representativa se puede-
aproximar mediante la siguiente funcién de produccién que incorpora
progreso técnico exégeno (neutral en sentido de Harrod) que, en agregado
crece a la tasa constante g:

Y — ki = ong + a; — ki) + & (3.3)

El precio se fija como un mark-up respecto al coste marginal:

e l-« 3
pie = In[n/(n— 1)] + wi; + T(yz't — ki) — ai — o (3.4)

El mark-up de las empresas puede variar ciclicamente, con la presién de
la demanda esperada, por lo que puede escribirse como:

Infn/(n — 1)] = ks + 51(CU; — CU) (3.5)

Agrupando términos y agregando para el conjunto de la economia se
tiene que:
Py — Wy + 0 = —8;7 + B:(CUf — CU) + 7 (3.6)

en donde &} es la productividad tendencial de la economia y s;¥ es la

participacién de las rentas del trabajo deseada por las empresas cuando

CU = CU que depende de factores tecnolégicos (a) y de la competencia

. en los mercados de bienes (). Dado el comportamiento no estacionario,
durante el periodo muestral, de la participacién de las rentas del trabajo
(8:), es preciso suponer que el objetivo de rentas (s}) es variable, y de

- hecho que puede ser no estacionario, con el fin de obtener una relacién
de equilibrio ’de largo plazo’.!? Esta ecuacién da lugar a la recta PP del
Gréfico 3.1, que es horizontal en el espacio {s,U}.

La ecuacién de salarios puede derivarse a partir de un modelo en el
que la negociacién estd protagonizada por la empresa y los trabajadores
empleados (insiders), y en el que estos tienen un objetivo de empleo
distinto del pleno empleo. El salario agregado es pues un promedio del

12 La modelizacién explicita de este componente queda fuera de los objetivos de
este trabajo y su- aproximacién empirica-se discute en la préxima seccion.
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de los insiders y el de los outsiders, por 1o que depende de variables tales
como la productividad, las cunas impositivas y en precios, las generosidad

. de las.prestaciones por desempleo, etc.. La forma mas general de plantear
la ecuacidn de salarios es incluyendo sorpresas de precios y salarios para
contemplar la posibilidad de inercias nominales en la determinacién de
los salarios. Para simplificar, se han agrupado en U* los determinantes
de la tasa de desempleo de equilibrio y en un término de error (vy) los
shocks de oferta y los salariales!®:

Wy —pp— O = 3:w - ’Yl(Ut - Ut*) + vy (3-7)

En esta ecuacién la definicién del desempleo de equilibrio, U™, es diferente
a la habitual de NAITRU. Para definir este concepto de desempleo de
equilibrio se necesita el supuesto de identificacion del desempleo ciclico
anteriormente mencionado. De las ecuaciones de precios y salarios se
deduce que debe existir una relacién entre el exceso de demanda en ambos
mercados es decir entre la utilizacién de la capacidad productiva y alguna
medida del desempleo. Sumando las ecuaciones de precios y salarios se

tiene que's:

U= U =P (cu, - T0) + Lop — o) (3.8)
il "N

Asi, U* viene definido como el nivel de desempleo compatible con una -
" tasa: promedio ‘de utilizacién de la-capacidad productiva (MURU en: -

13 Bn principio, CU podria aparecer en la ecuacién de salarios, aunque en este
trabajo se utiliza el supuesto de que los insiders tratan de garantizar su nivel de
emplec para un valor promedio del grade de utilizacién de la capacidad productiva,
CU. Sobre este punto se volvers en la siguiente seccién.

14 Para llegar a la ecuacién (3.8) se supone que §*? = §** En principio, estas dos
iltimas variables pueden ser distintas en el corto plazo, si bien a largo plazo han
de ser iguales para evitar una tensién distributiva permanenente. Tal y como se ha
mencionado, este trabajo no pretende analizar los determinantes de §** y §*7, pero
si trata de que el marco analitico utilizado sea compatible con el comportamiento
observado de la participacidén de las rentas del trabajo en la renta nacional, ya que
contra lo que algunos autores defienden, el incremento del desempleoc en Espaiia y
en otros paises europeos no ha ido secularmente asociado a un incremento del coste
laboral unitario en términos reales.

-19-




la terminologia de Franz y Gordon), de modo que la desviacién del
desernpleo respecto a su nivel de equilibrio estd asociada a variaciones en
...la utilizaciéon de.la capacidad productiva y por las sorpresas de precios.
La evolucién ciclica del desempleo; que tradicionalemente se ha obtenido
como un subproducto de la estimacién del desempleo estructural, pasa a
ocupar un papel central en la especificacién econométrica. El criterio de
identificacién de este componente ciclico de demanda es precisamente la
(versién de la) ley de Okun obtenida directamente de la relacién de largo
plazo entre el mark-up de precios y salarios.’® Esta ecuacién da lugar a -
la recta WW representada en el Grafico 3.1.

¢ Qué diferencias presenta la ecuacion (3.8)-respecto a la forma tradi-
cional en la que se estima la NAIRU?. Las ecuaciones de precios y
salarios determinan una forma reducida en la que las desviaciones de
la tasa de desemplec respecto a la NAIRU dependen tnicamente de
las aceleraciones de los precios, que aproximan las sorpresas de precios
cuando la inflacién sigue un paseo aleatorio: '

(U — NAIRU;) = f-:iazpt (3.9)
1

El problema que se plantea a la hora de elegir entre las expresiones (3.8)
¥ (3.9) no es otro que el de analizar las ventajas e inconvenientes de la
eleccion del grado de utilizacién de la capacidad productiva frente a la de
las sorpresas de precios como criterio de identificacién del componente
ciclicodel .desempleo. . En la préxima seccién se discuten con: detalle las
ventajas de la identificacién por medio de CU, que siendo de caricter
fundamentalmente empirico son muy relevantes en términos de politica
econémica. Sin embargo, resulta conveniente adelantar algunas razones
de tipo cualitativo por las que es preferible la utilizacién de la capacidad
productiva en lugar de la sorpresa de precios.

La primera razén ya se ha mencionado con anterioridad, y se basa en que
A2p puede captar movimientos auténomos de la inflacién que no tienen
porqué deberse a cambios en la demanda. En general, la sorpresa de

18 La identificacién del componente ciclico del desempleo por su correlacién con
el grado de utilizacién de la capacidad productiva tiene una cierta tradicién en la
literatura.. Véase a este respecto Bean (1995) y Jaeger y Parkinson (1990).
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precios depende no sélo de las perturbaciones de demanda, sino también
de shocks tecnoldgicos y salariales transitorios, con lo que A?p estd
contaminadae. por otro tipo.de perturbaciones que pueden ocultar. los
movimientos ciclicos de la demanda. La segunda es que aun siendo ambas
variables estacionarias en las economias occidentales, y en particular en
la espafiola, las desviaciones de CU respecto a su promedio presentan
una persistencia mayor que A%p, lo que estd méds en consonancia con las
fluctuaciones de la demanda y con la duracién de los ciclos econémicos.
En la préctica, como se recoge en la seccién siguiente, la correlacién entre
A%p y la diferencia entre U y la NAIRU es muy pequeia, de modo que
‘lo que se denomina ciclo es basicamente un residuo de la estimacion de
la®NAI'RU, sin ningiin significado desde el punte de vista-de la politica
econdmica. La diferencia entre U y la. MURU, por el contrario, esté
muy correlacionada con CU, de modo que es posible calcular con mayor
precisién la respuesta del desempleo a variaciones en la presién de la
demanda.

