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Resumen

En este articulo se analiza la dinamica del desempleo en el Uruguay en el marco de la teoria de
la reaccion en cadena y se aporta evidencia que explica la notable reduccion del desempleo
en los Ultimos afos. Se confirma la incidencia de variables exdgenas sobre la trayectoria del
desempleo en el largo plazo y se descarta que su nivel de largo plazo gravite alrededor de un
valor de equilibrio. Se constata la presencia de procesos de inercia en la demanda y oferta
laboral y en los salarios, que interactuan entre siy redundan en que los choques tengan efectos
persistentes sobre el desempleo. Ademas, existen efectos de derrame complementarios que
afectan la magnitud y duracion de los efectos de los choques. Finalmente, se destaca que el
crecimiento del acervo de capital y de su productividad explica parte de la significativa caida
del desempleo en el Uruguay desde 2003.
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I. Introduccién

La tasa de desempleo en el Uruguay se redujo 12 puntos porcentuales entre 2002 y 2011, y en
los ultimos afios ha mantenido niveles histéricamente bajos en comparacion con su desempefo a
través del tiempo. Esto sugiere la presencia de cierta inercia en su dinamica, cuestiona la existencia
de una tasa natural de desempleo y abre interrogantes sobre cudles son los factores que explican
dicho proceso. En particular, cobra relevancia la indagacion sobre como se vincula la evolucion del
desempleo de largo plazo con la acumulacion de capital, variable que en ese periodo cobrd un
importante dinamismo, incrementando la capacidad productiva del pais. En el gréfico 1 se observa
que desde finales de la década de 1990, la dinamica de la formacién bruta de capital fijo tuvo un
comportamiento simétrico respecto a la evolucion de la tasa de desempleo. Esto sugiere la hipdtesis
de que esta variable exdgena al mercado de trabajo podria explicar parte de la caida de la tasa de
desempleo a través de su impacto positivo sobre la demanda de trabajo.

Grafico 1
Evolucién de la formacién bruta de capital fijo y de la tasa de desempleo, 1997-2011
(En miles de millones de pesos a precios de 2005 y porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE) y del Banco Central del
Uruguay (BCU).

En los trabajos anteriores en que se estudia la dinamica del desempleo en el Uruguay se
utilizan los enfoques mas extendidos en la literatura econémica: el de la tasa natural de desempleo
y la hipotesis de histéresis. Sus resultados no son concluyentes respecto a la existencia de una tasa
natural de desempleo y, si bien se confirma cierto comportamiento inercial, no se aportan elementos
sobre los factores determinantes de su evolucion. Los enfoques utilizados en estos trabajos presentan
tres limitaciones fundamentales: i) operan con modelos uniecuacionales; i) no permiten articular el
comportamiento de corto y de largo plazo, v iii) descartan la incorporacion de variables con tendencia
para explicar el desempleo.

Esta investigacion tiene como objetivo explicar la dinamica del desempleo en el Uruguay
durante el periodo comprendido entre 1985y 2011, aplicando el enfoque de la teoria de la reaccion en
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cadena, que presenta algunas ventajas respecto a los abordajes mas extendidos para responder las
interrogantes planteadas. Este enfoque es mas general y, en lugar de presuponer la convergencia del
desempleo a un nivel de equilibrio o la permanencia de los efectos de los choques (histéresis), sugiere
un modelo para evaluar empiricamente ambas hipétesis. En segundo lugar, es menos restrictivo y
permite identificar los efectos sobre la tasa de desempleo de choques provenientes de variables
exogenas al mercado de trabajo. De acuerdo con Bande y Karanassou (2009), uno de los aportes
esenciales de la teoria de la reaccion en cadena es que permite evaluar empiricamente la incidencia
de las variaciones del acervo de capital sobre la tasa de desempleo, tanto en el corto como en el largo
plazo. Este aspecto contrasta con los enfoques dominantes, que enfatizan que los desplazamientos
de la trayectoria del capital no tienen ningun efecto de largo plazo sobre la tasa de desempleo (Layard,
Nickell y Jackman, 1991).

En tercer lugar, ofrece una perspectiva integral que explica la evolucion del desempleo de corto
plazo de forma articulada con su trayectoria de largo plazo. Esto permite identificar los mecanismos de
ajuste que operan en el mercado laboral, evaluar la persistencia de los efectos de un choque transitorio
y analizar como variables exdgenas al mercado de trabajo, y su interaccidn con los procesos de ajuste
en la oferta y la demanda (efectos de derrame), pueden tener efectos persistentes o permanentes en
el desempleo de largo plazo.

Hasta donde es de conocimiento de los autores, este enfoque no ha sido utilizado para
estudiar el desempleo en paises en desarrollo. Su aplicacion resulta de interés, considerando algunas
caracteristicas de los mercados laborales de los paises de la region, como la informalidad y el nivel de
segmentacion, asi como su notorio dinamismo reciente (Weller, 2014; Banco Mundial, 2012). En este
marco, el Uruguay no es la excepcion y ha presentado en el periodo reciente niveles de desempleo
historicamente bajos en relacion con el contexto nacional y regional, lo que fundamenta la importancia
de responder como la dinamica del desempleo fue afectada por los siguientes elementos: i) la presencia
de factores de inercia; ii) variables exdgenas al mercado de trabajo; iii) la existencia de efectos de
derrame, y iv) la complementariedad de los procesos de ajuste. Contar con evidencia sobre estos
aspectos contribuye a una mejor comprension de la dinamica del desempleo y permite identificar
cudles fueron los principales determinantes de su caida reciente. En particular, esta investigacion
aporta evidencia sobre la incidencia de la acumulacion del capital y de la productividad del trabajo
sobre la caida del desempleo, variables que Weller (2014) sugiere que podrian expresar la relevancia
del contexto productivo para explicar el dinamismo del empleo. Ademas, de forma indirecta, captura
como el contexto productivo interactla con los aspectos institucionales, generando mecanismos de
propagacion de los choques.

Los resultados obtenidos permiten descartar que la tasa de desempleo del Uruguay gravite
en torno a un nivel de equilibrio y concluir que variables exdgenas al mercado de trabajo, como la
acumulacion del capital, la productividad del capital o la poblacion en edad de trabajar, inciden a
través de los procesos de ajuste, generando efectos persistentes. Ademas, se confirma la existencia
de complementariedad de los procesos de ajuste rezagados, l0 que implica que, si se produjeran
de forma aislada, mas del 90% del impacto inicial desapareceria al cuarto trimestre, mientras que si
operan de forma simultanea esa situacion se alcanza recién al décimo trimestre.

El articulo esta organizado en cuatro secciones, ademas de esta Introduccion. En primer lugar,
se repasan las contribuciones de la teoria de la reaccion en cadena y se presentan resultados de su
aplicacion en otros paises. A continuacion, se describe la metodologia aplicada en esta investigacion
y luego se exponen los resultados. Finalmente, se resumen las conclusiones del trabajo.
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II. Revision de la literatura

1. Teoria de la reaccidén en cadena:
concepto y aplicaciones

Dentro de la corriente principal de la disciplina econdmica, la teoria sobre la tasa natural de desempleo,
0 en su version mas moderna la tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion (TDNAI), ha sido
una de las mas influyentes en los estudios sobre el desempleo a nivel macroeconémico. Apoyandose
en la evidencia sobre el desempeno del mercado de trabajo en los paises desarrollados durante las
ultimas tres décadas del siglo XX, Layard, Nickell y Jackman (1991) plantean la existencia del equilibrio
sin pleno empleo y lo identifican como aquel nivel de desempleo que no acelera la inflacion. La teoria
de la reacciéon en cadena surge como un enfoque alternativo para el estudio de la tasa de desempleo,
superando algunas de las limitaciones de la teoria de la TDNAI: permite modelizar la trayectoria del
desempleo de forma mas integral, al articular su comportamiento de corto y de largo plazo, evaluar
la incidencia de variables exdgenas al mercado de trabajo y explicar cuales son los factores que
determinan la persistencia o permanencia de choques transitorios?.

El enfoque de la teoria de la reaccién en cadena se basa en un modelo multiecuacional del
mercado de trabajo, en que los cambios en la tasa de desempleo son vistos como “reacciones en
cadena” a las perturbaciones temporales y permanentes del mercado de trabajo.

Dichas reacciones del desempleo se producen a través de una red de interaccion de procesos
de ajuste rezagados de las variables relevantes del mercado de trabajo: oferta, demanda y salarios.
El comportamiento de estas variables presenta cierta inercia 0 memoria, de modo que los ajustes
no son inmediatos, lo que implica que sus valores presentes dependen de sus valores pasados
y genera una fuente de persistencia de los efectos de los choques sobre la tasa de desempleo.
La inercia de los procesos esta bien documentada en la literatura sobre la teoria de la reaccion en
cadena (Karanassou, Sala y Salvador, 2008) y se debe a la presencia de costos de rotacion laboral (de
contratacion, formacion y despido) y escalonamiento de precios y salarios, y la existencia de mercados
internos, efectos de la duracion del desempleo y ajustes en la oferta de trabajo (por ejemplo, mediante
la emigracion). Otro elemento que desempefia un rol relevante es el hecho de que los procesos estan
interconectados entre si y con variables exdgenas, lo que redunda en que choques externos generen
efectos de derrame, amplificando su efecto de corto plazo sobre la tasa de desempleo y extendiendo
su duracion, e impidiendo que la tasa de desempleo converja en el largo plazo a un nivel invariante
(Karanassou y Snower, 1997 y 1998).

