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Resumen

La evidencia empirica para Colombia muestra relaciones tanto positivas como negativas entre el
crecimiento del producto y empleo, a diferencia de lo encontrado en economias desarrolladas como
la de los Estados Unidos. El presente trabajo usa modelos VAR y de Equilibrio General Dindmico
y Estocéstico para abordar explicaciones de ese fenémeno. Los resultados obtenidos, usando datos
trimestrales para Colombia, son consistentes para las dos metodologias; se encuentra que la cor-
relacion entre el producto y el empleo es condicional a la fuerza motora del ciclo econémico. En
particular se encuentra que choques tecnolégicos inducen una correlaciéon negativa entre producto
y empleo, mientras choques no tecnolégicos inducen la correlacién contraria.
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1. Introducciéon

A diferencia de lo observado en economias desarrolladas, donde existe una relacion estrecha entre el
empleo y el producto, en Colombia dicha relaciéon no es tan fuerte y ademas no se mantiene constante
a lo largo del tiempo. Este hecho es ilustrado en la Figura 1 que muestra la correlacién entre el
componente ciclico del empleo y del producto, medidos usando el filtro Hodrick-Prescott, para Colombia
y los Estados Unidos. Se observa que, para los Estados Unidos la correlacién es siempre positiva y oscila
alrededor del 75 %, mientras que para Colombia esta correlacion es inferior en promedio y toma valores
negativos durante varios periodos. Explicar la razén del comportamiento observado en la correlacién
entre empleo y producto, para el caso colombiano, constituye uno de los objetivos del presente trabajo.

Vale la pena aclarar que la correlacion reportada en la Figura 1 es no condicionada, y por tanto
su valor es funcién de las distintas perturbaciones que hayan afectado la economia. Para dar una
explicacion al cambio de signo en la correlaciéon, que constituye una asimetria en el comportamiento
de las dos series a lo largo del tiempo, se utilizan las funciones impulso respuesta de modelos VAR
estructurales y de un modelo de equilibrio general dindmico y estocastico (DSGE), que permiten
calcular la correlacion entre el empleo y el producto, condicionada al tipo de perturbacion que afecta
la economia. Se encuentra, a partir de los impulsos respuesta de los VAR estructurales, que la relacién
entre el empleo y el producto es distinta segiin se condicione a la presencia de choques tecnologicos o
no tecnolédgicos, siendo negativa para los primeros y positiva para los segundos. Dado lo anterior, es
de esperarse que el signo de la correlacion entre las dos variables pueda variar en el tiempo segin el
tipo de choque que domine el ciclo.

Los hallazgos del estudio de los VAR estructurales son explicados utilizando un modelo DSGE,
estimado para la economia colombiana usando métodos bayesianos. El modelo utilizado es un modelo
Neo-Keynesiano de economia abierta, como el de Adolfson et al. (2008), al que se agregan fricciones en
el mercado laboral como las de Blanchard y Gali (2010) y Gali (2010). Estas fricciones incorporan al
modelo la decisién de participacion de los individuos en el mercado laboral y la existencia de desempleo
involuntario en el equilibrio.

Ademas, el uso del modelo DSGE amplia los resultados de los VAR estructurales en dos aspectos.
Primero, permite tratar la respuesta de la oferta laboral, el empleo y el desempleo ante choques estruc-
turales propios de una economia pequena y abierta, tales como: choques de productividad, choques
monetarios, cambios en los precios de bienes importados o de materias primas, cambios en la demanda
externa, cambios en la tasa de interés externa, entre otros. Segundo, ya que las fricciones en el mercado
laboral le permiten al modelo observar el comportamiento de nuevas variables, se hace posible extraer
informacioén adicional de los datos al momento de identificar los choques tecnologicos.

La inclusion de fricciones en el mercado laboral no es necesaria para reproducir la respuesta del em-
pleo y el producto encontrada en los VAR estructurales, toda vez que un modelo Neo-Keynesiano (Gali
(1999)) o un modelo RBC ampliado con suficientes rigideces reales (Smets y Wouters (2007)), captura
adecuadamente tales resultados. Sin embargo, expandir el modelo con las fricciones mencionadas esta
en linea con los resultados de Bonaldi et al. (2010) y Parra (2010). En el primer trabajo, se analiza el
rol de fricciones reales y nominales en un modelo de equilibrio general dindmico y estocastico, sus resul-
tados indican que las rigideces més importantes en el ajuste empirico del modelo son las del mercado
laboral; el segundo trabajo busca problemas de especificacion en un modelo similar al de Bonaldi et al.
(2010), aplicando la metodologia de Chari et al. (2007), y encuentra que el mercado laboral es el punto
donde més se puede avanzar para mejorar el desempeno del modelo. Los resultados mencionados son
obtenidos por los autores utilizando modelos similares al presentado en la Seccién 3 de este documento.

En el documento se procede en tres pasos, primero se caracteriza la respuesta del producto y el
empleo ante choques tecnolégicos y no tecnologicos (Seccion 2), en la Seccion 3 se plantea un modelo
de equilibrio general dinamico y estocastico (DSGE) que incluye fluctuaciones endogenas en las tasas
de empleo y desempleo, por ultimo se estima el modelo propuesto y se simula, los resultados son
presentados en las secciones 4 y 5 respectivamente.