3.3 Algunos ejercicios de estdtica comparativa

a) Aumento en z¥

Supdngase que la economia se encuentra en una situacién de equilibrio
como la del punto A del Gréfico 3.1. Ante un aumento de 2* (aquellas
variables de presién sobre los salarios que determinan U*) la recta WW

se desplaza en el plano {U; s} hacia arribay a la derecha.: Sin embargo, ...

la recta PP mantiene su posicién original.. Por el contrario, el aumento
en 2V si que-da lugar a un aumento en la tasa de desempleo estructural
de la economia (MURU ), que pasa de U3 a Uy, por lo que la recta que
representaria la forma reducida (3.8) entre desempleo y CU también se
desplaza hacia la derecha, ya que shora la tasa de desempleo compatible
con una utilizacion de la capacidad productiva a su nivel promedio es
mayor. Por consiguiente la nueva situacién de equilibrio se alcanza en el
punto B.

b) Disminucidn en CU

Cuando disminuye la demanda agregada, dando lugar a una caida en
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la utilizacién de la capacidad productiva, disminuye también la presién
competitiva a la que se enfrentan las empresas por lo que éstas aumentan
su mark-up, dando lugar al desplazamiento de la recta PP del Gréfico
-3.2. Sin embargo, la recta” WW. 1io” se desplaza ante esta disminucién
de la CU, por lo que la recta que representa la forma reducida (3.8) se

desplaza hacia la derecha como consecuencia del aumento del desempleo
ciclico (U, > UY).




4. Especificacién econométricay resultados

En esta seccién se presenta, en primer lugar, la especificacién de las

ecuaciones de precios y salarios en base al marco tedrico discutido en la

seccidn anterior. En segundo lugar se estima una ley de Okun para la

economia espanola, que se utiliza como criterio de seleccién de variables-
- candidatas a explicar la tasa de desempleo estructural. En tercer lugar se
. “presentan:los resultados obtenidos al estimar las ecuaciones:de precios y
salarios, derivdndose una ley de Okun compatible con los hechos estiliza-
dos senalados anteriormente, Por 1iltimo, se presenta una estimacién de
la MURU de la economia espaiiola.

El sistema de ecuaciones que se propone estimar adopta la siguiente
forma:

of (L)A(se — 85%) = o (L)AU; — TF) + o5/ (L) Az’ —
—6[(s¢-1 — 8821) — M(Us-1 =~ Ug4) —
—Yalcu—y — )] + of (L) Acu, +
+of (LY + of (L)(6; — 6;) + & (4.1)

oy (D)A[(=8)e — (—5)"] = oB(L)A(cu, — To) + of(L)Az —~
—8P[((—8)s-1 — (—8);21) — Bulcus—1 —
—e1) — Bale + p° — p™*)i ] +
+oB(L)Acus + of(L)7? + o2(L) (6, —
—0) + oF(L)Ale + p° — p™*); + &f (4.2)

donde o (L) y of (L) son polinomios en el operador de retardos, L, y
las letras minisculas denotan logaritmos de las respectivas variables. La
variable s aproxima la participacién de las rentas salariales en el output
privado, aunque se define como w — p — §*, donde w es el coste laboral
-por asalariado, p es el deflactor del output a precios de.mercado y 0 es la
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productividad aparente del sector privado por asalariado,'® siendo 6* la
evolucién de su componente tendencial.}” Por consiguiente, s representa
las. desviaciones del coste laboral real (a precios de mercado) respecto a
la evolucién tendencial de la productividad.. De esta forma se permite, al
incluir los cambios en el componente ciclico de la productividad (# — 6*)
como regresores adicionales, que los respectivos mark-ups puedan verse
afectados a corto plazo por los movimientos ciclicos de la productividad.
Por otra parte, 2¥ y 2P son vectores de variables que ejercen de push-
factors en el proceso de determinacién de salarios y precios respectiva-
mente. Seincluye, igualmente, el componente ciclico de la competitividad

frente al resto del mundo.’® Se ha:sugerido que una mejora de ésta reduce

la-elasticidad de la demanda ala que se'enfrentan las empresas nacionales
¥, por consiguiente, el margen de los precios: sobre los costes marginales
debe tener una relacién positiva con el indice de competitividad.

Uno de los problemas que plantea la especificacién del modelo de precios
y salarios (4.1) y (4.2) es que tanto la participacién de las rentas salariales
deseada por las empresas como por los trabajadores (s?* y s**) asi como
la tasa de desempleo estructural (U*) son variables no observables, por
lo que la estimacién de las ecuaciones anteriores no permite obtener una
cuantificacién de la MURU, ni, por supuesto, tampoco deriver una ley
de Okun, a no ser que previamente se establezca algiin supuesto sobre
sP* y g**. Una forma sencilla de resolver este problema, como se ha
visto anteriormente, es considerar la hipStesis de que las participaciones
deseadas son iguales y que se cumple,.ademds, que st = 8i* = s} = 8;_1,

“ya que por definicién (U — U*) debe ser integrada-de orden cero; por lo

- 16 Ta productividad del sector privado se cuantifica por asalariado en lugar de por -
ocupado tratando de no distorsionar la participacién de las rentas salariales en el
output con la evolucién de la tasa de asalarizacién de la economia.

17 La descomposicién de @ en sus componentes tendencial (6*) y ciclico (6 — 6*) se
ha llevado a cabo mediante la utilizacién del filtro de Hodrick-Prescott con un valor
de X\ = 25.

18 F] indice de competitividad se define como %% donde E es ¢l tipo de cambio
nominal frente al resto del mundo, ¥ es el deflactor de las exportaciones espafiolas
de bienes y servicios y P** es el precio de exportacién de nuestros competidores. Un
incremento de este indice supone un deterioro de la competitividad de la economia
espanola frente al exterior. El componente ciclico se ha estimado en base al filtro de

-Hodrick-Prescott con A= 25. .
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que (s—s*) también ha de serlo para que se pueda considerar la existencia
de una relacién de equilibrio entre ambas.