El abordaje empirico del estudio del desempleo bajo el enfoque de la teoria de la reaccion
en cadena consiste en la modelizacion de un sistema de ecuaciones como el que se presenta a
continuacion?:

nz=a/1nt—1+181kt_7lwt (1)
li=ayl,_+Byz,+7,w, @)
w, = B3x,-73u, 3)

2 El enfoque de la teoria de la reaccion en cadena fue desarrollado en Karanassou y Snower (1996). Véase una revision, entre
otros, en Karanassou (1998), Karanassou y Snower (1997, 1998 y 2000) y Henry, Karanassou y Snower (2000).

3 Los fundamentos tedricos que sustentan la especificacion de cada ecuacion son desarrollados en Karanassou y Snower
(2000). Un resumen se presenta en Leites y Porras (2013).
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donde n, [y w son variables enddgenas y representan la demanda de trabajo, la oferta de trabajo y
el salario real, respectivamente?®. Excepto la tasa de desempleo (), las demaés variables del sistema
estan expresadas en logaritmos, por lo que dicha tasa se obtiene a partir de la siguiente expresion:

u,=1,+n, )

Los coeficientes a; (con O<a,;<1) expresan los efectos de la inercia de los procesos; los
pardmetros v; las interacciones entre las variables enddégenas (efectos de derrame)® y B; las
elasticidades de corto plazo de las variables endégenas respecto a los cambios en las variables
exdgenas, como son el acervo de capital (k), la poblacion en edad de trabajar (z) y factores de presion
sobre los precios (x).

Esta modelizacion de la teoria de la reaccion en cadena permite superar una de las principales
limitaciones del enfoque de la TDNAI, en el que se asume que la modelizacion de la tasa de desempleo
solo puede incluir variables exdgenas sin tendencia (hipdtesis de invarianza), 1o que implica que las
perturbaciones permanentes de variables exdégenas conducen a cambios compensatorios en las
curvas de demanda y oferta de trabajo, a fin de restablecer la tasa de desempleo a su nivel de
equilibrio de largo plazo original (Layard, Nickell y Jackman, 1991). Una modelizacién menos restrictiva
(hipotesis de invarianza débil) es aquella que incluye una combinacion lineal estacionaria de variables
con tendencia exdgenas al mercado laboral (Phelps, 1994). Karanassou y Snower (2004) demuestran
que esas restricciones de invarianza no se cumplen y que variables con tendencia como el acervo
de capital, el cambio tecnoldgico, la productividad del trabajo o la poblacion en edad de trabajar
son variables relevantes para explicar el comportamiento del mercado laboral y, en consecuencia, el
desempleo. El requerimiento es que cada variable enddgena con tendencia (/, n y w) se equilibre en
conjunto con las variables explicativas.

Este enfoque se ha aplicado al estudio de la tasa de desempleo del Reino Unido, los Estados
Unidos, Dinamarca, Australia, Portugal, Espafia y un conjunto de paises de la Union Europea
(Karanassou y Snower, 1998; Henry, Karanassou y Snower, 2000; Karanassou, Sala y Snower, 2003;
Bande, 2002; Bande y Karanassou, 2009; Karanassou, Sala y Salvador, 2008; Karanassou y Sala,
2008 y 2010; Gonzélez y Sala, 2011)8. En estos estudios se resalta la importancia de este enfoque en
comparacion con un modelo uniecuacional de la tasa de desempleo, y se concluye que las decisiones
de politica econdémica no deben basarse en lo que determina la tasa natural de desempleo, dado que
se encuentra que la tasa de desempleo no gravita en torno a este nivel de equilibrio.

En todos los casos se confirma la existencia de inercia en los procesos de ajuste y solo se
identifican diferencias en la velocidad de los mismos. La demanda de trabajo se ajusta con mayor
rapidez en paises como Dinamarca y Australia (aq=0,2 aproximadamente), y en el otro extremo se
ubica la inercia estimada para la Union Europea en su conjunto (0,94), seguida por la de los Estados
Unidos y el Reino Unido (0,7 aproximadamente). Se argumenta que el resultado correspondiente a
Dinamarca refleja una mayor flexibilidad de su mercado de trabajo respecto a los demas paises de
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE), en cuanto a la legislacion
de proteccion al empleo (Karanassou, Sala y Salvador, 2008). En el caso de la oferta de trabajo, las
ecuaciones presentan coeficientes de inercia mas homogéneos y en niveles relativamente elevados

4 Para simplificar, en la ecuacion de salario se excluye la incidencia del salario rezagado, siguiendo el ejemplo de Karanassou,
Sala y Snower (2009). Con el mismo objetivo se excluyeron los términos de error y constantes.

5 En esta version sencilla, el salario incide en la demanda y en la oferta de trabajo, mientras que el desempleo afecta también
la determinacion del nivel de salario. Mayores niveles de desocupacion disminuirian el poder de negociacion relativo de los
trabajadores empleados, haciendo creible la amenaza de despido, lo que ejerceria una presién a la baja de los salarios.

6 En el estudio sobre la Union Europea se incluye a los siguientes paises: Alemania, Austria, Bélgica, Dinamarca, Espana,
Finlandia, Francia, Italia, Paises Bajos, Reino Unido y Suecia.
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(o, entre 0,6 y 0,92)7, lo que indica la existencia de costos de entrada y salida de la fuerza de trabajo.
En todos los casos, la ecuacion de salarios incluye también rezagos de la variable dependiente.
Dejando de lado los datos de Dinamarca y Australia, los coeficientes de inercia de los salarios son
también relativamente homogéneos y oscilan entre 0,55 y 0,83. Al igual que en el caso de la demanda
de trabajo, esos dos paises son los que presentan los procesos de ajuste mas rapidos (0,32 y
0,24, respectivamente).

Por otro lado, Karanassou y Snower (1998) encuentran que mas de la mitad de los cambios
de la tasa de desempleo del Reino Unido entre 1980 y 1995 se debieron a la contribucion de los
ajustes rezagados de las variables del mercado de trabajo en el mediano plazo. Ademas, indican que
los procesos de ajuste han sido complementarios, lo que genera efectos mas significativos sobre la
tasa de desempleo. Henry, Karanassou y Snower (2000) estiman, en el caso del Reino Unido, que
un choque temporal positivo de la demanda de trabajo® provoca una reduccién gradual de la tasa
de desempleo, de modo que el 90% del efecto inicial recién desaparece después de cuatro anos.
Por su parte, un choque temporal sobre el salario real produce un fuerte incremento inicial de la tasa
de desempleo, que luego inicia un proceso gradual de caida, logrando completar el 90% del ajuste
total recién a los 12 anos, mientras que el 90% del ajuste ante un choque proveniente de la oferta de
trabajo desaparece a los diez anos.

En las ecuaciones de demanda laboral de todos los paises se incluyd como variable explicativa
el salario real. La elasticidad del empleo de largo plazo respecto a los cambios en los salarios toma
el signo esperado para todos los paises, cumpliendo la ley de la demanda®, pero los valores difieren
en magnitud. Dicha elasticidad se ubica por encima de 0,6 como valor absoluto en una de las
estimaciones para Espafa, asi como en los casos de los Estados Unidos y Dinamarca (en los que
toma valores entre 1y 2). El resto de las estimaciones indican una elasticidad de largo plazo de la
demanda laboral respecto al precio menor que 0,5.

Ademas de las variables mencionadas, sus rezagos e interacciones, las ecuaciones incluyen
otras variables exdgenas a los mercados de trabajo como variables explicativas. Una de las variables
mas utilizadas es el acervo de capital, que se incluye en las ecuaciones de demanda laboral. Las
estimaciones indican una elasticidad de largo plazo positiva que oscila entre 0,3 y 1, lo que implica un
efecto de largo plazo también sobre el desempleo. En el estudio referente a Australia, Karanassou y
Sala (2010) concluyen que en la década de 1990 y principios de la década de 2000, la acumulacion
de capital fue el factor que tuvo mayor incidencia en la trayectoria del desempleo de dicho pais.
Sobre la base de estos resultados, los autores cuestionan el enfoque de la TDNAI y descartan que
la trayectoria del desempleo solo responda a choques temporales 0 a cambios en las instituciones
laborales. Karanassou y Sala (2008) encuentran evidencia en el mismo sentido para el caso de Espafa
entre los aflos 1970 y 2005. Aplican el enfoque de la teoria de la reaccion en cadena para evaluar la
influencia de las variaciones de las contribuciones a la seguridad social, los impuestos indirectos, la
riqueza financiera y la acumulacion de capital sobre la evolucion de la tasa de desempleo de Espana.
Encuentran que la acumulacion de capital es el factor que en mayor medida explica dicha evolucion.

2. Estudios sobre el desempleo en el Uruguay

En algunos estudios anteriores se ha abordado el tema del desempleo en el Uruguay utilizando como
marco los enfoques mas extendidos: el de la tasa natural de desempleo v la hipdtesis de histéresis.