Figura 1: Coeficiente de Correlacion: Empleo y Producto
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Coeficiente de correlacion entre el componente ciclico del empleo y el del producto. En cada trimestre se calcula el coeficiente
de correlacion entre ambas variables para las ultimas 16 observaciones. Los datos son trimestrales desde 1988.1 hasta 2010.2.
El componente ciclico de cada variable se obtiene utilizando el filtro Hodrick-Prescott sobre el logaritmo de la serie. La linea
punteada corresponde a la correlacion para las series de los Estados Unidos, la linea continua corresponde a la correlacion
para Colombia.

Fuente: Cdlculos de los autores.

2. Evidencia empirica

La Figura 1 aporta informacion sobre el efecto neto de los choques que afectan la economia en algin
periodo, sin embargo dicho efecto puede ser el resultado de un sinniimero de combinaciones de choques.
Para explicar qué causa la asimetria en el comportamiento del empleo y el producto es necesario aislar
la respuesta de las variables ante distintos choques, de esta forma es posible identificar aquellos que
afectan la economia en algin periodo. De acuerdo a cémo sea el efecto de los choques sobre las series
estudiadas, y segin predomine un tipo u otro de choque, el signo de la correlacion entre el empleo y
el producto puede alterarse.

En esta linea, un primer paso para explicar el fenomeno observado en la Figura 1 es identificar la
respuesta del empleo y el producto ante choques tecnolégicos y no tecnologicos. Para lo cual se utilizan
las funciones de impulso respuesta de modelos VAR estructurales. Siguiendo a Gali (1996,1999) se
parte de un VAR bivariado entre productividad laboral y empleo. La representacion de media maovil
infinita del VAR es la siguiente:

AI’t Cll (L) CIQ (L) €1t
[A }:[ 21 22 ][ ] (2.1)
¢ C (L) C (L) €2t
donde z; denota el logaritmo de la productividad laboral definida como el producto sobre el nivel de
empleo, n; el logaritmo del empleo, €, + una variable ruido blanco y C*/ (L) un polinomio infinito en el
operador de rezago L. El VAR es planteado en diferencias para poder capturar los cambios permanentes
en la productividad laboral.

La estrategia de identificacion es tomada de Gali (1996,1999) y consiste en restringir el modelo (2.1)
de tal forma que sélo choques tecnologicos puedan tener efectos permanentes sobre la productividad
laboral. Bajo este supuesto C''? (1) = 0, asi solo el choque € ; puede afectar permanentemente a la
productividad laboral, y se clasifica como tecnolégico, mientras que el segundo choque es por naturaleza
no tecnologico. Es importante resaltar que el supuesto de identificacion solo tiene implicaciones sobre los
efectos de largo plazo de los choques en la productividad y no implica nada sobre la respuesta inmediata
de las variables ni sobre el efecto de largo plazo de los choques en el empleo. Podria argumentarse que
choques tecnolégicos transitorios hacen parte de €3 ; y que por tanto no puede hablarse de esta variable

como choques no tecnologicos, esta posibilidad es revisada y descartada en Gali (1999) y en Gali y
Rabanal (2005). !

1La estrategia de identificacion es compatible con cualquier modelo que cumpla las siguientes dos condiciones: primero,



Figura 2: Impulsos respuesta - VAR bivariado
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Se presentan los impulsos respuesta para los empleados (linea sélida), el producto (linea discontinua) y la productividad
laboral (linea punteada) ante choques identificados como tecnoldgicos y no tecnoldgicos.

Fuente: Cdlculos de los autores.

El VAR descrito en (2.1) es estimado utilizando datos trimestrales de producto real desestacional-
izado (fuente DANE y GRECO(2002)) y cantidad de empleados (encuesta de hogares para 7 areas
metropolitanas)?. Las observaciones se encuentran entre el primer trimestre de 1988 y el cuarto de
2009. El uso de la serie de empleados en vez de la serie de horas laboradas es motivada por evidencia
para Colombia, presentada por Arango et al. (2011) y por Parra (2008), que muestra que el ajuste
del mercado laboral colombiano se lleva a cabo principalmente en el margen extensivo (cantidad de
trabajadores) y no en el intensivo (horas trabajadas por empleado).

La Figura 2 presenta los impulsos respuesta obtenidos tras la estimacion bajo la estrategia de
identificaciéon descrita. En el panel derecho se reporta la respuesta de las variables ante el choque
identificado como no tecnologico, tanto el empleo como el producto aumentan, de tal forma que la
correlacién entre ambos es positiva condicionando sobre el choque no tecnologico. En el panel izquierdo
se reporta la respuesta de las variables ante el choque identificado como tecnoldgico, los resultados
muestran que, mientras la productividad y el producto aumentan ante el choque, el empleo disminuye.
Esto ultimo implica una correlaciéon negativa entre empleo y producto condicional al choque tecnologico.

Resultados similares han sido encontrados para Espafia y los paises del G73 (exceptuando al Japén)
en los trabajos Gali (1996,1999); evidencia adicional para los Estados Unidos es reportada en Gali

la funcién de produccién (Y; = F (K¢, At N¢)) debe ser homogénea de grado uno y estrictamente céncava y, segundo, la
es estacionaria.