‘Si se considera la hipdtesis de“que s} = s; 1, el-sistema de ecuaciones
anterior se puede escribir como como (4.3) y (4.4), que puede estimarse
tras sustituir U* por sus determinantes:

of (L)A%s, = o (L)A(U; = UF) + of (L)Azy -
—-5w[ASt—1 - = ’YI(Ut—1 - U:—1) -
—Ya(ew;_y — cug)] + o (L) Acuy +
+of (L)1 + ag (L)(6: — 6;) + ¢ (4.3)

A (L)A (=) = of(L)A(cu; —cuf) + of(L)AZ —
—8P[A(—8)¢—1 — B — Palcuy. y —
—cui_y) — Pale -+ p* —p™")i 4] +
+oi(L)Acu; + o (L) + o (L) (6 —
—8;) + A(L)A(e+p" —p™ ) +f  (44)

4.1 Estimacion directa de la Ley de Okun

La relacién entre el desempleo y la CU que identifica el desempleo ciclico
puede obtenerse como la solucién de largo plazo del sistema formado por
(4.3) y (4.4). Sin embargo, también es posible -obtener una estimacién .
directa de la ley de Okun que no esté condicionada por los problemas de
identificacién que se discutieron con anterioridad. Sumando las relaciones
de equilibrio consideradas en las ecuaciones (4.3) y (4.4) y despejando
U; se obtiene:

w
v, = BEB g Py mm
T M- :
ﬂ2 a: 2%\ C 0 ‘
":}Z(e‘i'p - p"*); + & (4-5)

En la segunda seccién se obtuvo una aproximacién a la expresién (4.5)
sustituyendo U* por una serie de variables artificiales sin ningin con-
tenido econdmico. En este apartado se da un paso més en la especi-
ficacién de la ley de Okun,.incluyendo aquellas variables econdémicas
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que se utilizan habitualmente para explicar U*. Al mismo tiempo, esta
estimacién directa de la ley de Okun facilita la seleccién de las variables

no estacionarias. a.incluir en (4.3), asi como.el anélisis de.la. rohustez de
la misma estimada por diferentes métodos. :

Por lo que respecta a los push-factors scbre salarios cabe resaltar el efecto
derivado de la resistencia de los salarios reales generado por la brecha
entre el salario-producto y el salario-consumo.’® En la medida en que un
encarecimiento relativo de los bienes y servicios importados altera dicha
brecha, cabe esperar también un efecto positivo del precio de los bienesy
servicios importados expresado en moneda nacicnal sobre el salario real,
que puede afectar al desempleo estructural de la economia. En la relacién
a estimar se considera la posibilidad de existencia de hysteresis, por lo
que se incluye entre los regresores la tasa de desempleo retardada.

En el Cuadro 4.1 se presentan distintas estimaciones de la ley de Okun
para la economia espanola referidas al periode muestral 1964-94. Por
el momento, inicamente se comentaran aquellas que incluyen CU como
regresor, dejando para més adelante las estimacicnes en las que aparece
A?p. Como puede apreciarse en la columna (1) del Cuadro 4.1, las
desviaciones respecto a su promedic muestral del grado de utilizacién de
la capacidad productiva se muestran como una variable muy significativa
en la explicacién de la tasa de desempleo. Por otra parte, el coeficiente de
hysteresis est4 muy cerca de la unidad. Las pruebas que se han llevado

19 El coste laboral real relevante para la empresa se puede expresar como Z%ﬂ
donde W es el salario bruto, 7°°¢ es el tipo efectivo medio de las cotizaciones sociales
a cargo de los empleadores y P°f es el deflactor del output a coste de los factores,

d cea
Por otra parte, el salario neto de consumo puede expresarse como Si=")1-7
donde 7% es el tipo efectivo medio de los impuestos directos sobre la némina, 795 el

. tipo-efectivo de las cotizaciones sociales a cargo de los asalariados y P° el deflactor

del consumo privado La brecha entre ambos salarios puede, entonces, definirse
como Q = £ —5F L . Considerando que P° = (P)A-™)(EP*)™(1 + 1),
donde EP*' son los precios de Importacién, m el peso de las importaciones en el -
output y 7* es el tipo efectivo medio de la imposicion indirecta, la brecha salarial

se puede finalmente expresar como 2 = :f: )(1_1;?;“ (%)"‘ o, en logaritmos como

w = log% +m(e + p* - p°f), es decir como suma de la cufia fiscal y del
componente importaciones (véase Ferndndez et al. (1994)).
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a cabo con el mismatch y el replacement ratio?® no han resultado satis-
factorias, teniendo una escasa contribucién a la explicacién de la tasa de
. desempleo; de hecho, el. replacement.ratio presenta. sintomas de aparecer .
con el signo contrario al esperado,-aunque en otras especificaciones con
peor ajuste es posible encontrar efecto positivo de esta variable sobre
la tasa de desempleo. La columna (2) incorpora los dos componentes
de la brecha entre el coste laboral real (a coste de los factores) y el
salario de consumo, es decir, la cufla fiscal y el precio relativo de las
importaciones ponderado por el peso de éstas en el consumo. Como
se puede apreciar, el coeficiente estimado para el grado de. utilizacion
~.de la capacidad productiva es ‘negativo 'y su: valor-—0.34 claramente
significativo; mientras que el coeficiente de-hysteresis es ahora proximo
a 0.70. Por otra parte, ambos componentes de la brecha salarial resultan
estadisticamente significativos y sus coeficientes estimados estén en el en-
torno de 0.3 a 0.4, mientras que el ajuste mejora sustancialmente respecto
a otras especificaciones alternativas. La dummy considerada para 1972-
73 recoge las presiones salariales de dicho bienio, que ya se han mostrado
significativas en trabajos anteriores (ver Lépez (1991)). En la columna
(3) se incorpora el efecto del componente ciclico de la competitividad de
las exportaciones, pudiéndose apreciar que los resultados que se obtienen
no difieren sustancialmente respecto a los de la segunda columna, aunque
se reduce el error standard y aumenta el estadistico Durbin-Watson.

Aunque existe persistencia del desempleo, la hipétesis de hysteresis total
se rechaza cuando se considera la influencia de determinados push factors,
como los componentes de la brecha salarial; en este caso el grado de hys-
- teresis estimado se encuentra en el intervalo (0.60,0.70). Tanto la cufia
fiscal como el componente importaciones resultan siempre significativos y
con coeficientes bastante robustos en todas las especificaciones probadas.
El efecto del componente ciclico de la competitividad se muestra general-
. mente significativo.y con un.coeficiente estimado en torno a.—0.05. La
. pendiente estimada de la ley de Okun cuando se considera el grado de
utilizacién de la capacidad resulta bastante robusta encontréndose en el

intervalo (—0.3, —0.4).

2 1 replacement ratio se define como el cociente entre la prestacién media por
desempleo. y-el salario bruto promedio.
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4.2 Estimacién de las ecuaciones de precios y salarios

- Partiendo del sistema de ecuaciones-(4.3) y (4:4) en el que se sustituye U*"
por sus posibles determinantes, seleccionados mediante la estimacién de
la ley de Okun del apartado anterior, y teniendo en cuenta la posibilidad
de un cierto grado de hysieresis en el desempleo espanol, el sistema de
ecuaciones a estimar adopta la siguiente forma:

of (L)A?%s, = of (LAU; - Uy) + a5 (L)Az -
—6"[Asi1 — 1 — W (U1 =% Us—2) —
-5 (w1 — T—7) — vg (dra + d73)e-1 —

C+HA+T™) W o
(14 7¢)(1 + 7eea) — %o ma(p™ — P )e-a] +
+of (D) Acu; + of (D)1 + o' (L)(0: — 6;) +cff (4.6)

—7s log

alf(L)/—\-z(-St) = of(L)A(cu, — ;) + o (L)AL —
~8P[A(~8)e-1 — B — By(cus1 —
~To1) — Bale +p° — p"" )i +
+og (L) Acug + af (L) + o (L) (6 —
—0;) + oq(L)Ale+p" —p"")i+el  (47)