7 Para el Reino Unido hay dos estimaciones diferentes, una con un coeficiente de inercia de 0,45 y la otra con uno de 0,75.
& Toman como supuesto un choque que implica una variacién inicial de 1 punto porcentual de la tasa de desempleo.

9 En el trabajo de Karanassou y Snower (1998) referente al Reino Unido, esta elasticidad se presenta con signo positivo, pero
en el documento no se realiza ningln comentario al respecto.
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En estos trabajos se encuentra, por un lado, que no existe evidencia empirica concluyente respecto a
la existencia de una tasa natural de desempleo a la que converja la economia del Uruguay vy, en otros
casos, No se rechaza la presencia de raiz unitaria en la serie de desempleo del pais o, al menos, no se
descarta que perturbaciones de naturaleza transitoria tengan efectos persistentes sobre el desempleo.

Efectivamente, Borraz y Tubio (2009) rechazan la existencia de la TDNAI en el caso uruguayo
en el periodo comprendido entre 1978 y 2009 vy, si bien encuentran una relacion negativa entre la
inflacion y el desempleo, el método utilizado (curva de Phillips aumentada por expectativas) no les
permitid inferir causalidad®. Sin embargo, utilizando otra metodologia (filtro de Kalman, modelizacién
univariada), estiman una tasa “natural” de desempleo independiente de la inflacion del 10,64% para
2009, por lo que el nivel que la tasa registro efectivamente entre 2009 y 2011 se ubicaria muy por
debajo de su “nivel natural”.

Rodriguez (1998), por su parte, encuentra evidencia favorable a la hipdtesis de histéresis
al analizar la evolucion de la tasa de desempleo de Montevideo en el periodo comprendido entre
1984 y 1996. En el mismo sentido apuntan los resultados obtenidos por Badagian y otros (2001),
quienes estudian la dinamica de la tasa trimestral de desempleo de la capital del pais en el periodo
comprendido entre el cuarto trimestre de 1983 y el segundo trimestre de 2001 y concluyen que
el desempleo se comporta como un proceso estocastico con memoria larga (incluso suponiendo
quiebres estructurales), lo que seria inconsistente con la existencia de una tasa natural de desempleo
estacionaria. En otro estudio, también sobre la tasa de desempleo de Montevideo, en este caso
del periodo 1968-1997, se concluye que los efectos de las perturbaciones de naturaleza transitoria
tienden a desaparecer, pero registran una alta persistencia (Spremolla, 2001).

Esta evidencia implica la existencia de cierto comportamiento inercial de la tasa de desempleo,
que podria explicarse por procesos con memoria en las variables relevantes del mercado de trabajo,
como la demanda, la oferta y la formacién de salarios. Esto supondria la existencia de ciertas rigideces
en el mercado laboral y la no existencia de ajustes automaticos.

La evidencia disponible hasta ahora, en general, no es concluyente. El dinamismo reciente del
mercado de trabajo del Uruguay abre la interrogante sobre qué factores podrian estar determinando
los bajos niveles de desempleo registrados en los Ultimos anos. Weller (2014) plantea que la evolucion
reciente del desempleo en los paises de América Latina y el Caribe estaria explicada por un contexto
productivo favorable (crecimiento econdémico, mejora de la productividad y comportamiento de
otros factores productivos), asi como por aspectos institucionales. El abordaje de este tema a través
de la teoria de la reaccion en cadena permitira aportar evidencia directa sobre la relevancia de la
productividad de los factores y de la acumulacion del capital para explicar el desempleo. Asimismo,
proporcionara evidencia indirecta sobre como los factores institucionales y del contexto productivo
interactUan para amplificar los efectos de los choques.

III. Metodologia

Se estima un modelo dinamico multiecuacional para explicar la evolucion del desempleo en el Uruguay,
teniendo como referencia el enfoque de la teoria de la reaccion en cadena. Karanassou y Snower
(2000) desarrollaron los fundamentos tedricos subyacentes de la modelizacion de cada una de las
ecuaciones del sistema.

La ecuacion de la demanda de trabajo se configura como una demanda derivada de la de
bienes y servicios finales, a partir de la maximizacion del beneficio de las empresas que operan en

10 Ajuicio de los autores, tanto la inflacion como el desempleo se definen por procesos determinados por variables estructurales
independientes.
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mercados no competitivos y en presencia de costos de ajuste. En este marco, la demanda de trabajo
queda dependiendo, en primer lugar, de su propio pasado (variable dependiente rezagada), lo que
indica la existencia de inercia, debido a los costos de ajuste que enfrentan los empleadores a la hora
de contratar o despedir trabajadores. Para que la demanda de trabajo sea dinamicamente estable,
el coeficiente de inercia debe ser inferior a la unidad. Ademas, el valor de dicho coeficiente da cuenta
de la velocidad de ajuste de la demanda de trabajo ante choques externos: cuanto mas cercano a la
unidad sea el coeficiente, mas lento sera el ajuste y cuanto mas cercano a 0 sea el coeficiente, mas
rapido sera el ajuste. La demanda de trabajo también depende de su propio precio (salario real), del
acervo de capital y de la productividad del capital.

En la ecuacion de la oferta de trabajo se incluye al menos un rezago de la variable dependiente,
aceptando el supuesto de que existen costos de entrada y de salida de la fuerza de trabajo. Esto
habilita la presencia de inercia en las decisiones de la oferta laboral. Ademas, su variacion depende
también de otros factores: i) el crecimiento de la poblacion en edad de trabajar; ii) el salario real, sin un
signo definido a priori, dado que la oferta puede reaccionar positivamente ante aumentos del salario
(efecto sustitucion) o negativamente (efecto renta), v iii) la tasa de desempleo, cuyo efecto podria ser
negativo en la medida en que opere el efecto del trabajador desalentado (que consiste en que una parte
de la fuerza laboral abandona la busqueda de trabajo, frente a las escasas oportunidades existentes)
o positivo si predomina el efecto del trabajador ahadido (que consiste en que, ante aumentos de la
cantidad de desocupados en el hogar, mas personas ingresen al mercado, intentando compensar la
reduccion de los ingresos).

Finalmente, la ecuacion de salarios contiene al menos un rezago de la variable dependiente,
asociado a la inercia explicada por el efecto de escalonamiento de salarios. Este se deriva del proceso
de negociacion entre trabajadores y empresas, que acuerdan incrementos salariales considerando
la trayectoria pasada, por lo que la influencia de los rezagos es inmediata. De acuerdo con Bande
(2002), a nivel tedrico, el modelo descriptivo del comportamiento del salario agregado se basa
en los procesos de escalonamiento salarial descritos por Taylor (1979). Se acepta el supuesto de
que los contratos tienen una vigencia de un periodo, pero se determinan en dos momentos del
tiempo, la mitad a principios de afio y la otra mitad a mediados del periodo. Ello se traduce en
que el salario corriente dependa del salario del periodo anterior'’. Ademaés, los salarios dependen
de la capacidad de negociacion salarial, que se puede modelizar como una funcion del nivel de
desempleo. La significacion de esta variable estaria capturando el efecto del trabajador interno (insider
membership effect) en la capacidad de negociacion para la fijacion de salarios; segun este efecto,
una parte de los participantes en el mercado de trabajo tienen una posicion de privilegio en relacion
con los trabajadores externos, explicada basicamente por los costos de rotacion de personal que
enfrentan las firmas'2. Mayores niveles de desocupacion disminuirian el poder de negociacion de los
trabajadores internos, lo que ejerceria una presion a la baja de los salarios, situacion contraria a la que
ocurre cuando el desempleo es bajo. La teorfa mas tradicional también incluye como factor explicativo
de las variaciones salariales los cambios en la productividad del trabajo’s.

A partir de los fundamentos expuestos, se estima el siguiente sistema:
no=c,+a,n,_+v,w,+ Bk +B,prk,+¢, (5)

L=ci+a)l, | +7,w,+73u,+Bz,+¢& )

" Véase el desarrollo en Bande (2002).

12 Montuenga y Ramos (2005) plantean distintos fundamentos para explicar la inclusion de la tasa de desempleo como
determinante del salario.

13 Los modelos de salario de eficiencia sugieren que la productividad del trabajo podria ser enddgena al sistema, aspecto que
hasta el momento no ha sido considerado en la teoria de la reaccién en cadena.
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W, =C+ @ W, | + Y 4U,+ Byprn, + €, (7)

Siendo:
u,=1-n, )

donde n, es el nimero de ocupados, w, el salario real medio, k; el acervo de capital, prk; la
productividad aparente del capital, /, la cantidad de personas activas en el mercado de trabajo, u, la
tasa de desempleo, z, la poblacion en edad de trabajar y prn, la productividad aparente del trabajo.
Todas las variables, excepto la tasa de desempleo, estan expresadas en logaritmos, por lo que los
coeficientes estimados correspondientes a cada variable explicativa representan la elasticidad de
corto plazo de la variable dependiente respecto a variaciones de dichas variables. Ademas, ¢; y €;
(con i=n, Iy w) representan la constante y el término de error de cada ecuacion, respectivamente.
Una vez estimado el sistema, se propone contrastar las siguientes hipoétesis:

o Ha. Presencia del efecto inercia. Para responder sobre este aspecto, se analiza la significacion
de las variables enddgenas rezagadas en cada ecuacion. En términos del modelo especificado,
la presencia del efecto inercia implica rechazar Ha: o,,=0; 0,=0; o.,,=0.