K
AL N;
En la anterior esquematizacion Y; es el producto, K; un insumo (por ejemplo capital), Ny el empleo y At un proceso
tecnolégico exdgeno que se supone sigue un proceso estocastico con una raiz unitaria. Uniendo ambas condiciones se
tiene que la productividad laboral puede ser expresada en la siguiente forma:

razon entre cualquier insumo y el trabajo (en unidades efectivas) debe ser estacionaria, en particular

(2.2)

Nt - Nt Nt

Y:  F (K, ANy) AtNtF(A,N, 1) . F( K: 1)
~ - t 5
+ Nt

. . . K . . L. .
de la anterior ecuacién se hace claro que siendo Atﬁ]t estacionaria la tnica fuente de perturbaciones permanentes en la

productividad laboral es la tecnologia A;.

La estrategia de identificacion utilizada ha sido controvertida por varios trabajos, entre ellos Chari et al. (2007); Fisher
(2006); Christiano et al. (2004, 2003). A su vez Gali y Rabanal (2005), Francis y Ramey (2005) y Basu et al. (2006),
entre otros, aportan argumentos sobre la validez empirica de las condiciones suficientes para la identificacion.

2Los resultados de la prueba ADF sobre las series utilizadas comprueba que estas son estacionarias en diferencias.

3Estados Unidos de América, Canada, Reino Unido, Francia, Alemania, Italia y Japon.




(2010) y una revisiéon completa de trabajos a favor y en contra de los resultados presentados es expuesta
en Gali y Rabanal (2005).

Por ltimo, y para verificar que los resultados encontrados no son sensibles a la especificacion del
VAR, se estiman cuatro modelos VAR alternativos que incluyen variables adicionales, todos los modelos
son estimados usando el mismo supuesto de identificaciéon ya expuesto para el choque tecnologico. Dos
de los modelos adicionan una medida de agregado monetario real como proxy del comportamiento de la
demanda agregada: el primer modelo incluye la primera diferencia de la base monetaria real, el segundo
incorpora la primera diferencia de M1 real; ambas medidas de agregado monetario son deflactadas
utilizando el IPC. En el tercer modelo se agrega a las variables de (2.1) el precio de las materias
primas importadas, con la idea de controlar el movimiento del empleo por el comportamiento de otros
insumos variables ante el choque tecnolégico. El precio de las materias primas es medido a través del
IPP de bienes importados. Finalmente, siguiendo a Gali (1999), se estima una cuarta especificacion con
cinco variables, incluye productividad, empleo, base monetaria real, la tasa de inflaciéon del IPC y la
tasa de interés real de los CDT a 90 dias, todas en diferencias. En todas las especificaciones estimadas
se utilizan los logaritmos de las series mencionadas. Todas las especificaciones del VAR presentan los
mismos resultados con respecto al signo del efecto del choque tecnologico sobre el empleo. El Apéndice
B contiene un resumen de estos resultados.

Las especificaciones alternas del VAR solo identifican el primer choque como tecnolégico, dejando
los demas choques sin identificar, se supone entonces que el primer choque es ortogonal a los demas
vy que, ademas, es el tinico que puede tener efecto de largo plazo sobre la productividad laboral. La
identificacion parcial del VAR es llevada a cabo siguiendo a Christiano et al. (2007).

3. Modelo

Los resultados expuestos en la secciéon anterior permiten inferir que el comportamiento de la cor-
relacion entre el empleo y el producto observada a través del tiempo puede estar explicado por el tipo
de choque que gobierne el ciclo econémico en cada momento del tiempo. En esta seccién se presenta un
modelo capaz de recrear las dindmicas del empleo y el producto ante un choque tecnologico que ademés
nos permite estudiar la respuesta de las variables del mercado laboral como lo son la oferta laboral, el
empleo y el desempleo ante choques estructurales tecnologicos y no tecnologicos. Entre estos tultimos
se tienen por ejemplo los choques de politica monetaria y choques tipicos de economias abiertas como
son movimientos en el precio de las materias primas importadas, en la demanda externa, entre otros.

El modelo planteado es de tipo Neo-Keynesiano ajustado para caracterizar una economia pequena
y abierta que incorpora fricciones en el mercado laboral basadas en los trabajos de Blanchard y Gali
(2010) y Gali (2010). Estas fricciones permiten la existencia de desempleados en el equilibrio y una
oferta laboral que refleja la decision de participacion. Siguiendo los resultados de los trabajos de Arango
et al. (2011) y Parra (2008), en los cuales se muestra que el ajuste del mercado laboral colombiano
se da fundamentalmente en el margen extensivo, el modelo presentado en esta secciéon no modela los
ajustes en el margen intensivo de la oferta laboral.

Por ultimo es importante resaltar que muchos modelos son capaces de reproducir la respuesta
del empleo ante un choque tecnologico. En particular, como lo muestra Gali (1999), el modelo Neo-
Keynesiano, con rigideces de precios, no tiene problemas para recrear estos resultados. Sin embargo,
y como es resenado en la literatura, el modelo RBC estandar es incapaz de reproducir este hecho,
sin embargo, al ampliarlo con suficientes rigideces reales sobre la demanda agregada, este es capaz
de generar la respuesta adecuada del empleo ante choques tecnologicos (Smets y Wouters (2007)). Se
aclara que es posible alterar la parametrizaciéon de un modelo RBC estandar de forma que reproduzca
los resultados presentados en la Figura 2, por ejemplo al aumentar la aversion relativa al riesgo de los
consumidores, sin embargo, como se muestra en el ApéndiceA, estos cambios implican que el efecto
ingreso del salario prima sobre el efecto sustituciéon en la decision de oferta de trabajo de los hogares,
de esta forma se estaria generando una curva de oferta de trabajo con pendiente negativa, lo que a su
vez genera la caida en el empleo ante el choque de productividad.