~En los Cuadros 4.2 y 4.3 se pueden ver los resultados obtenidos al estimar
las ecuaciones (4.6) y (4.7) por minimos cuadrados triet4picos no lineales,
habiéndose instrumentado los valores contemporaneos de la participacién
de las rentas salariales en el output privado, la tasa de desempleo y
el grado de utilizacién de la capacidad productiva. A -continuacién-se
comentan sélo aquellos aspectos més importantes en funcién del objetivo
perseguido. ‘ ) o

En la primera columna se presenta la especificacién més general, im-
poniéndose restricciones sobre algunos pardmetros en el resto. Como
se puede ver en el Cuadro 4.2, el coeficiente estimado para el grado
- de-utilizacién de la capacidad productiva en la ecuacién.de salarios no
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resulta estadisticamente significativo, por lo que no se puede rechazar
que sea nulo, lo que puede interpretarse como que se est4 identificando
correctamente la ecuacién de salarios.como.una.relacién. diferente a la
ecuacién de precios. En la -segunda columna se-excluye esta variable
de la ecuacién de salarios y en la tercera se excluye la dummy para el
bienio 1972-73 que resultaba significativa en la estimacién directa de la
ley de Okun del apartado anterior. Por 1ltimo, en la cuarta columna de
ambos Cuadros, se restringe el coeficiente de hysteresis al valor de 0.70
estimado en la ley de Okun. Como se puede apreciar, los resultados no
‘cambian por las restricciones consideradas, por lo que se-muestran-muy
robustos a la-especificacién dindmica elegida. Lios pardmetros de la ley de’
+Okun-obtenidos a partir de las relaciones’ de equilibrio de las ecuaciones
(4.6) y (4.7) son muy similares a los que se obtenfan al estimar ésta
directamente. La pendiente estimada de la ley de Okun®* es ligeramente
superior: —0.39 frente al valor de —0.32 estimado en la columna (3) del
Cuadro 4.1. El coeficiente de hysteresis es de una magnitud similar a
la de los estimados anteriormente cuando se incluian los componentes
de la brecha salarial, 0.70. Los pardmetros de la cufia impositiva y del
efecto importaciones son también muy similares a los que se obtenian
antes: 0.28 y 0.50 respectivamente. Por dltimo, el pardmetro estimado
para el componente ciclico de la competitividad es igual, —0.05, aunque
‘no resulta significativamente distinto de cero.

La consecuencia que cabe extraer es que la estimacién de los parametros
relevantes de la ley de Okun, en base a la especificacién de las ecuaciones
(4.6) y (4.7), no difiere significativamente de la que se obtenia al estimar
- la ley de Okun directamente, como se hizo en el apartado anterior. Este
resultado es de gran importancia, dados los objetivos que se persiguen en
este trabajo, ya que garantiza que la explicacién ofrecida por el modelo,
para la evolucién de la participacién de las rentas salariales en la renta
- del sector privado y de la tasa de desempleo, es compatible con los hechos
- estilizados sefialados anteriormente y, més en concreto, con la estimacién
de la ley de Okun de la economia espanola para los ltimos-treinta afios
llevada a cabo en el apartado anterior.

2! T¢éngase en cuenta que al obtenerla a partir de las ecuaciones de precios y salarios
dicha semielasticidad se puede expresar como -—%
1
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4.3 Estimacion de la tasa de desempleo estructural

- 8i se suman las relaciones de equilibrio estimadas en“las ecuaciones de
precios y salarios discutidas en'el apartado anterior se obtiene una ex-
presién alternativa para (4.5) como la siguiente:

A __ P -
U, = —%7&+7§Ut~1*ﬁi(cuf—Cué‘)-l'ﬁé”(eﬂ?z*
1
e | awy. (1+TI(1 470 ]
—p™"); + By log ( i ) + Bgmy(p™ — p7 )

(1 + 79)(1 + reea)

.La cuestién es como obtener a partir de esta expresién derivada la MURU.

La hipdtesis que se adopta en este trabajo es, dado que se estima la
presencia de hysieresis, denominar como tasa de desempleo ciclica de -
corto plazo al efecto contemporaneo del grado de utilizacién de la ca-
pacidad productiva y del componente ciclico de la competitividad de las
exportaciones sobre la tasa de desempleo, por lo que se define:

(U)sr = —PBi(cu; — cui) + G5 (e + p” — p™*);

o, equivalentemente, la MURU de corto plazo se obtiene a través del
efecto contemporaneo conjunto de los push-factors incluidos en 2% y de
las dummies consideradas en T, por lo que denominando z al vector que
incluye 2¥ y T se puede escribir que:

MUR _ _’YgJ - ﬂg wrr ww
(MURU;)sr = B +Y% Ui +772
1
En este caso, la MU RU de largo plazo se obtiene a partir de la expresién
anterior, permitiendo que la tasa de desempleo ciclico a corto plazo
presente un promedio muestral nulo:

,y-w__ﬁp ,sz
R 3
donde (U¢)Lg se define como:
(U{)er = Uy — (MURU) LR

En el Gréfico 4.1 se ha representado la MURU de largo plazo, pudiéndose
apreciar que su perfil es muy similar al que se obtuvo, de forma prelimi-
-.nar, en las.secciones .precedentes. Durante la década comprendida entre
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1979 v 1988, la MU RU aumenta casi doce puntos porcentuales, aunque se
sitia por debajo de la tasa de desempleo observada hasta el ano 1989. En

..el.periodo de expansién 1989-91 la MU.RU vuelve a estar.por.encima de. . .

la tasa de desempleo observada,.para situarse nuevamente por debajo en
el iltimo periodo recesivo. De hecho, desde 1992 1a MU RU es claramente
inferior a la tasa de desempleo observada, aunque aumenta ligeramente
cada afio durante el perfodo 1991-94, para situarse al final del periodo
muestral analizado en un valor estimado del 19.6 por ciento, lo que pone
de manifiesto la importancia del desempleo de carécter ciclico durante el
- 1ltimo periodo recesivo que ha experimentado nuestra economia, si-bien

es cierto que durante el tltimo trienio-se ha producido un repunte del -+~ :

~ desempleo de caricter estructural, pasando’del17.6-estimado para 1991

. a un 19.6 para 1994. Dada la definicién utilizada: pars la MURU de
largo plazo, su incremento entre estos dos afios puntuales se debe a los
cambios acaecidos en las variables incluidas en el vector z, no olvidando
que, puesto que se ha estimado un coeficiente de hysteresis vy , también
tienen influencia las variaciones pasadas de dichas variables. De una
forma mas concreta, si se analiza el cambio en la (MURU) g entre 1991
y 1994, el 88.2 por ciento del mismo se debe a incrementos en los push-
factors que se han dado entre ambos afios. De este porcentaje, el 54.4
por ciento (es decir, el 47.9 por ciento del total) se debe a incrementos
en la cufia fiscal, mientras que el 45.6 por ciento (el 40.8 por ciento del
total) se debe a incrementos en el efecto importaciones.

El Gréfico 4.1 permite apreciar también de forma muy clara que mientras

el- bienio 1989-90 se caracterizé por un desempleo-ciclico negativo, el =~ -

“iltimo bienio 1993-94 constituye el momento histérico en el que el desem--

pleo ciclico alcanza uno de sus valores méximos, superando ampliamente
el que hubo en la mitad de los afos ochenta. Este resultado indica la
posibilidad de que exista margen de maniobra suficiente para las politicas
_..de manejo.de la.demanda agregada, en la linea de la estrategia de politica
econdmica- propuesta para la-economia espanola por Blanchard et al.
(1995), y para otras economias europeas por Alogoskoufis et al. (1995).