° Hb. Incidencia de variables exdgenas al mercado de trabajo. Se evalla la significacion de
las siguientes variables: acervo de capital, productividad del capital, poblacion en edad de
trabajar y productividad del trabajo. Si se cumple alguna o algunas de las siguientes hipotesis:
B1=0; B.=0; P3=0; Ps=0, significa que variables con tendencia exdgenas al mercado de trabajo
incidiran en el nivel de la tasa de desempleo.

° Hc. Presencia de efectos de derrame. En el marco del modelo especificado, ello se cumple si
se confirma alguna o algunas de las siguientes hipotesis: v,#0; y,=0; y3=0; y4#0. Esto implicaria
que existe interaccion entre las ecuaciones y, en consecuencia, un choque que se procese
sobre una de las variables enddgenas generara efectos de derrame sobre las otras, lo que
puede provocar que el proceso de ajuste del desempleo sea ain mas prolongado.

La contrastacion de las hipotesis anteriores surge de la evaluacion de la significacion estadistica
de los coeficientes estimados en cada ecuacion. De acuerdo a la teoria de la reaccion en cadena,
el hecho de que no se rechacen las hipotesis Ha y Hc implica que choques temporales tendran un
efecto persistente sobre la tasa de desempleo. Para evaluar dicha persistencia se utilizaron técnicas
de simulacion a partir de las funciones de impulso y respuesta.

° Hd. Hipdtesis de complementariedad en los procesos de ajuste rezagado. Otro de los aspectos
senalados en la literatura sobre el tema es que los efectos sobre el desempleo pueden
amplificarse y/o prolongarse en el tiempo en la medida en que exista complementariedad en los
procesos de ajuste. Como una forma de contrastar dicha hipdtesis en el caso del Uruguay, se
sigue a Henry, Karanassou y Snower (2000), y mediante técnicas de simulacion se comparan
los efectos de un choque sobre el desempleo en las siguientes dos simulaciones: una en que
se considera que operan todos los efectos de forma simultanea, y otra que consiste en sumar
las influencias individuales de cada ecuacion como si operaran de forma separada.

Finalmente, como objetivo secundario, se propone indagar en los determinantes de la reciente
caida del desempleo en el Uruguay, explorando cuan importante ha sido la acumulacion de capital en
la dinamica del desempleo de los ultimos anos. Para ello, siguiendo a Karanassou y Snower (1998),
se realiza un ejercicio de simulacion para identificar los factores que han contribuido en mayor medida
a la caida del desempleo entre 2003 y 2011.

Las ecuaciones fueron estimadas usando la modelizacion autorregresiva con rezagos
distribuidos de orden p y ¢, analizando la cointegracion de las variables incluidas en la modelizacion
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a partir de la metodologia propuesta en los trabajos de Pesaran y Shin (1995), Pesaran, Shin y Smith
(1996 y 2001) y Pesaran (1997), con p y g correspondientes al orden de rezagos de las variables
dependiente e independiente, respectivamente.

Esta metodologia es la utilizada en la literatura anterior en que se aplica el enfoque de la teorfa de
la reaccion en cadena, debido a que presenta ciertas ventajas respecto a las técnicas de cointegracion
habitualmente utilizadas para estimar las relaciones de largo plazo y los mecanismos de ajuste de corto
plazo. En primer lugar, resulta Util para evaluar la significacion de los coeficientes de los rezagos de las
variables enddgenas, lo que tiene una clara interpretacion econdmica en el marco de la teoria de la
reaccion en cadena. En segundo lugar, este enfoque no requiere conocer a priori el orden de integracion
de las variables para analizar las relaciones de largo plazo, lo que evita afrontar los problemas asociados
a la identificacion de raices unitarias. Asi, se eluden también los problemas asociados a la aplicacion de
los métodos tradicionales de cointegracion, que requieren de series largas.

Dado que se incluye en la modelizacion de cada ecuacion la variable dependiente rezagada,
la estimacion del sistema por minimos cuadrados ordinarios (MCO) podria presentar problemas de
endogeneidad y de correlacion con los residuos. Para mitigar estos problemas se utilizan variables
instrumentales y se estima el modelo mediante el procedimiento de minimos cuadrados en tres
etapas (MC3E).

Se utilizaron series trimestrales para el periodo comprendido entre el primer trimestre de 1985
y el cuarto trimestre de 2011 (véase el cuadro A1.1 del anexo). La informacion utilizada respecto
al mercado de trabajo proviene del procesamiento de los microdatos de las Encuestas Continuas
de Hogares (ECH) del Instituto Nacional de Estadistica (INE) y es representativa de la poblacion
urbana del Uruguay (poblaciones de 5.000 y més habitantes)'*. Sobre la base de las proyecciones de
poblacion urbana del INE y del Centro Latinoamericano y Caribefno de Demografia (CELADE)-Division
de Poblacion de la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), se construyo la
serie referente a la poblacion urbana en edad de trabajar. La serie correspondiente al salario real
proviene de las estadisticas sobre salarios del INE. La serie que corresponde al acervo de capital se
construyd llevando a su equivalente trimestral una serie anual disponible en Roman y Willebald (2012),
considerando una tasa de depreciacion constante y utilizando informacion sobre las inversiones
trimestrales de las Cuentas Nacionales del Banco Central del Uruguay (BCU).

Se construyeron dos series de productividad aparente con las que se intenta aproximarse a
la evolucion de la productividad del capital y del trabajo. La primera se obtuvo a partir del cociente
entre el producto interno bruto (PIB) del BCU vy el acervo de capital. Esta es una aproximacion a la
productividad aparente del capital, dado que en el cociente se utiliza el acervo y no el uso del capital,
que es el que corresponde. La productividad aparente del trabajo se construyd a partir del cociente
entre el PIB y el total de horas trabajadas, dato que se obtuvo del procesamiento de las ECH.

IV. Resultados

1. Estimacién del sistema de ecuaciones

La metodologia econométrica aplicada requiere, en primer lugar, realizar el contraste de la prueba F a
las tres ecuaciones que componen el modelo dinamico multiecuacional: demanda de trabajo, oferta
de trabajo y salarios. Dicha prueba contrasta la hipdtesis nula (HO) de no existencia de cointegracion
entre las variables. En los tres casos, el estadistico F se ubico por encima del valor critico de las tablas

4 Se utiliza esta informacion porque recién a partir de 2006 la encuesta cubre también las localidades més pequefias y las zonas
rurales.
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de Pesaran, Shin y Smith (2001), por lo que se pudo rechazar HO y concluir que existe una relacion de
largo plazo entre las variables incluidas en cada modelo (véase el cuadro A1.2 del anexo).

Una vez confirmada la existencia de una relacion de largo plazo, se estimé el modelo dinamico
multiecuacional. Los resultados que se comentan a continuacion son los obtenidos mediante la
estimacion del sistema de ecuaciones utilizando el método de MC3E (véase el cuadro 1)15.

Cuadro 1
Estimacion de las ecuaciones del mercado de trabajo segiin el método
de minimos cuadrados en tres etapas (MC3E)?

Demanda de trabajo r7; Oferta de trabajo /; Salarios w;

Variable Coeficiente Valor p Variable Coeficiente Valor p Variable Coeficiente Valor p
Ny 0,876 0,00 I 0,774 0,00 W 0,786 0,00
Woa -0,055 0,00 Uy -0,086 0,02 i, 0,095 0,00
ki 0,056 0,01 Aw, 0,093 0,01 Aprn, 0,053 0,03
prk, 0,081 0,00 Z. 0,336 0,00 U -0,441 0,00
Aprk, 0,092 0,00
dl -0,042 0,00 d3 -0,036 0,00 dl -0,073 0,00
d2 -0,035 0,01 d4 0,016 0,06 do6 -0,031 0,00
d3 -0,061 0,00 d2 -0,037 0,00 d7 -0,046 0,00
C 2,163 0,00 d5 0,019 0,02 ds 0,041 0,01

C -1,714 0,00 49 0,043 0,00
C 0,594 0,00
Obsenaciones 103 103 103
R? 0,98 0,98 0,97
SSRP 0,02 0,02 0,02
Prueba de normalidad conjunta (valor p) 0,11

Prueba de autocorrelacion conjunta (valor p)

1 rezago 0,16
2 rezagos 0,50
3 rezagos 0,64
4 rezagos 0,57

Fuente: Elaboracién propia.

2 Variables instrumentales: n,_y, [,.1, Wi, Wia, Wis, ki1, koo, pricy, prk,s, Aprk, Aprk, .y, vy, s, us, g, AW, Aw, .y, AW, 2,04, 200,
Zp3, PPy, P, Apragy, Aprng,, dl, d2, d3, d4, dS, d6, d7, d8, d9y c.

b Corresponde a la suma de los errores al cuadrado.

Los coeficientes estimados de las variables incluidas en las tres ecuaciones del sistema
resultaron significativos y con los signos esperados; ademas, los residuos de los mismos son bien
comportados (normales, sin autocorrelacion ni heterocedasticidad), tanto en la estimacion del sistema
como en la estimacion de cada ecuacion por separado (véase el cuadro A1.3 del anexo).