A continuacion se presentan los elementos centrales del modelo. Un listado de las variables y del
conjunto de ecuaciones que caracterizan el equilibrio se encuentran en el Apéndice C.

3.1. Hogares

El hogar representativo est4 compuesto por un continuo de medida unitaria de individuos de los
cuales N; estan empleados, U; buscan empleo y el resto estan fuera de la oferta laboral. La oferta
laboral se define como F; = N; + U;. El hogar le ofrece a cada individuo un seguro de consumo, que
garantiza un nivel de consumo homogéneo entre los miembros del hogar, independientemente de su
nivel de ingreso. Vale la pena anotar que el nivel de consumo del individuo es independiente de su
situacion laboral, sin embargo se ve afectado por la situacién laboral en el hogar.

En cada periodo el hogar decide la oferta laboral, la deuda externa a acumular, cuantos bonos
internos demandar, el nivel de consumo y su composiciéon entre bienes importados y domésticos. La
canasta de consumo final (C}) esta dada por:

b
b—1

1 b—1 1 b—1
Co=[a-af oy, +aby | (3.1)

donde Cy; es a su vez una canasta de bienes nacionales compuesta por bienes provenientes de todas

1 e—1 =1

las firmas productoras de bienes finales. Esto es, Cy; = [f (Cup(4)) = d]} donde Cpr¢ (j) es el
0

consumo del bien producido por la j-ésima firma. De igual forma, Cr; es una canasta de bienes impor-

tados compuesta por bienes provenientes de todos los intermediarios de bienes de consumo. Dada por
i
1

r=1 | "
Cre= |[(Cre(4)) = dj
0
de bienes de consumo. Los parametros b, e y x son medidas de elasticidad entre los componentes de las

respectivas canastas, el parametro a mide la participacion de los bienes importados en la canasta de
consumo.

El problema del hogar consiste entonces en maximizar la suma descontada de su utilidad sujeto
a una serie de restricciones presupuestales. La restricciéon presupuestal nominal en cada periodo esta
dada por:

1
donde Cg, () es la demanda por bienes de la j-ésima firma importadora

1
Py Cr++ PriCrs + By + s¢if_ Bi_ | < /Wt ()N (4)dj +i—1Bi—1 + s:Bf +s:Trf +2¢  (3.2)
0

donde los gastos del hogar estan dados por la compra de bienes de consumo, bonos nacionales (B;) y
pago del servicio de deuda externa, siendo s; la tasa de cambio nominal, ¢} la tasa de interés nominal
externa bruta y B; la deuda externa de la economia en moneda extranjera. Los ingresos laborales

1
estan definidos por [W; (j) N (j)dj, donde j es un indice que varia en el espacio de las firmas de
0

bienes intermedios, W; (j) es el salario pagado por la j-ésima firma y Ny (j) la cantidad de individuos
del hogar empleados en dicha firma, W; (j) y N (j) no son necesariamente iguales entre firmas por la
presencia de rigideces nominales de salarios. El hogar también obtiene ingresos por los intereses de los
bonos nacionales, los cuales pagan una tasa de interés bruta ¢ pactada en el periodo de compra, por
la contratacion de deuda externa y por transferencias provenientes del exterior (Try), ademés de una
medida de ingresos de cuantia fija (Z;) en la que se incluyen impuestos, beneficios de las firmas entre
otros.
La utilidad instanténea del hogar esta dada por:

— l1—0o p
(Ce—hCin) " Lt
l,tXl e

ut = Zu,t

1—0



donde C;_; es el consumo agregado del periodo anterior, Zut Y 21,4 son procesos exoégenos que afectaran
la utilidad marginal del consumo o del esfuerzo laboral y L; es una medida de esfuerzo laboral definida
como:

L = N +oU (3.4)

Notese que la utilidad del hogar se vera afectada negativamente tanto por la cantidad de empleados
como por los buscadores de empleo. Esto es, el trabajo como la busqueda del mismo implicarén esfuerzo
para los individuos y por tanto desutilidad para el hogar. El costo para el hogar de un buscador relativo
al costo de un trabajador esta dado por ¥. En cuanto a los demas parametros: ¢ determina la aversiéon
relativa al riesgo, n es una medida de la sensibilidad del esfuerzo laboral ante cambios en el salario y
X es un parametro de escala de la utilidad.

3.2. Intermediarios

El modelo incluye dos tipos de intermediarios. Estos intermediarios compran bienes de consumo
(C}7t) o materias primas (RM}) en los mercados internacionales a precios dados por Pryy Phag
posteriormente los diferencian y los venden en el interior a los hogares y a una firma empaquetadora de
materias primas. La tecnologia de diferenciacién para cada firma j es lineal. Esto es, Cr; (j) = Cf, (j)
y RM; (§) = RM; (j). La firma empaquetadora de materias primas compra materias primas de todos los
intermediarios y produce un bien homogéneo de materias primas (RM;). Este bien es comprado por las
firmas productoras de bienes intermedios a un precio Py, ;. La tecnologia de la firma empaquetadora

1 PR =
se representa por la siguiente funcion de agregacion: RM; = | [ (RM, (j)) ~= dj , donde Kk es una

0
medida de elasticidad de sustituciéon entre las materias primas producidas por cada intermediario.