Por consiguiente, mientras la crisis que experimenté la economia espanola
durante la primera parte de la década de los ochenta estuvo caracterizada
por un importante cambio de nivel de la MURU de largo plazo, que
aument4 11 puntos porcentuales en el periodo comprendido entre 1979
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y 1985, el 1iltimo periodo recesivo de 1992-94 se ha caracterizado por un
fuerte incremento del desempleo de carécter ciclico, cuyo nivel alcanzé 4.1
. puntos en 1993 y.en.4.6 en 1994, y no tanto.por el incremento.del desem- .
pleo estructural, aunque éste aumenta también 1.8 puntos porcentuales

enfre 1992 y 1994.

Dado que el objetivo de este trabajo es la caracterizacién del fuerte
incremento del desempleo que ha tenido lugar durante los iltimos anos,
es conveniente puntualizar que la interpretacion del crecimiento de la -
MURU -desde la. década-de los setenta refleja un. desajuste de oferta
‘mas- complejo que el de una mera ezxplosién- salarial. El incremento
-de la MURU indica que los costes laborales son muy elevados para
el nivel ‘de capital disponible o que éste:es insuficiente para emplear a
toda la fuerza laboral vigente.”? Evidentemente ambas interpretaciones
son consistentes entre si, aunque el mayor énfasis que tradicionalmente
se ha puesto sobre la primera ha influido notablemente en el diseno
de la politica macroecondmica de los titimos afios en Europa y, en
particular, en Espana, lo que ha dado lugar a las propuestas de reforma
del mercado laboral destinadas a moderar €l crecimiento de los salarios
reales. Sin embargo, la posibilidad de una escasez fundamental de la
capacidad instalada, tras varios anos de escasa actividad inversora, no
puede desdefiarse.?®

Como han senalado algunos autores (Bean (1994) y Rowthorn (1995),
por ejemplo), las economias europeas experimentaron una reduccién sig-
nificativa en sus tasas de beneficio y en la participacién de la’ inversién

22 Recuérdese que para una expresién estdndar de la demanda de trabajo (en -
logaritmos) en condiciones de competencia monopolistica, tal como:

ng — kg = ~a(we — pe) + FCU
la MURU puede escribirse como:

MURU,; = —(ky — k) + a(wy, — pg) — FCU

2 En otras palabras, cabe la posibilidad de que el nivel de salarios reales compatible
con el pleno empleo, para el stock de capital existente, sea demasiado bajo como para
ser econdémica y socialmente deseable (Rodrick (1993)).
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en el output desde la segunda mitad de la década de los setenta hasta
mediados de los achenta. Por otro lado, los tipos de interés reales a
largo plazo durante la.década de los.ochenta han.sido, en. general, signi-
_ficativamente maés elevados que .sus promedios -anteriores. Ia economia
espafiola no ha sido ajena a estos cambios (véase Zabalza (1995)) que
dieron lugar a una reduccién significativa en la tasa de crecimiento del
capital productivo K7, tal y como puede apreciarse en el Grafico 4.2. Sin
embargo, estos acontecimientos no han afectado a la evolucién tendencial
del ratio capital/trabajo (K?/L?), como podria esperarse en un principio.
Dicho en otras palabras, la economia espanola necesitaria un.aumento .
-muy importante ‘en su stock de capital productivo si quisiera mantener
~-la evolucién tendencial del ratio- KP/L% haciéndola compatible con una
- disminucién significativa de su tasa. .de paro. Para ilustrar esta afir-
macién, en el Grafico 4.2 se ha representado cuél hubiera sido el capital
productivo necesario K con una tasa de paro del 10% de la poblacién
activa, manteniendo K?/L? a su nivel tendencial 2

4.4 Desempleo ciclico e inflacién

Como ya se ha sefialado, el criterio de identificacién que sigue este trabajo
del desempleo ciclico se basa en la utilizacién de la capacidad productiva
en lugar de, como ha sido mucho més habitual, en la aceleracién de los
precios. Sin embargo, hasta ahora no se han evaluado las consecuencias
de la eleccién de la variable que identifica el componente ciclico sobre
la tasa de desempleo de equilibrio. En principio, podria.pensarse que
- la-eleccién de A?p presenta una clara-ventaja sobre la CU, al asociar el
desempleo ciclico con la inflacidn lo que es evidente que no ocurre cuando
se estima la MURU. Sin embargo, como se vé a continuacidn ésta es
una conclusién precipitada.

24 K7 se define de acuerdo a la siguiente expresién:

_ o
K =(1-0.10)L8 (—L-;)

1

en donde LY es la poblacién activa y (%f—): es el componente tendencial del ratio
capital/trabajo. Esta variable se ha aproximado mediante 1a tendencia obtenida tras
pasar el filtro de Hodrick-Prescott a la variable original con A = 25, siendo A el grado
de suavizacién del filtro.
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Una manera de analizar las implicaciones de utilizar A%p, en lugar de CU,
en la estimacién del desempleo ciclico consiste en volver sobre los resulta-
.dos.de la estimacién directa de la ley de. Okun que se han presentado en .
el Cuadro 4.1. Como se puede apreciar en la columna (4),-es posible
encontrar una relacién negativa entre I/ y A?p, aunque es necesario
incluir distintas dummies para los tltimos anos del perfiodo muestral
considerado (1987, 1989 y 1993). La columna (5) muestra los resultados
que se obtienen cuando CU y A?p compiten conjuntamente con las
mismas variables explicativas consideradas en las ecuaciones anteriores,
- s decir el paro retardado, el salario minimo real y el.componente ciclico
- -de'la competitividad. El resultado que se presenta parececoncluyente, en
* términos-del ajuste de las ecuaciones y de la significatividad de las vari-
- ables, respecto a la superioridad del grado de utilizacién de la capacidad
productiva sobre las sorpresas en precios para aproximar el desempleo de
cardcter ciclico, y no se ve influido por las dummies consideradas. En la
columna (6) se presentan los resultados de incluir ambos componentes de
la cufia salarial con las sorpresas en precios en lugar de las desviaciones
del grado de utilizacién de la capacidad productiva. En este caso la
dummy para 1972-73 no resulta significativa, aunque es necesario incluir
variables ficticias para los anos 1987 y 1989. A pesar de ello, el error
standard de la regresién aumenta més del treinta por ciento respecto al
que se obtenfa con CU. En la columna (7) se incluye adicionalmente el
componente ciclico de la competitividad de las exportaciones, variable
que resulta significativa y mejora sustancialmente los resultados. Por
ltimo, en la columna (8) se afiade el grado de utilizacién de la capaci-

dad productiva, observindose nuevamente que cuando-compite con las:

soIpresas en precios-se muestra superior; se puede ver que al incluir
la CU como regresor adicional, la aceleracién de los precios no resulta
estadfsticamente significativa, aun cuando se conserven las variables fic-
ticias de la ecuacién anterior. A la vista de los resultados anteriores, se
puede concluir que, en las especificaciones consideradas, las desviaciones
en el grado de utilizacién de la capacidad productiva se muestra en
todos los casos como una variable més significativa y con mayor poder
explicativo que las sorpresas en precios. Podra argumentarse que esta -
comparacién de la validez de CU frente a la inflacién no anticipada en
la identificacién del desempleo ciclico estd sesgada a favor de la primera,
debido al modelo econométrico utilizado, ya que el modelo estimado en
este trabajo estd disefiado para tener en cuenta la dindmica de CU, si
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bien, en la estimacién de las ecuaciones de precios y salarios, los retardos
de A%p no han resultado nunca significativos. Por ello es conveniente
..profundizar en la comparacién entre estas dos variables utilizando un .