Los resultados indican que la demanda de trabajo depende, en primer lugar, de su propio
pasado (n,.1), lo que confirma la existencia de inercia debido a los costos de ajuste que enfrentan
los empleadores a la hora de contratar o despedir trabajadores, por ejemplo, el costo asociado al
entrenamiento de los nuevos empleados. La estimacion arroja un coeficiente de inercia de la demanda

5 Cabe sefialar que los resultados obtenidos por el método de MC3E no presentan diferencias relevantes con respecto a los que
arroja la estimacion del sistema por MCO. Véase el cuadro A1.5 del anexo en Leites y Porras (2013).
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laboral de 0,876, que se ubica en un nivel relativamente elevado de acuerdo a las estimaciones
referentes a otros paises, antes comentadas, lo que indica que choques sobre la demanda de trabajo
generaran efectos en la tasa de desempleo que no desapareceran rapidamente.

Ademas, como era esperable, la demanda de trabajo tiene una relacion negativa con su propio
precio (salario real); pero dicha relacién no vincula a los dos elementos en forma simultanea, sino que
los cambios en el salario real impactan sobre la demanda de trabajo con un rezago de cuatro trimestres.
Segun el coeficiente estimado, un incremento del 1% de los salarios reales reduce la demanda de
trabajo en el largo plazo un 0,45% [=-0,055/(1-0,876)]. Cabe sefalar que la variable salario real hace
referencia al costo del trabajo dependiente, por lo que es de suponer que si se restringiera el universo
de la demanda para ese tipo de trabajadores, la elasticidad estimada seria mayor.

Por su parte, tal como ocurre en los demas paises, el acervo de capital en el Uruguay explica
la demanda de trabajo, en este caso con un rezago. Efectivamente, un aumento del 1% del acervo
de capital genera un incremento total de la demanda de trabajo del 0,45% [=0,056/(1-0,876)]. Esta
elasticidad se ubica en el entorno de los valores estimados para varios de los paises, ya comentados.
No solamente el acervo de capital resultd significativo para explicar los cambios en la demanda de
trabajo, sino también su productividad, en lo referente al nivel y la variacion. La elasticidad de la
demanda de trabajo de largo plazo respecto al nivel de la productividad del capital se estimo en 0,65,
en tanto que la elasticidad de la demanda de trabajo de largo plazo respecto a la variacion de la
productividad del capital se estimoé en 0,74.

En la ecuacion de oferta de trabajo el coeficiente de inercia estimado (0,774) es algo inferior al
de la demanda de trabajo, pero se situa dentro del rango de los valores estimados para los demas
paises. Al igual que en el caso de los paises en que se incluyd la tasa de desempleo como factor
explicativo de la oferta, el signo de la elasticidad indica que en el Uruguay también estaria operando el
efecto del trabajador desalentado. Eso se traduce en que ante un aumento de 1 punto porcentual de
la tasa de desempleo, la oferta de trabajo se reduce un 0,38% [=-0,086/(1-0,774)]'6, lo que indica que
entre las personas que estan buscando trabajo en ese contexto predomina la idea de que les resultara
dificil encontrarlo y, en consecuencia, una proporcion de ellas abandonan la busqueda y se retiran
del mercado. Por otra parte, la oferta laboral reacciona positivamente (0,41%) [=0,093/(1-0,774)] ante
un incremento del 1% del salario real, lo que reflejaria que el efecto de sustitucion prevalece sobre el
efecto renta, es decir, que ante un aumento del salario, crece la cantidad de personas que prefieren
sustituir ocio por trabajo. Finalmente, como es de esperar, la poblacion en edad de trabajar es la
variable exdgena que mas explica la evolucion de la oferta de trabajo. Asi, un incremento de un 1%
de dicha variable provoca un aumento del 1,49% en la oferta [=0,336/(1-0,774)], lo que indica una
elasticidad que se ubica en el promedio de los valores estimados para los paises desarrollados.

La significacion de la variable dependiente rezagada en la ecuacion de salarios muestra que
también los salarios reales presentan cierta inercia (0,786) asociada al efecto de escalonamiento de
salarios. La magnitud de este coeficiente se ubica en el entorno de los valores estimados para la
mayoria de los paises desarrollados, lo que indica también en este caso que choques sobre los
salarios generaran efectos en la tasa de desempleo que no desapareceran rapidamente. Por su parte,
el coeficiente correspondiente a la tasa de desempleo que se incluyd en dicha ecuacion podria estar
capturando cierta flexibilidad en la respuesta de los salarios reales a las condiciones del mercado de
trabajo, en el sentido de que en un contexto de aumento del desempleo, los trabajadores ocupados
pierden poder de negociacion de los salarios, lo que genera una presion a la baja en términos reales.
Es asi como un incremento de 1 punto porcentual de la tasa de desempleo provoca una reduccion
de largo plazo del 2,06% de los salarios reales. Si bien toma el mismo signo, esta elasticidad se ubica

16 |a variable dependiente esta en logaritmo, mientras que la variable de desempleo corresponde a una tasa, por lo que el
coeficiente estimado multiplicado por 100 se interpreta como la semielasticidad de la oferta de trabajo respecto a la tasa de
desempleo.
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levemente por encima de los valores estimados para los demas paises cuyas ecuaciones de oferta
incluyeron esta variable como factor explicativo de los salarios reales (que van entre un 0,5% y un
1,5%). A su vez, los salarios también responden a los cambios en los niveles y en la variacion de la
productividad del trabajo por hora trabajada. La elasticidad de largo plazo de los salarios respecto a
los niveles de la productividad del trabajo se estimé en 0,44 (efecto total) y respecto a su variacion en
0,25. Estos valores son inferiores a los hallados en el caso de los Estados Unidos para 2011 en una
especificacion comparable (que fueron de 1,0 y 3,29, respectivamente).

En las tres ecuaciones hubo que incluir ademas variables ficticias, en la mayoria de los casos
debido a valores puntuales atipicos en las series, 0 a sucesos de la economia uruguaya que produjeron
algun quiebre en las series, como ocurrid con la crisis de 2002 (véase el cuadro A1.1 del anexo).

El sistema estimado permite predecir la evolucion de la tasa de desempleo del Uruguay de los
ultimos 27 afos de forma adecuada. Ello se puede observar en el grafico 2, en que se presenta la

evolucion real de la tasa de desempleo (/, — n,), asi como la evolucién estimada a partir del sistema de
ecuaciones (con y sin interaccion dinamica)'”.

Gréafico 2
Evolucién de la tasa de desempleo real y estimada a partir del sistema
de ecuaciones, 1985-2011
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia.

2. Contraste de hipdtesis e implicaciones

Los resultados de las estimaciones permiten dar respuesta a las primeras tres interrogantes
planteadas. En el cuadro 2 se presentan las hipotesis y los estadisticos de contraste, y se resumen
sus resultados. En primer lugar, en las tres ecuaciones se confirma la significacion de las variables
dependientes rezagadas (o;#0), lo que representa evidencia sobre la presencia de inercia en los
procesos de ajuste en el mercado de trabajo (Ha). En segundo lugar, se encuentra que el acervo de
capital y su productividad inciden de forma significativa en la demanda de trabajo; que la poblacion en
edad de trabajar incide en la oferta de trabajo, y que la productividad del trabajo incide en el salario,
por lo que se confirma la incidencia de las variables exégenas sobre la tasa de desempleo (B;=0, Hb).

17 La inclusion de la interaccion dinamica implica que la propia tasa de desempleo que estima el sistema es la que se incorpora
en las estimaciones sucesivas de la oferta de trabajo y los salarios. La proyeccion que no incorpora la interaccion dinamica
toma el valor real de la tasa de desempleo como variable explicativa de la oferta y de los salarios.
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Finalmente, el salario es relevante para explicar la demanda y la oferta de trabajo, al mismo tiempo
que el desempleo lo es para explicar tanto el salario como la oferta de trabajo, confirmandose asi la
significacion de las interacciones entre las ecuaciones y la presencia de efectos de derrame (y;=0, Hc).

Cuadro 2
Contrastes de hipétesis?
o Ecuaciones? 5
Hipotesis - Conclusion
Demanda Oferta Salarios
Ha: presencia de efecto inercia HO: Coeficiente estimado ®,=0876 oy=0774 ,=0786  Nggerechazala
coeficiente = 0 H1: coeficiente = 0 Prueba t (valor p) 0,00 0.00 0.00 presencia de inercia

Coeficiente estimado B¢ = 0,056 B4=0,336

Prueba t (valor p) 0,01 0,00
Hb: incidencia de variables exdgenas Coeficiente estimado B, = 0,081 mﬁg&gﬁggie
HO: coeficiente = 0 H1: coeficiente =0 ppjepa t (valor ) 0,00 variables exdgenas
Coeficiente estimado B3 =0,092
Prueba t (valor p) 0,00
Coeficiente estimado vy =-0,065 v,=-0,086  7y,=-0,441
H: presencia de efectos de derrame Prueba t (valor o) 0,00 0,02 0,00 Eﬁf@ﬁ?&hgéae'éaos
HO: coeficiente = 0 H1: coeficiente # 0 oooficionte estimado 5 = 0,093 de derrame
Prueba t (valor p) 0,01

Fuente: Elaboracion propia.