Los intermediarios compran sus insumos en mercados competitivos pero operan en competencia
monopolistica al momento de vender. Se supone adicionalmente que enfrentan rigideces de precios co-
mo las presentadas en Calvo (1983). Esto implica que los intermediarios de bienes de consumo pueden
ajustar Optimamente sus precios con probabilidad (1 — 0r); de forma similar (1 — 6,.,,) da la proba-
bilidad de que un intermediario de materias primas ajuste 6ptimamente su precio. Los intermediarios
reciben ademéas un subsidio (7r) sobre sus costos, el subsidio esta disenado para contrarrestar los
efectos de la competencia monopolistica sobre el nivel de contrataciéon de insumos.

El problema de un importador de materias primas y de un importador de bienes de consumo es
equivalente y consiste en maximizar el valor presente de sus beneficios sujeto a la demanda por su bien,
la cual es obtenida del problema de los hogares o de la firma empaquetadora de materias primas.

Max ZQ%At,Hi (Priti () Crigi (4) = (L = 75) 04 Py 4 iChyyi (7)) (3.5)
i—0

Pr+(5)

3.3. Firmas

La cadena productiva en el modelo se da en dos etapas. En la primera, un continuo de firmas, que
operan en competencia perfecta, utiliza materias primas y trabajo para producir un bien intermedio.
En la segunda etapa, el bien intermedio es comprado por un continuo de firmas productoras de bienes
finales, estas ultimas operan en competencia monopolistica y enfrentan rigideces de precios como en
Calvo (1983).

Las firmas productoras del bien intermedio deben decidir su demanda de materias primas y la
cantidad de nuevas contrataciones que deben realizar para alcanzar el stock de empleados que desean.
El problema de estas firmas se resume a través de las siguientes ecuaciones:



o0
Max & {ZAt,t+i [PLLY 5 () = Weri (5) Nieti () = Prmt4iBMeg () — PrriGeyi Heri (5)] }
=0

v (), He (5)
t(3),N¢(3)
sa Y (j) = A (RM (7)) (N (5))”
Ni(j) = (1 —=0) Ne—1 (5) + He (5)

donde P/ es el precio del bien intermedio, Y,/ es la cantidad producida de bien intermedio, RM; es la
cantidad de materias primas, G es el costo por contratacion, H; es la cantidad de contrataciones, y A;
es un proceso tecnologico exdgeno que sigue un proceso estacionario. La variable A ;4; hace referencia
al factor de descuento estocéstico de los hogares i periodos adelante*. El parametro § es la tasa de
separacion de empleados, cada periodo una fraccion § de los empleados de cada firma es separada de su
empleo. Notese que el salario que enfrenta cada firma puede ser distinto, esto se debe a que el salario
es determinado en un proceso de negociacion sujeto a rigideces como las mostradas en Calvo (1983).

En equilibrio cada firma decide contratar nuevos empleados hasta el punto en el cual iguala el costo
marginal de una contratacién adicional con el beneficio marginal de dicha contratacion. El beneficio
esta dado por el valor del producto marginal del trabajo (PMGy ;). Por su parte, el costo marginal
tiene dos componentes, primero esta el pago salarial que se debe dar al nuevo trabajador, por otro
lado esta el costo de contratacion, descontando el costo que se ahorraria en el futuro por no tener que
volver a contratar al trabajador. El costo por contratacion debe pagarse en unidades del bien final
doméstico, valorado al precio Pg. Asi, la decision de contratacion esta dada por:

PMGN’t = Wt (j) + PH’th - gt {At,t+1 (1 - 6) PH,t+1Gt+1} (36)

Como se menciona arriba, las firmas productoras de bienes finales enfrentan rigideces de precios
como en Calvo (1983), de tal forma que cada periodo pueden ajustar 6ptimamente sus precios solo si
reciben una seflal estocastica que llega con probabilidad (1 — 6,). El problema de las firmas que pueden
optimizar sus precios consiste en decidir el precio que maximice el valor presente de sus beneficios,
sujetas a la demanda del hogar por el tipo de bien que producen. Dado que el Gnico insumo es el
bien intermedio, el costo marginal nominal sera igual al precio de dicho bien ajustado por un subsidio
disenado para contrarrestar las distorsiones que genera la competencia monopolistica. En cuanto a las
firmas que no pueden optimizar su precio su problema se reduce a suplir la demanda del hogar por su
tipo de bien manteniendo el mismo precio del periodo anterior.

3.4. Costos de contrataciéon y negociaciéon de salarios

En cuanto al funcionamiento del mercado laboral, los hogares deciden cuantos de sus integrantes
participan en el mismo, de estos no todos seran empleados por las firmas productoras de bien inter-
medio, las contrataciones que en efecto se realizan cada periodo dependen de los costos asociados a
la contratacion (Gy), esto es, costos en los que incurre la empresa por buscar e integrar un nuevo
trabajador a su planta laboral, fuera de los costos salariales que asumira una vez comience la relacion
laboral con el nuevo empleado. Los costos de contratacion dependeran positivamente de la congestion
del mercado laboral (X;), la congestion esta dada por al razon entre el total de contrataciones (H) y
el total de buscadores de empleo (Uy). La funcion de costos de contratacion esta dada por:

Gy =TX] (3.7)

El esquema utilizado para introducir fricciones en el mercado laboral, mediante costos de contrat-
acién para las firmas, es equivalente al esquema de busqueda planteado por Mortensen y Pissarides
(1994), sin embargo, no incluye de manera explicita la funcién de encuentros o las vacantes publicadas

.. . U (Cryi
4E] factor de descuento estocastico i periodos adelante se define como Agpyi = Bl%.



por las firmas que buscan empleados. Las fricciones introducidas hacen del empleo dentro de cada
firma, y en el hogar, variables stock de tal forma que el ajuste en la cantidad de empleados se dara de
forma paulatina, a diferencia de lo que sucede en el esquema usual que, en ausencia de las fricciones
aqui introducidas, realiza el ajuste del mercado laboral de forma instantanea.