modelo tedrico alternativo. B R ‘

Otra forma de evaluar las ventajas relativas de la utilizacién de la CU
como criterio de identificacién del componente ciclico es mediante la
estimacién de un VAR entre las variables méas relevantes que se han
considerado en la estimacién de las ecuaciones de precios y salarios. En
primer lugar se ha estimado un VAR con la cuda fiscal (%), la cufia
~en-precios (2%), la primera diferencia de la participacién de las rentas

- salariales {As), CU y U.® Al igual que en la segunda seccién, se ha
simulado el comportamiento de la tasa de desempleo a partir de 1967 bajo
el supuesto de que no se hubiesen producido shocks de demanda. Como
puede apreciase en el Grifico 4.1 la variable resultante presenta un perfil
bastante parecido a la MURU de largo plazo estimada anteriormente.
Sin embargo, los resultados cambian draméticamente cuando se sustituye
CU por A?p. En este caso, la tasa de desempleo filtrada de los shocks
de demanda se diferencia muy poco de la tasa de desempleo corriente, lo
que pone de manifiesto la incapacidad de A?p para reflejar los shocks de
demanda que afectan a la tasa de desempleo.

Por 1ultimo, de igual manera que se ha establecido la distinticidén entre
la MURU de corto y largo plazo es posible estimar una NAIRU de
corto y largo plazo. Con la finalidad de simplificar al méximo el debate
sobre la eleccidn entre una y otra, se han utilizado las estimaciones
que aparecen en las columnas (2) y (6) del Cuadro 4.1, para calcular

%5 Denominando mediante v a la matriz de innovaciones de la forma reducida del
VAR y € a la de shocks estructurales, las restricciones de identificacién utilizadas
pueden escribirse como:

vt 10000 gt
v? 01000 3
v |=}10 01 0 0 gl
phs 11110 &*
T 1 1 111 g¥

En cualquier caso, los resultados obtenidos son poco sensibles a cambios en algunas
de estas restricciones.
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cuél hubiera sido el efecto a corto plazo (sin tener en cuenta los efectos
dinémicos) sobre la tasa de desempleo si CU; = CU o A%p = 0. Los
resultados para el periodo 1985-94 (expansién-recesién).se presentan en.
" el Gréfico 4.3. Como puede-apreciarse los efectos-de A?p sobre la tasa
de desempleo son practicamente nulos, lo que no ocurre con CU. De
hecho, si en 1993 la CU hubiera aumentado un 7.5 por ciento, la tasa
de desempleo habria disminuido en 2.6 por ciento. En otras palabras, la
descomposicién efectuada de la tasa de desempleo cuando se utiliza A?p
deja dos componentes con una aportacién significativa (la NAIRU y un
ruido), y un tercero que tiene una importancia cuantitativa micho menor

- +(desempleo-ciclico). Estono ocurre cuando se-utiliza la GU, ya que aisla = =

~una parte importante del residuo estimado: ‘Una:manera de'cual}:ciﬁcar
la aportacién de estos componentes consiste en.regresar (U; — U;") en
A?p y CU alternativamente. En el primer caso, A%p sélo explica un 11
por ciento de la varianza de (U; — a"‘), mientras que con CU es posible
explicar hasta un 75 por ciento.

Por lo que respecta a la comparacién de las tasas de desempleo de
equilibrio®® a largo plazo, como puede observarse en las estimaciones
que aparecen en las columnas (2) y (8) del Cuadro 4.1, la eleccién
de una u otra variable no altera la estimacién de z;, por lo que la
NAIRU yla MURU de largo plazo presentan unos niveles muy similares.
Dada esta similitud podria parecer que la estimacion de la NAIRU es
preferible ya que la diferencia entre U y la NAIRU muestra el margen
de maniobra de la politica econdmica para la reduccién del desempleo
sin acelerar la inflacién, mientras que el término U — MURU no tiene
esta propiedad.. No obstante, la visién normativa que asociada a la
N AIRU puede conducir a conclusiones poco acertadas sobre el papel de
la politica econémica, como las que se obtienen si se calcula la aceleracién
de precios necesaria para situar la tasa de desempleo corriente al nivel de
la NAIRU. Esta es quizas la principal justificacién de la superioridad
del criterio de identificacién basado en la CU. Por ejemplo, dado que el
nivel estimado de la NAIRU en 1993 era el 20.4 por ciento, la inflacién
necesaria para que Uy = N AIRU hubiera sido el 23.3 por cientosi dicha

28 La utilizacién del calificativo de equilibrio no se realiza en base al vaciado en
¢l mercado de trabajo, sino a que supone un nivel de utilizacién promedio de la
capacidad productiva (MURU) o una aceleracién de precios nula (NAIRU).
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reduccién se hubiera llevado a cabo en un unico periodo, o un 12.5 por
ciento si el efecto buscado fuese a largo plazo. La razén por la que
un ejercicio como éste .carece de. sentido es que de nuevo se olvida. la
existencia de un tercer componente como es el residuo-estimado, -que -
en el caso en el que se utiliza A?p es relativamente importante y tiene
un comportamiento ciclico apreciable. El problems puede ilustrarse en
términos bastantes simples. Dada la evolucién de A%p y suponiendo
que su correlacién con la NAIRU es despreciable, el valor estimado
del coeficiente de A2p depende de la covarianza entre esta variable y
(U;— N AIRU;).- Si esta covarianza es baja (elevada) el componente ciclico

- .estimado es poco (muy) importante en- relacién al residuo, por lo-que el - :

‘coeficiente de A?p serd pequefio (grande), afectando proporcionalmente
-~ al valor requerido de A%p para acercar la tasa de desempleo al nivel de

la NAIRU.