2 Corresponden a los contrastes de hipotesis a partir de los resultados de las estimaciones de las ecuaciones del sistema
presentadas en el cuadro 1.

b Las ecuaciones son las siguientes:
Demanda: n, = o,n,.; + Bik,. + Boprk, + BAprk, + yyw,4
Oferta: /,= oyl + ozt + Vattry + VAW,
Salarios: w, = o, w,. + Bspra, + Bdprn, + Yau,,
Donde:
n: Nimero de ocupados; w: Salario real medio; k: Acervo de capital; prk: Productividad aparente del capital; /: Cantidad de
personas activas en el mercado de trabajo; u: Tasa de desempleo; z: Poblacién en edad de trabajar, y prn: Productividad
aparente del trabajo.

LLa confirmacioén de estas tres hipdtesis sugiere que una perturbacion temporal sobre alguna de
las variables del mercado laboral puede generar un efecto persistente en el nivel de desempleo. Para
evaluar la magnitud de estos efectos, se realizaron ejercicios de simulacion, provocando, en primer
lugar, choques sobre la demanda, la oferta y los salarios. Esto permite medir la persistencia temporal
de sus efectos en la tasa de desempleo. En segundo lugar, se simularon choques sobre las variables
exogenas al mercado laboral y, finalmente, también se evalu¢ si los procesos de ajuste rezagados son
complementarios y amplifican sus efectos (hipdtesis Hd).

a) Choques sobre la demanda, la oferta y los salarios

Se simularon dos tipos de choques sobre las ecuaciones de demanda de trabajo, fijacion de salarios
y oferta de trabajo: uno puntual o por una sola vez y otro autorregresivo del tipo AR(1) con p=0,5. Los
efectos de los choques se normalizaron de forma que el impacto inicial sobre la tasa de desempleo
fuera de 1 punto porcentual.
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Como se observa en los graficos 3A y 3B, los choques generan dinamicas diferentes sobre el
desempleo segun provengan de la demanda, de la oferta o de los salarios. Los choques puntuales
en la demanda y en la oferta producen un aumento del desempleo'®, con efectos que persisten por
11 y 8 trimestres, respectivamente. Los efectos del choque se reducen mas de un 90% en el primer
caso recién pasado el noveno trimestre y en el segundo caso pasado el sexto trimestre. Por su
parte, el choque en los salarios tiene un efecto inmediato menos relevante, pero pasado un afo su
incidencia en el desempleo se hace mas significativa, dado que el incremento de los salarios impacta
negativamente en la demanda de trabajo, con un rezago de cuatro trimestres y los efectos persisten
por mas de cinco afos.

Grafico 3
Trayectoria del desempleo en respuesta a choques sobre la demanda de trabajo,
la oferta de trabajo y los salarios
(En puntos porcentuales)

A. Choque puntual B. Choque del tipo AR(1) con p=0,5

05 b 05L- -
05 135 7 911131517192123252729313335373941434547 1.3 57 911131517192123252729313335373941434547
Persistencia del efecto en nimero de trimestres Persistencia del efecto en nimero de trimestres
Choque sobre la demanda === (Choque sobre la oferta ~ —— Choque sobre los salarios

Fuente: Elaboracion propia.

La respuesta del desempleo a choques del tipo AR(1) muestra un efecto de sobrerreaccion
y en el largo plazo una alta persistencia (los efectos tardan en desaparecer entre 5 y 13 anos,
aproximadamente). En relacion con los salarios, el desempleo muestra un efecto de sobrerreaccion
mas marcado, que se traduce en un incremento practicamente constante hasta avanzado el tercer
ano, y luego efectos que van desapareciendo con mucha lentitud. Cabe mencionar que la mayor
persistencia sobre el desempleo de los choques salariales en comparacion con los provenientes
de la demanda o de la oferta fue constatada también en el estudio referente al Reino Unido (Henry,
Karanassou y Snower, 2000).

b) Choques sobre las variables exdgenas

Este gjercicio permite ilustrar como la interaccion de las variables exdgenas junto con los ajustes
rezagados genera efectos persistentes en el nivel de desempleo de largo plazo.

Para cada variable exdgena se simularon tres tipos de choques: uno puntual (sin memoria) y
dos del tipo AR(1), con p=0,5y con p=0,9. En todos los casos se normalizaron los efectos de forma
que la incidencia inicial sobre el desempleo correspondiera a una variacion de 1 punto porcentual de
su tasa. Los resultados se presentan en los gréaficos 4A a 4D.

18 En este caso se supone un choque negativo sobre la demanda de trabajo que provoca aumentos del desempleo.
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Gréfico 4
Efectos en la tasa de desempleo de choques sobre las variables exégenas
(En puntos porcentuales)

A. Acervo de capital B. Productividad del capital

R e e R T e
1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46
Persistencia del efecto en nimero de trimestres Persistencia del efecto en nimero de trimestres
C. Poblacién en edad de trabajar D. Productividad del trabajo
e A p-r
3 - 3

1 e
1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46
Persistencia del efecto en nimero de trimestres Persistencia del efecto en nimero de trimestres
—— Choque puntual Choque del tipo AR(1) con p=0,5 === Choque del tipo AR(1) con p=0,9

Fuente: Elaboracién propia.

En el caso de los choques sobre el acervo de capital, la productividad del capital y la poblacion
en edad de trabajar, se observa una trayectoria similar del desempleo. Ante una perturbacion puntual,
el desempleo reacciona y luego vuelve gradualmente a su nivel inicial; en cambio, cuando el choque
tiene memoria, se observa en primer lugar una sobrerreaccion, que en algunos casos duplica con
creces el efecto inicial, y luego un proceso de desaparicion muy lento. En lo que se refiere al impacto
que tiene un choque proveniente del acervo de capital, se puede observar que sus efectos persisten
hasta diez trimestres cuando la perturbacion es puntual y hasta 25 trimestres si el choque tiene rezagos.

Los efectos en el desempleo de las perturbaciones sobre la productividad del trabajo no
presentan un comportamiento tan gradual como en los casos anteriores. Se observa en primer lugar
una caida inmediata del desempleo y un posterior efecto de sobrerreaccion debido a la incidencia del
salario rezagado en la demanda. El efecto sobre el desempleo alcanza en los periodos subsiguientes
una magnitud muy superior a su incidencia inicial, llegando a un maximo de 3,34 puntos porcentuales,
y también es mas persistente (desaparece recién en un plazo que puede variar entre los 5 y los 17
afos, dependiendo del tipo de choque).

c) Complementariedad de los procesos

Para abordar empiricamente la magnitud de las complementariedades de los procesos de ajuste se
sigue a Henry, Karanassou y Snower (2000). Se toma como supuesto un choque sobre la demanda
de trabajo y se comparan los resultados de las siguientes dos simulaciones: una que considera que
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todos los efectos operan de forma simultanea y otra que es resultado de sumar las contribuciones
individuales de cada ecuacion.

Para derivar la contribucion individual de la ecuacion de demanda al proceso de ajuste del
desempleo, se fijan en primer lugar todas las variables enddgenas del sistema a su valor corriente,
con la excepcion del rezago del empleo en la ecuacion de demanda. De esta forma, la simulacion de
la perturbacion solo recogera el efecto en la tasa de desempleo de la inercia de la propia demanda
laboral. Seguidamente, la contribucién individual de la ecuacion de oferta ante dicho choque sobre la
demanda se obtiene, en este caso, fijando todas las variables enddgenas a su valor corriente, menos
la correspondiente al rezago de la oferta. Se procede de igual forma para obtener la contribucion
individual de la ecuacion de salarios.

En el siguiente paso, se suman las respuestas individuales y se normaliza de forma que el efecto
inmediato del choque sea de 1 punto porcentual sobre el desempleo. De este modo, se obtiene una
serie referida al efecto en el desempleo como respuesta a un choque en la demanda, cuando los
procesos de ajuste actlan de forma aislada.

Como se observa en el grafico 5, la complementariedad de los procesos de ajuste redunda
en que una perturbacion sobre la demanda tenga un efecto amplificado sobre el desempleo y que,
ademas, este demore mas tiempo en desaparecer, lo que representa evidencia favorable a la hipétesis
Hd. En el caso de un choque puntual, los efectos recién desaparecen a los 11 trimestres, mientras
que si los procesos de ajuste no actuaran de forma complementaria sus efectos desaparecerian en
menos de la mitad de ese tiempo. Si, ademas, la perturbacion sigue un proceso del tipo AR(1) con
p=0,5, la complementariedad se traduce no solo en que sus efectos sean méas duraderos, sino
también en que se amplifiquen, generando incluso un efecto de sobrerreaccion.

Grafico 5
Complementariedad de los procesos de ajuste rezagados: efectos individuales y conjuntos
de un choque sobre la demanda laboral en la tasa de desempleo?
(En puntos porcentuales)

A. Choque puntual B. Choque del tipo AR(1) con p=0,5

11131517192123252729313335373941434547 252729313335373941434547

04 -/ Q4
08 Wf-——--- 08-S
T2 [ A2\ S
16 b 16 -
Persistencia del efecto en nimero de trimestres Persistencia del efecto en nimero de trimestres

—— Efecto conjunto === Suma de los efectos individuales

Fuente: Elaboracién propia.

2 Los efectos se calculan mediante dos simulaciones: una que considera que todos los efectos operan de forma simultanea,
recogiendo el efecto de las interacciones (efecto conjunto), y otra que es resultado de sumar las contribuciones
individuales al proceso de ajuste del desempleo de las ecuaciones de demanda, de oferta y de salarios.