Se supone que los salarios son fijados mediante negociacién, como es usual en la literatura de
buasqueda . La negociacion se efectiia sobre el salario nominal y serd modelada mediante la maximizacién
del producto de Nash entre el valor de un trabajador para el hogar y el valor para la firma que lo ha
contratado. Se supone ademas que la negociacion esta sujeta a rigideces que actiian sobre las firmas, de
forma que en cada periodo cada firma recibe una senal estocastica que le indica si puede o no renegociar
el salario que paga a sus empleados. La sefial de renegociacion llega con probabilidad (1 — 6,,). Las
firmas que no pueden renegociar el salario mantienen fijo el salario nominal del periodo anterior, las
que pueden renegociar su salario lo haran con todos sus empleados, si un empleado es contratado en
un periodo sin negociaciéon se le pagara el salario vigente en la firma.

Tanto el hogar como la firma son conscientes de la rigidez sobre la negociacion y la incorporan
en la definicién del valor que asignan a un empleado adicional. Siguiendo a Gali (2010) se presentan
a continuacion las funciones valor para el hogar y la firma. La ecuacion (3.8) define el valor neto, o
excedente, para el hogar de un empleado en el periodo t+k en la firma j, dado que su salario fue fijado
en el periodo t. El excedente se determina como la diferencia entre el valor de tener un empleado en
dicha firma y el valor de un desempleado. A su vez la ecuacion (3.9) define el valor de un empleado en
el perfodo t + k en la firma j, dado que su salario fue fijado en el periodo t, y la ecuacion (3.10) define
el valor de un desempleado para cualquier periodo.

Sﬁk/t () = Vt]Xk/t (J) — Vttik (3.8)
. Wi (5

V) = S s (39)
t+

N . N . U
+Ei+k {At+k,t+k+1 [(1 —0) (9th+k+1/t () + (1= 0u) Vitriyaia (])) + 5Vt+k+1:| }
U _ v U
- - - ) t :
1% XV, + (1= Xy) [—0TMS; + & { A1V )] (3.10)

El valor que el hogar asigna a un individuo empleado est4a dado por el salario que recibe (fijado en
el periodo t) descontando el costo en términos de utilidad de trabajar, medido por la tasa marginal de

_%U/or, oy,
U /aC,

periodo el individuo puede permanecer empleado, con probabilidad (1 — §), o entrar al desempleo, con
probabilidad é. Si el individuo permanece empleado el aporte al hogar variara segin la firma pueda
0 no ajustar salarios 6ptimamente. Si el individuo entra al desempleo el hogar percibira el valor que
asigna a un desempleado en el siguiente periodo.

Un individuo que estd desempleado en algin periodo puede conseguir trabajo con probabilidad
X%, en caso que lo consiga el hogar percibira el valor promedio que asigna a que ese individuo esté
empleado®. En caso que el individuo no consiga empleo el hogar percibira el costo de tener un buscador
adicional, medido por la tasa marginal de sustitucion entre buscadores y consumo (¥ TMS;), ademas, el
individuo permanecerd desempleado hasta el siguiente periodo por lo que se adiciona el valor presente
del valor de un desempleado un periodo adelante.

Dado que el hogar puede decidir sobre cuéntos de sus individuos participan en el mercado laboral
se tiene que el valor de un buscador adicional debe ser cero en equilibrio (i.e. V; VI = 0). Si el valor
de un buscador adicional es positivo, el hogar aumentara la participacion, y por tanto la cantidad de

sustitucion entre trabajo y consumo (TMSt = t/aNt). Se tiene en cuenta que en el siguiente

5X; mide la congestién del mercado, al estar definida como la razén entre el total de contrataciones y el total de
buscadores puede reinterpretarse como la probabilidad que tiene un buscador de conseguir empleo.

SEl valor promedio de estar empleado se define como un promedio ponderado del valor de estar empleado en la firma
j, donde el ponderador es la probabilidad de estar empleado en esa firma dado que el individuo va a ser contratado. Asi

_ 1 .
se tiene: Viv = fH;Ii(tJ)VtN (7)dj.
0



desempleados, esto disminuye la congestion X;, haciendo menor la probabilidad de obtener un empleo.
Este cambio en la ponderaciéon de los elementos de VY disminuye el valor de un buscador adicional,
hasta que la entrada de nuevos participantes lo hace cero. El proceso inverso ocurre si el valor de VY es
negativo. Al igualar el valor de un desempleado adicional a cero el hogar enviara individuos a buscar
empleo hasta el punto en que el costo marginal de hacerlo, dado por la pérdida de utilidad asociada,
sea igual a los beneficios que espera recibir en la eventualidad en que el individuo encuentre trabajo.