Todos estos resultados confirman que, independientemente de la metodo-
logfa utilizada, la utilizacién de CU presenta ventajas sobre A2p como
criterio de identificacién de U°. Sin embargo, también deja abiertas
algunas cuestiones relevantes que en este trabajo no se han abordado.
Una extension natural del mismo seria tratar de establecer cuél es la
relacién (fundamentalmente empirica) entre la utilizacién de la capacidad
productiva y la inflacién, ya que el marco utilizado en este trabajo no
permite cuantificar, por ejemplo, cusl hubiera sido el efecto sobre la
inflacién a corto y a largo plazo del aumento en CU necesario para
disminuir la tasa de desempleo al nivel de la MURU.
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5. Conclusiones

Tras varios afios de fuerte crecimiento, en.1991 -la tasa de-paro:de la
economfia espafiola habfa bajado hasta el quince por ciento de la poblacién
activa por primera vez desde 1982. Apenas tres afios después, en 1994,
el desempleo ha aumentado en casi nueve puntos porcentuales. En este
trabajo se ha analizado si este incremento en la tasa de desempleo ha
sido consecuencia de un aumento de su.componente estructural o si, por
el contrario, ha estado causado por un movimiento fundamentalmente
-clclico dela economia-espafiola. El componente ciclico de la tasa de
~desempleo, que en este trabajo se -asocia-basicamente a shocks de de-

manda, se aproxima por las variaciones en el grado de utilizacién de la -

capacidad productiva (y en menor medida por las variaciones transitorias
de la competitividad) en lugar de por las sorpresas en precios, como se ha
hecho tradicionalmente. Es decir, el criterio de identificacién descansa
sobre la ley de Okun y no sobre la curva de Phillips. Dado que no
existen razones inequivocas de tipo tedrico para elegir entre estos dos
criterios de identificacién, la eleccién se ha basado fundamentalmente
en argumentos de tipo empirico lo que ha conducido a contrastar los
resultados utilizando diversos enfoques econométricos.

El método fundamental ha sido la estimacién de un sistema de ecuaciones

de precios y salarios, que estd disenado para facilitar la descomposicién
entre desempleo ciclico y estructural, y para explicar dos hechos bésicos
-que aparecen al analizar la evidencia empirica para la economia espafola:
la correlacién negativa entre utilizacién de la capacidad productiva y
- desempleo, y el cardcter no estacionario y prociclico de la participacion de
las rentas del trabajo. La estimacién del desempleo ciclico que se deriva
como solucidn de equilibrio de este sistema de ecuaciones resulta robusta
a la aplicacién de métodos econométricos alternativos. Entre éstos cabe
sefalar la estimacién ad-hoc de la ley de Okun, incluyendo como regre-
sores adicionales una serie de dummies y tendencias temporales segmen-
tadas que aproximan la MURU y que garantizan la estacionariedad de
los residuos obtenidos. El segundo método es la estimacién directa de la
relacién de equilibrio del sistema antes mencionado, es decir, eliminando
la dindmica. Por iltimo, la tasa de desempleo estructural obtenida
por cualquiera de estos métodos es muy similar a la tasa de desempleo
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de la que se eliminan los shocks de demanda estimados aplicando la
metodologia VAR a distintas combinaciones de las variables de interés.

Estos resultados permiten caracterizar la recesién reciente como un mo-
vimiento ciclico asociado a una fuerte caida en la presién de la demanda,
que ha hecho pasar la tasa de desempleo desde un nivel de cuatro puntos
porcentuales por debajo del desempleo compatible con la CU promedio
hasta otro nivel de cuatro puntos por encima de la MURU. Durante este-
periodo el desempleo estructural se ha mantenido estable, aunque con

una ligera tendencia al alza. Esta caracterizacion:permite. diferenciar - -

el comportamiento de la tasa de desempleo en esta recesién frente al
- observado durante la primera mitad de la década de los ochenta. En esos
afios, junto a un no desdenable déficit de demanda, la economia espanola
sufrié una serie de shocks de oferta y transformaciones que provocaron un
incremento continuado de la tasa de desempleo estructural. Entre estos
shocks, en este trabajo se han identificado los componentes de la cufia
salarial, junto a una notable persistencia o hysteresis cuyo coeficiente
estimado se sita en 0.7, en linea con los resultados de otros autores, que
encontrando tal efecto rechazan la existencia de hysteresis total.

Los resultados anteriores confirman que la MURU se ha estabilizado
en torno al 19-20 por ciento, gracias, en buena medida, a la aplicacién
de las politicas de oferta, lo que indica que estos esfuerzos deben con-
tinuar en el futuro. Sin embargo, las oscilaciones ciclicas de la tasa de
desempleo alrededor de la MU RU indican que las politicas de demanda
también pueden jugar un papel importante en la disminucidon de la tasa
de desempleo, tal y como han propuesto algunos autores recientemente.
Teniendo-en cuenta los mecanismos de hysteresis de nuestra economia -
esta disminucién puede alcanzar unos cuatro puntos porcentuales a medio
plazo.

Estas conclusiones, sin embargo, no deben interpretarse en el sentido
convencional de que esta reduccién del desempleo sea compatible con el
mantenimiento de una inflacién constante o incluso a la baja. En sentido
estricto, los resultados de este trabajo indican que si las condiciones de
la demanda fueran tales que las empresas volvieran a un nivel normal
de utilizacién de la capacidad productiva, el desempleo se reduciria en la
-magnitud antes mencionada. La estimacién del impacto que las politicas
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de demanda expansivas puedan tener sobre la inflacién queda fuera de
los objetivos de este trabajo. KEsto es consecuencia de que el criterio
- de identificacién del desempleo ciclico.utilizado.no.estd disefiado para
abordar esta cuestién. Sin embargo, cabe sehalar que la asociacién entre
desempleo ciclico y sorpresas de inflacién, habitual en otros trabajos en
la literatura empirica, es también muy poco informativa de los efectos
sobre la inflacién de una expansién de la demanda, lo cual puede con-
ducir a conclusiones erréneas scbre el margen de manichra de la politica
econdmica. La relacidn entre la inflacidén no anticipada y la presién de .
- la demanda constituye por-si sola una cuestién-objeto de un.anélisis que
-~ ~desborda los limites de esta investigacién.
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Cuadro 4.1

Estimaciones de la Ley de Okun
Variable dependiente: U,. Periodo muestral 1964-1994.

m @ & @ & e, O @
Constante 10.04 -0.04 -0.05 006 004 -0.07 -0.07 -0.06
(B41) (353) (4120 (405 (323 (447 (519 (4.30)
U, 097 073 070 095 098 0.63 0.60 0.66
(@8.8) (125 (122) (330) (47.00 (824) (825 (9.5
log (CU'-CU") 0.40 -0.34 -0.32 0.41 0.15
(8.30) (7.04) (693 (779 (2.58)
Allog P, 0.18 002 -0.14 -0.16 -0.07
(222) (041) (184 (228) (092
log (£ £°)(& £ 0.27 0.29 039 041 0.34
@80) (535 (539 (62T (529
log (P/P)™ 0.43 0.43 0.57 0.54 045
@94 (.10 (5.18) (5.26) (448
dy, +dy, 002 0.02 0.02 0.02
@.19 @43 @27 @.13)
(e+p*-p~ ) -0.05 0.05 -0.04 -0.05 -0.07 -0.07
2.10) (195) (1200 (2.00) 222) (210
log (W™P), 0.02 0.03 0.02
2.96) (3.70)  (2.80)
(341) 3.31)
dy, 0.03 0.02 -0.02 -0.01
(2.59) (205 (234 (185
dyg 0.02 -0.03 -0.02 -0.02
(2.60) (3.14)  (288) (228)
dy 0.03
313
e 9951 .9953 .9958 .9896 .9949 9913 9926  .9940
o .0060 .0059 .0056 .0088 .0061 .0080 .0074 .0066
Durbin-Watson 1.83 1.68 2.01 1.84 178 147 175 1.60

Notas: Método de estimacién OLS. La cufia fiscal se define como: # =1+1,
fese=]+cse, (=174, pesa=].qosa, Estadisticos “t” entre paréntesis.
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Cuadro 4.2
Estimaciones de la ecuacién de salatios.
Variable dependiente: A%log S, Periodo muestral 1968-94.