3. Determinantes de la evolucién reciente del desempleo

Finalmente, este articulo tenia como objetivo explorar qué factores explican la caida que ha registrado
la tasa de desempleo del Uruguay, desde los elevados niveles de la crisis de 2002 hasta los guarismos
historicamente bajos de los Ultimos anos. Para ello, el andlisis se concentrd en el periodo que
comienza en el primer trimestre de 2003 y se extiende hasta el cuarto trimestre de 2011. En primer
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lugar, se distinguieron los cambios que evidencio la tasa de desempleo en este periodo, analizando la
contribucion de la inercia en los procesos de ajuste. En segundo lugar, se considerd la contribucion
de la complementariedad de los procesos de ajuste y, finalmente, se profundizd en la incidencia de las
variables exdgenas en la trayectoria del desempleo de este periodo.

Siguiendo a Karanassou y Snower (1998), se estimo la contribucion de los procesos de inercia a
la caida de la tasa de desempleo (AU"5011-0003). Para ello, en primer lugar, se calculd la variacion total de
la tasa de desempleo entre 2003 y 2011, utilizando el sistema de ecuaciones completo (Ausgq1-s003)- El
resultado fue que, en presencia de todos los ajustes, en este periodo la tasa de desempleo se redujo
10,69 puntos porcentuales. En segundo lugar, se calculd esta misma variacion, pero suponiendo que
en el sistema no operan los ajustes rezagados de las variables enddgenas (Au"sg11-0003). Se tomod
como supuesto que estas variables se ubican en su nivel corriente, lo que significa que el proceso de
ajuste se completa en cada periodo. Este procedimiento arrojé una caida de la tasa de 5,62 puntos
porcentuales y permitid medir cual hubiera sido la variacion del desempleo si solo hubieran operado los
cambios en las variables exdgenas. De la diferencia entre ambas variaciones se obtiene la contribucion
de la inercia y de las interacciones, que en este caso corresponde a casi la mitad de la reduccion de
la tasa de desempleo (AU"5g11-2003=AUsg11-2003 — AUMap11-2003=5,07 puntos porcentuales) (véase el
cuadro 3), mientras que el resto corresponde a los efectos de las variables exdgenas.

Cuadro 3
Contribucién de los ajustes rezagados a la variacién de la tasa de desempleo
entre 2003 y 2011
(En puntos porcentuales)

Variacion de la tasa

de desempleo
Total AUo11-2003 = -10,69
Sin ajustes rezagados en variables endogenas AU"011-2003 = -5,62
Contribucion conjunta de los ajustes rezagados A" 5011-2003 = -5,07
Solo con inercia en la demanda AU (EA)o0110003 = -6,25
Solo con inercia en los salarios AU (WF)o011-0003 = -5,61
Solo con inercia en la oferta AU (LF)og110003 = -4,93
Contribuciones individuales de la inercia
AU (EA)po112008 = AU (EA)po11-0008 - AUa011-2003 = -0,63
AU (WF)go11-200 = AU (WF)o011.2008 - AU5011-2003 = 0,01
AU (WPot12008 = DU (WPlaotr2008 - AUa011-2003 = 0,69
Contribucion conjunta de los efectos individuales
AU"(EA)a011-2003 + DU"(WF)a011-2008 + AU"(LF)ag11-2003 = 0,07

Fuente: Elaboracion propia.
Nota: Au: Variacion del desempleo proyectado; Au™: Variacion del desempleo sin inercia; Au”: Variacién del desempleo
debido a inercia; EA: Inercia en la demanda; LF: Inercia en la oferta; WF: Inercia en los salarios.

Para medir la relevancia de la complementariedad de los efectos de ajuste rezagado se
propone simular cudl hubiera sido la variacion de la tasa de desempleo entre estos afos suponiendo
que dicha complementariedad no existe. Para estimar la variacion sin complementariedad de los
ajustes, se suman las contribuciones de la inercia individual de cada variable. Por ejemplo, en el
caso de la demanda de trabajo (AU“(EA)sp11-2003), 1a contribucion individual de la inercia surge de
la diferencia entre la variacion de la tasa de desempleo suponiendo solo inercia en la demanda
(AU(EA)2011-2003) Y 12 variacion de la tasa de desempleo sin ningln proceso de inercia (Ausg11-2003)- D€
la misma forma, se estima la contribucion de la inercia de la oferta laboral (AU™(LF)ag11-2003) Y de los
salarios (AU"(WF)011-0003). COmo se observa en el cuadro 3, la tasa de desempleo hubiera registrado
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un aumento de 0,07 puntos porcentuales, en vez de la caida antes mencionada de 5,07 puntos
porcentuales. Por otra parte, se puede observar que la contribucion a la caida del desempleo entre
2003 y 2011 atribuible a la inercia de la demanda fue de -0,63 puntos porcentuales y la de la oferta
laboral de 0,69 puntos porcentuales, mientras que el aporte de los salarios fue casi nulo.

Finalmente, ¢qué hubiera pasado con la tasa de desempleo si las variables exdgenas no
hubieran registrado variaciones entre 2003 y 20117 Tanto el acervo de capital y su productividad como
la poblacién en edad de trabajar y la productividad del trabajo evolucionaron al alza entre esos afnos. El
gjercicio consiste en simular la trayectoria del desempleo alterando el valor de las variables exdgenas.

Como punto de referencia se considera la serie correspondiente a la tasa de desempleo
que surge de la estimacion del sistema de ecuaciones completo. Seguidamente, para calcular la
contribucion del acervo de capital a la evolucion de la tasa de desempleo, se simuld la trayectoria del
desempleo tomando como supuesto que el acervo de capital se mantuvo cada trimestre del periodo
comprendido entre 2004 y 2011 en el mismo nivel de igual trimestre de 2003, considerando en la
estimacion los valores reales de las demas variables exdgenas. La contribucion de dicha variable se
obtiene como resultado de la diferencia entre ambas series. Este procedimiento se aplica para todas
las variables exdgenas.

En el gréfico 6 se presentan los resultados. Cuando las diferencias toman valores positivos,
significa que si la variable exdgena hubiera mantenido los valores de 2003 y no hubiera evolucionado
como lo hizo, la tasa de desempleo hubiera sido mas alta. De acuerdo a este gjercicio, los incrementos
de la productividad del capital y de la acumulacion de capital parecen haber hecho una contribucion
relevante para explicar la trayectoria reciente del desempleo. Esto significa que si el acervo de capital
y su productividad no hubieran evolucionado al alza, sino que se hubieran manteniendo en los niveles
que registraban en 2003, la tasa de desempleo habria registrado una caida menor y se hubiera
ubicado 3,7 puntos porcentuales y 7,5 puntos porcentuales, respectivamente, por encima del nivel
efectivamente alcanzado’®.

Gréafico 6
Contribucién de las variables ex6genas a la caida de la tasa de desempleo, 2003-2011
(En puntos porcentuales)

-5
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201

= Acervo de capital —— Productividad del capital
=== Productividad del trabajo Poblacion en edad de trabajar

Fuente: Elaboracién propia.

19 El nivel efectivamente alcanzado no es el efectivamente observado, sino el que surge de la estimacion del sistema en su
conjunto.
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Las demas variables operaron en sentido inverso. El aumento de la poblacion en edad de
trabajar origina un incremento de la oferta laboral, presionando al alza el desempleo. Si esta variable
hubiera mantenido su nivel de 2003, la tasa de desempleo en 2011 hubiera sido 4 puntos porcentuales
inferior. La productividad del trabajo, por su parte, fue una variable que aumenté en dicho periodo
y presiond directamente al alza los salarios, al mismo tiempo que influyé indirectamente en cambios
en la demanda y en la oferta, con lo que también tuvo un impacto en el sentido de aumentar el
desempleo, aunque muy inferior al de la poblacion en edad de trabajar.

A modo de sintesis, puede afirmarse que en el grafico 6 se ilustran evoluciones consistentes
con lo esperado. Muestra que el crecimiento registrado en el acervo de capital y en su productividad,
junto con la complementariedad de los ajustes del mercado de trabajo del Uruguay, permitirian explicar
gran parte de la significativa caida de la tasa de desempleo que se produjo entre 2003 y 2011.

V. Conclusiones

Se aplico el enfoque de la teoria de la reaccion en cadena para estudiar la dinamica del desempleo en
el Uruguay durante el periodo comprendido entre 1985 y 2011, aportando evidencia que contribuye a
entender los determinantes del nivel de desempleo y a explicar la caida que se produjo en la tasa de
desempleo desde 2003 en adelante.

Por un lado, se constatd que las variables relevantes del mercado de trabajo, demanda, oferta
y formacion de salarios, presentan inercia y que, ademas, por el hecho de estar interconectadas,
generan efectos de derrame. Ello se traduce en que choques puntuales sobre alguna de las variables
del mercado de trabajo tengan efectos sobre el desempleo que demoran en desaparecer. Si, por
ejemplo, la perturbacion proviene de la demanda o de la oferta, se generan efectos sobre el desempleo
que persisten por 11 trimestres y 8 trimestres, respectivamente, mientras que si el choque proviene
del salario, los efectos se prolongan hasta por cinco afos.