Incorporando la decisiéon 6ptima de participacion el excedente del hogar de tener un empleado
adicional se reduce a:

. Wi (g
St () = P;(i)—TMSHk (3.11)

&k { Aokt [(1=8) (BuSHaiy, () + (1= 00) SHynn ()]}

Iterando la expresion hacia adelante y evaluando en k = 0 se tiene el valor que asigna el hogar a
un individuo en la firma j al momento de la negociacion, el cual esta dado por la ecuacion (3.12).

Stlff, J4) = & {Z (1—6)8,)" Attt (V]Zt(J) - TMSt—i—k) }

k=0 t+k

+(1=0)(1—6y)& {Z (1= ) 00)* A1 S (j)} (3.12)
k=0

En cuanto a la firma, el valor de un empleado (ya contratado) esta dado por la diferencia entre
el valor de su producto marginal (PMGy ;) y el salario real que se le paga, mas el flujo futuro de
beneficios que recibira la firma si el trabajador no es separado de su empleo. En este punto se tiene
en cuenta que el salario se mantendra inalterado con probabilidad 6,,. El valor de un empleado es
entonces:

W ()
Py
+ (=0 & {Avrarmt (BwSEiry () + (1= 00) SEy ()} (313)

SEi () = PMGyeny, () —

De nuevo, al iterar y evaluar en k = 0 se tiene el valor que la firma j asigna a un empleado en el
momento de la negociacion. Este se presenta en la ecuacion (3.14).

SHG) = & {Z (1= 6)0u)* At ik (”}f U) MRs,,Wt) }

k=0 t+k
+(1=06)(1—6u)E {Z (1= 0)0.)" At s k1S (j)} (3.14)
k=0

Dados los valores que asignan el hogar y la firma a un empleado el salario se determinan solucio-
nando el siguiente problema:

Mo (sHG)(s5.0) (315)

donde £ es el poder de negociaciéon relativo de las firmas.



3.5. Cuentas nacionales

El producto interno bruto (GDP;) se define como:

P
GDP, = C, + 2t

Ey — My + @Gth +—=7z/ (3.16)
t P
donde C} es el consumo total de los hogares, E; las exportaciones, M, las importaciones totales, que
incluyen tanto de bienes de consumo como materias primas, Gy H; son los costos totales de contratacion
y Z¢ es una variable exdgena que representa el gasto ptiblico y la inversion. Ademaés, para asegurar el
equilibrio en el mercado de bienes, se tiene que la cantidad de bien final (Y;) debe ser igual a sus usos,
a saber: consumo nacional, exportaciones, pago de costos de contrataciéon y los usos comprendidos en
la variable Z} .
Y;g = CH,t + Et + Gth + Zty (317)

La identidad de la balanza de pagos esta dada por:

P, Gy,
Mt — Ht Et = th: — Qtti*lbt_l + Qttr: (318)
Pt U
siendo Q; la tasa de cambio real, 7} la inflacién externa y definiendo a b} = 13;{ yatr; = Er: como la
t t

cantidad real de deuda externa y de transferencias, deflactadas por el indice de precios externo (Py).
Las importaciones totales se definen como:

Prt Plmt s
My = Qi —=Cpy + Qi —5 - RM; (3.19)
Pt Pt

3.6. Variables externas

El bien final nacional es demandado en el exterior, esta demanda por exportaciones se ve afectada
por el precio del bien doméstico, negativamente, y por la demanda global, positivamente. El precio del
bien nacional es ajustado por la tasa de cambio y deflactado por el indice de precios extranjero para
hacerlo comparable con otros precios en el exterior. La demanda esta dada entonces por:

PH,t/st -t
E, = - 2
c = () @ (3.20)

Siguiendo a Schmitt-Grohe y Uribe (2003), la tasa de interés que enfrentan los hogares en el exterior

esta dada por:
thz

it = E*eQ<GDPt 7W) Zie 4 (3.21)

donde i* es el nivel de estado estacionario de la tasa de interés externa, FY determina la razén de
largo plazo entre deuda y producto interno bruto, 2 mide la sensibilidad de la tasa de interés externa
a desviaciones de la razén deuda externa a producto de su nivel de largo plazo, y Z;-; son los choques
a la prima de riesgo que se suponen exogenos.

3.7. DPolitica monetaria

La autoridad monetaria sigue una regla de Taylor que responde a la inflaciéon y a la desviacion del
producto de su estado estacionario. La regla esta dada en forma log-lineal por:

i o= piier + (1= pi) o+ qi)yg&pt] te (3.22)
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Cuadro 1: Distribuciones Prior

Parametro Descripcion Distribucion Media Desv. Est.

o; Desviaciéon estandar choque “9” Gama Inv.  0.0125 0

Pj Persistencia choque “j” Beta(0, 1) 0.5 0.15
0; Rigidez de precios o de salarios Beta(0, 1) 0.5 0.15
0; Rigidez de precios de importados o materias primas  Beta(0, 1) 0.75 0.15
h Habito en el consumo Beta(0, 1) 0.5 0.10
n Inverso de la elasticidad de oferta laboral Gama 3 0.5
P Desutilidad relativa de resempleados Gama 1 0.5
£ Poder de negociacion relativo de las firmas Beta(0, 1) 0.5 0.15
é Tasa de separacion de empleos Gama 0.1 0.03

4. Estimacion y calibracion

En esta secciéon se describe el proceso de estimacion y calibracion del modelo y los valores encon-
trados para los pardmetros.