1) @) 3) “)
o e 0,06 ~ -0.05 - -005  -0.06
(2.70) (2.49) 2.19) (4.10)
Y1 (UpmUry) -1.44 -1.50 -1.69 -1.65
(4.09) 422 (5.93) (6.10)
Ys (Up) 0.70 0.74 0.75 0.70*
©9.57) (125 (13.9
Y; (log(CU*-CU*), ) 0.08
1.12)
Ya (dptdp) 1 0.003 0.006
©31) ©0.61)
Ys (In(frse)/(rrs), ) 0.28 0.24 0.23 0.28
@29 (4.60) 4.63) (16.1)
ve (In (P°/P%)™). 0.48 0.45 0.46 0.50
(5.58) (5.76) 6.13) ®.21)
o (As. o (U -U,) 0.49 -0.50 0.45 -0.47
@sn (4.85) (6.98) (7.69)
oY (A2, 0.29 -0.26 0.27 -0.25
538 (5.33) (5.83) (5.83)
oy (A2s,.,) 0.26 0.25 0.24 0.23
6.32) 6.14) 717 699
oy (A(6-0)) 0.59 0.58 0.60 0.59
2.5 122 (16.0) (16.1)
oy (A2ln (W™™P)) 0.19 0.18 0.20 0.19
©41) 622 ©.55) ©.26)
of (A’In (P"1P)™),, 0.23 0.22 022 024
(3.10) (3.54) (3.52 (3.89)
o AlIn(rirese)/(tdgese), .16 0.15 -0.15 0.14
(4.00) (3.76) (3.70) (3.45)
o¥ (dyy), 0.06" 0.07* 0.07* 0.07*
3.1 (15.9) (16.0) 159
of (dey), 0.05* 005 -0.05*  -0.05
(1L.0) . (10.9) (1.0 {10.8)
0¥ (dee); 0.02* 0.01* 001* 002"
@45) @425 (4.25) @46
R’ 0.9900 09900 0.9900  0.9894
G 0.0031  0.0031 00031 0.0032
Durbin-Watson 2.38 2.36 2.44 2.25
Notas: Las ceuaciones 1), @, ()] ¥y @ se estiman conjuntamente con las
ecuaciones de salarios correspondientes. En todos los casos el método

de -estimacién es Minimos Coadrados Trietdpicos no linenles (NL3SLS).
El simbeolo (*) denota coeficiente restringido.
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Cuadre 4.3
Estimaciones de la ecuacion de

cios.

Variable dependiente: A2log (1/S). Periodo muestral 1968-94,

El simbolo (*) denota coeficiente restringido.
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1) ) 3) C)
oy 0.005 - 0.005  0.005 - 0.005
(528 (5.05) (5.14) (5.06)
BN log (CUCU),, -0.47 0.43 -0.39 -0.39
(3.82) @.05) (5.21) (5.30)
& (As,_-B} (cu*-cu”),-B,) -0.84 -0.84 -0.84 -0.84
(12.2) (11.8) (11.9) LD
B° (e+prp™)s, 005 005 005  -0.05
(143) (145 (1.46) (.57
of (A(-8),,) -0.26 -0.25 -0.25 0.25
(591 (5.61) (5.59) (5.46)
08 (A(-5)p) 0.29 -0.29 -0.28 ©0.29
e (7.43) 742 (7.31)
o® (A(6,-6})) -0.35 -0.35 -0.34 -0.34
(6.69) 646) (6.48) (6.36)
of (A(6,,-6;,) 20.16 -0.18 -0.18 -0.18
(2453) @1 (.79 2.72)
op Alog(fisese)y/(tires=), | 0.20 0.19 0.18 0.19
(3.38) @.11 (3.08) 32y
-oy (dp), 0.06* 0.07* 0.07* 0.07*
(3.1 5.9 (16.0) (15.9)
oY (dgy), 0.05* 005 005  -0.05
(11.0) (10.9) (1L.0) (10.8)
0¥ (dye), 0.02" 0.01° 001* 002"
4.45) @25 (.25) {446)
op Atlog (P™P)™ 0.21 0.22 0.22 0.22
2.58) {2.56) (2.60) (2.60)
oBA(cu,  +cu, ;) 0.19 0.18 0.19 0.18
(3.94) (312 (3.88) (3.82)
o AX((X+M)[Y), 0.20 022 0.22 0.23
287 (3:20) (3.18) (3.32)
o8 A(Y-Y')a 0.46 0.42 0.43 0.42
4.42) 4.09) 429 @.13)
R, A2S% -0.53 -0.56 -0.56 -0.54
@.13) @.25) @32 @.14)
op, A2(e+pr-ptye -0.08 -0.08 -0,08 -0.09
(3.36) (3.30) (3.31) (3.38)
R’ 09870 09860 09863  0.9857
o 00035 0.0037 - 0.0036  0.0037
Durbin-Watson 2.19 2.23 2.24 2.26
Notas: Las ecuaciones ), ), 3) y 4) s¢ estiman conjuntamente con las
ecuaciones de “salarios correspondientes. En todos los casos el método
de estimacion es Minimos Cuadrados Tretdpicos no lineales (NL3SLS).
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GRAFICO 2.2
ESTIMACIONES DEL DESEMPLEO SIN SHOCKS DE DEMANDA
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GRAFICO 2.3
PARTICIPACION DE LAS RENTAS SALARIALES
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GRAFICO 24
DESEMPLEQ CICLICO Y CAMBIOS EN LA PARTICIPACION SALARIAL
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La pendiente de la recta de regresion es significativa al 1%
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GRAFICO 2.5
PARTICIPACION RENTAS SALARIAES Y CU
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Grafico 3.1
Ejemplo de un aumento en Z*
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Grafico 3.2

Ejemplo de una disminucién en CU




GRAFICO 4.1
ESTIMACIONES DE LA TASA DE DESEMPLEO ESTRUCTURAL
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~_GRAFICO 4.2
STOCK DE'CAPITAL PRODUCTIVO
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GRAFICO 4.3
DEFINICIONES ALTERNATIVAS DEL DESEMPLEO CICLICO

0.237

0221

0214

0.2+

0.197

0.18+

0.171

¥ 1 b 1 1 . 1 | )
1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
=== DESEMPLEQ ==~ MURU (¢fpzo.) ™~ NAIRU (¢fpze.)




	Desempleo, Ciclo Económico y Participación de las Rentas del Trabajo en la Economía Española
	Resumen
	1. Introducción
	2. Hechos Estilizados
	2.1 Utilización de la capacidad productiva y desempleo
	2.2 Participación de las rentas salariales y desempleo
	2.3 Participación salarial y ciclo económico

	3. Algunas consideraciones teóricas y econométricas
	3.1 Desempleo cíclico y desempleo estructural
	3.2 La determinación de precios y salarios
	3.3 Algunos ejercicios de estática comparativa

	4. Especificación econométrica y resultados
	4.1 Estimación directa de la Ley de Okun
	4.2 Estimación de las ecuaciones de precios y salarios
	4.3 Estimación de la tasa de desempleo estructural
	4.4 Desempleo cíclico e inflación

	5. Conclusiones
	6. Referencias