Por otro lado, los procesos de ajuste operan de forma complementaria, ocasionando
efectos en los que se propaga la magnitud y persistencia de los choques. Si no existiera dicha
complementariedad, un choque puntual que incrementara la demanda de trabajo provocando una
caida de 1 punto porcentual en la tasa de desempleo se desvaneceria al quinto trimestre, mientras
que, como se indicd anteriormente, el efecto perdura durante 11 trimestres.

Ademas, uno de los aportes esenciales del enfoque de la teoria de la reaccion en cadena es
que permite detectar la influencia de las variaciones de variables exdégenas al mercado de trabajo
sobre la tasa de desempleo. En particular, se pudo observar que las variaciones del acervo de capital
generan efectos persistentes sobre el desempleo, que demoran en desaparecer entre tres y siete
afos, dependiendo del tipo de choque.

Enrelacion con el desempeno reciente del desempleo en el Uruguay, se encontrd que lareduccion
de los niveles de desempleo estaria explicada fundamentalmente por dos factores. En primer lugar,
entre las variables exégenas, se destaca por su importancia el aumento de la productividad del capital
y del acervo de capital. Si estas variables hubieran mantenido los niveles que presentaban en 2003,
la tasa de desempleo habria registrado una caida menor y se habria ubicado 3,7 puntos porcentuales
y 7,5 puntos porcentuales, respectivamente, por encima del nivel efectivamente alcanzado. En
segundo lugar, una alta proporcion de la caida se explica por los efectos de derrame que surgen de
la complementariedad de los procesos de ajuste de las variables del mercado de trabajo uruguayo.

Finalmente, los resultados de este trabajo tienen algunas implicaciones relevantes, tanto en
relacion con la dinamica del desempleo como con el disefio de futuras politicas. En primer lugar,
el haber constatado la presencia de inercia y complementariedad en los procesos de ajuste de
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las variables del mercado de trabajo, asi como la existencia de efectos de derrame con impactos
persistentes, sugiere que la tasa de desempleo no converge a un nivel invariante. Por el contrario, su
evolucion de largo plazo estaria determinada por la secuencia infinita de choques nominales y reales, y
mecanismos intertemporales de propagacion. Por lo tanto, pierde peso el argumento que sugiere que
los niveles actuales de empleo (y de bajo desempleo) no son sostenibles en el tiempo. Por otra parte,
Karanassou, Sala y Salvador (2008) argumentan que ante perturbaciones de diferente duracion se
pueden requerir politicas distintas y sostienen que la teoria de la reaccion en cadena abre el espacio
para la aplicacion de politicas de combate al desempleo. Por ejemplo, intervenciones dirigidas a
promover incrementos en el acervo de capital y/o en la productividad de los factores podrian tener
efectos persistentes sobre la tasa de desempleo de corto y largo plazo.
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Cuadro Al1.1
Descripcién de las variables utilizadas
Fuente
Variables enddgenas
[, Poblacion activa en logaritmo? INE
n, Numero de ocupados en logaritmo? INE
u, Tasa de desempleo (l,—n)
w, Salario real en logaritmo INE
Variables exdgenas y de control
k, Acervo de capital en logaritmo® |IECON
prk, Productividad del capital en logaritmo® BCU/IECON
z, Poblacion en edad de trabajar en logaritmo® INE
prn, Productividad del trabajo en logaritmo® BCU/INE
Variables ficticias
dl 2002, tercer trimestre = 1 crisis economica
az 1997, primer trimestre = 1 valor atipico en serie 1, y /,
a3 2000, segundo trimestre = 1 valor atipico en serie 1, y /,
a4 1994, cuarto trimestre = 1 valor atipico en serie /,
ds 1987, tercer trimestre = 1 valor atipico en serie /,
d6 >2002, tercer trimestre = 1 salida de la crisis y recuperacion econémica
d7 1990, primer a cuarto trimestre = 1 alta inflacion, caida del salario real
ds 1993, primer trimestre = 1 valor atipico en serie w,
a9 1987, cuarto trimestre = 1 valor atipico en serie w,

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE), Banco Central del Uruguay (BCU) e Instituto de Economia (IECON) de la
Universidad de la Republica, Uruguay.

2 Las series se construyeron a partir de las tasas de actividad y de empleo de las Encuestas Continuas de Hogares (ECH)
y de las proyecciones de poblacién del INE.

b Véase una descripcién de la elaboracion de esta serie anual sobre el acervo de capital en Roman y Willebald (2012). Los
datos se llevaron a su equivalente trimestral considerando una tasa de depreciaciéon constante y utilizando informacién
sobre las inversiones trimestrales.

¢ Es resultado del cociente entre el producto interno bruto (PIB) en términos reales y el acervo de capital.

Proyecciones de poblacién del INE por edades simples.

¢ Es resultado del cociente entre el PIB y el total de horas trabajadas.
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Cuadro A1.2
Prueba F sobre la relacién de largo plazo entre las variables

Demanda de trabajo

Ang = ayngy + awyg + agky g + aprkpy + LapidAng i+ Saya-idwp g+ Yapdky i+ Sapidprk, i + a

Rezagos 1 2 3 4 5

Akaike -5,55* -5,49 -5,45 -5,41 -5,41
Criterios de seleccion

Schwarz -5,27* -5,09 -4,96 -4,81 -4,70

) SC [x2 (1)] 0,51 0,83 0,75 0,64 0,17

Pruebas de autocorrelacion?

SC [x2 (4)] 0,83 0,86 0,65 0,40 0,19

Estadistico 5,40 3,73 2,96 2,42 2,63
Prueba F (Hy: a1=a2=a3=a4=0)b o

Significacion >

Estadistico -3,52 -2,98 -3,13 -2,96 -2,72
Prueba t (HO: a;=0)° o

Significacion *

Oferta de trabajo

Aly=byly g+ bowyq + bsuyq + byzy g + Lbpdly i+ by iAws i+ YbyiAuy i+ Lb_jAz; ;i + by

Rezagos 1 2 3 4 5

Akaike -5,83* -5,79 -5,73 -5,67 -5,63
Criterios de seleccion

Schwarz -5,52* -5,38 -5,22 -5,05 -4,91

» SC [x2 (1)] 0,97 0,64 0,39 0,54 0,94

Pruebas de autocorrelacion?

SC [x2 (4)] 0,56 0,60 0,30 0,46 0,59

Estadistico 5,25 3,55 3,20 2,33 2,57
Prueba F (HO b1:b2:b3:b4:0)b AN .

Significacion =

Estadistico -4,40 -3,41 -2,92 -2,28 -2,34
Prueba t (HO: by=0)° o

Significacion

Salarios

Awy = ciwyy + coprng g + cupq + Xeyidwe i+ Zcpm,ﬂprn,_i + Yeyidug i+ co

Rezagos 1 2 3 4 5

Akaike -5,38 -5,41* -5,40 -5,37 -5,38
Criterios de seleccion

Schwarz -5,10¢ -5,05 -4,97 -4,86 -4,79

) SC [x2 (1)] 0,79 0,61 0,51 0,74 0,39

Pruebas de autocorrelacion?

SC [x2 (4)] 0,37 0,73 0,75 0,63 0,38

Estadistico 19,48 13,31 11,35 10,94 12,82
Prueba F (HO: ¢4=Cy=C5=0)" .

Significacion . ok

Estadistico -6,62 -5,73 -4,89 -4,65 -5,29
Prueba t (HO: ¢4=0)° o

Significacion ok ok

Fuente: Elaboracién propia.

2 Valor p.

b Valores criticos al 90% (*): 2,72-3,77; al 95% (**): 3,23-4,35; al 99% (***): 4,29-5,61.

¢ Valores criticos al 90% (*): (-2,57)-(-3,46); al 95% (**): (-2,86)-(-3,78); al 99% (***): (-3,43)-(-4,37).
d Valores criticos al 90% (*): 3,17-4,14; al 95% (**): 3,79-4,85; al 99% (***): 5,15-6,36.

¢ Valores criticos al 90% (*): (-2,57)-(-3,21); al 95% (**): (-2,86)-(-3,53); al 99% (***): (-3,43)-(-4,10).
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Cuadro A1.3

Pruebas de especificacién de las ecuaciones del sistema?

Estimaciones con variables instrumentales (VI)®

Demanda de trabajo Oferta de trabajo Salarios
NOR [ (2)] 0,925 NOR [2 (2)] 0,845 NOR [ (2)] 0,408
SC [x? (1)] 0,854 SC [x? (1)] 0,087 SC [y (1)] 0,538
SC % (4)] 0,788 SC % (4)] 0,043 SC % (4)] 0,543
HET [2 (6)] 0,295 HET [ (8)] 0,148 HET [ (7)] 0,120

Fuente: Elaboracion propia.

2 Los valores que se presentan corresponden a los valores p de las pruebas de normalidad (NOR), correlacién serial con
uno y cuatro rezagos (SC) y heterocedasticidad (HET).

b Variables instrumentales: n;_y, l;.1, w1, Wy, Wes, kg1, kya, priya, prks.o, Aprky, Aprkyq, ugq, ug o, ug_a, us.q, Awy, Awy_y, Awy o,

Zy4y Zpo Zp.3 PPNy, Pringo, Aprig_y, Aprng o, di, d2, d3, d4, d5, do, d7, dS, d9'y c.
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