La estimacion se realiza utilizando métodos bayesianos. Los datos utilizados son trimestrales y com-
prenden el periodo 1994.1 y 2010.1I1. El conjunto de variables incluidas en la estimacién est4 compuesto
por: la tasa de crecimiento del PIB real y del consumo privado, tasa de interés nominal (TIB), inflaciéon
del IPC, tasa de crecimiento del salario real, inflacion del precio de las materias primas, inflacion ex-
terna y de bienes importados, tasa de crecimiento de la demanda externa, tasa de crecimiento de las
transferencias, tasa de interés externa y, por tltimo, datos para el empleo y la oferta laboral (PEA)
tomados de la encuesta de hogares para 7 ciudades. El salario real es tomado como el indice de salarios
reales de la industria manufacturera con trilla de café. El precio de las materias primas es tomado como
el IPP de bienes importados. Las inflaciones externas provienen de datos del FMI ponderados segin
participacion en importaciones. La demanda externa es aproximada como un promedio de produccion
de socios comerciales. La tasa de interés de la deuda se toma como la tasa libor en délares a tres meses
mas el EMBI para Colombia.

Los parametros estimados son aquellos que gobiernan las rigideces nominales del modelo (6;)7, los
parametros de la funcion de utilidad (h, ), 1), el poder de negociacion relativo de las firmas (€) y la tasa
de separacion de empleados (d), por tltimo se incluyen los parametros de persistencia de las variables
exbgenas y las varianzas de los choques.

Las distribuciones priors elegidas para los parametros son resumidas en el Cuadro 1. Sobre estas
distribuciones se destacan algunos hechos: primero, la media prior sobre la rigidez que afecta a los
intermediarios es mayor que la de los precios internos y los salarios, en linea con la evidencia para
Colombia de un Pass-Through imperfecto entre la tasa de cambio y los precios internos. Segundo, el
valor de la media del parametro 7 es tomado de los resultados obtenidos en Prada y Rojas (2010).

Los resultados de la estimacion se presentan en el Cuadro 2 y la Figura 3. Se nota primero, sobre
los parametros que gobiernan las rigideces nominales del modelo, que, en linea con lo encontrado
por Bonaldi et al. (2010), la rigidez nominal en el mercado de bienes es menor que la rigidez en el
mercado laboral (i.e. 6, = 0,48, 0,, = 0,72), la mayor rigidez de los salarios nominales hace al salario
real mas sensible ante cambios en la inflacién, esto a su vez altera los incentivos de contrataciéon en
el modelo. Continuando con las rigideces nominales, la rigidez de los intermediarios (particularmente
en los intermediarios de bienes de consumo, €y = 0,70) indica un bajo Pass-Through de los precios
externos a los internos, asi, es de esperarse que los choques exégenos sobre los precios de materias
primas y bienes importados no tengan mayor efecto sobre las variables del modelo.

"El subindice “i” representa precios, materias primas, importadores o salarios segin sea al caso.

11



€20'0  ¥100 2000 L1000 S8I00 ©°°  GZIO0 ™o SOLIBTRS U S03500 9P onboyd "8y "Asd(]
0200 1100 €000 SI0°0 9100 ©°°  ¢gloo %o so1001d U9 803800 op onbotp 387y "ASI(]
LE0°0 €200 F00'0 6200  0€00 o GgIo0  Fo OWnSuo)) - PePIN © onboyo sy A
9000 G000 0000 G000 9000 ©°° GgIOO *o BUIDIXO RPURTOP ©[ © 9NbOYD "85 "ASO(]
7000 €000 0000 €000 €000 ©°° GgIo0 *to o8sorr op eurtxd e @ anboyp 48y "Asa(]
200’0 000 00000 OO0 OO0  ©°©  GZIO0  **o BUIDIXD UQIRHUL €] © aNDOYD “ISH "ASI(]
€000 2000 0000 000 2000 ©°°  GgZIo0 ‘o sopejrodur orexd anbotp 387y "Asa(]
L02°0 €ST°'0 9100 GLT'0 08T°0 ©°0 ¢glo0 "o  sewd seujewr oooxd onboyd 387 AsO(]
€60°0  9¢0°0 000 FFOO SPO0O  °©  GZIO0 Yo SRIOUDIDJSTRI) SB[ & anboyd *Is7] "ASI(]
L0000 9000 TOO'0 90000 9000 ©°° ¢zl O 09130[0TU9) aNbOTYD ISH “AS(]
600°0 9000 T00'0 8000 8000 ©© GZIOO ‘o eorypfod op anboyd 387 “Aso(q
TG0 2320 STT°0 80V0 €0v0 ¢ST0 0¢0 7 OWNSUO)) - PPN dNbOYD BIOUSISIO]
€zL0 0£P'0 6800 1850 @80 S10 0g0  d BUIDIXO RPULTOP 9P aNbOTD RIOUISISIOJ
168°0 T¥PL0 TE00 F080 €60 CSI'0 0G0 “td o8sorr op eurtd op anborp BIOUI)SISIO]
¥9.°0 9¥S°0 9900 9990 9990 CI'0 0S0  **d BUIO)XO UQRHUL O onborp eIoUd)sISIo]
LL6°0 TI6°0 0200 0860 €F60 CI'0  0S0 fd sopejrodur oroid onborp eOUSISIO]
7860 ¥06'0 €200 €860 €F60 ST0 060 M sewnd seuojyewr oword onboyd vIOULISISIO]
8.0 1900 9900 6FT0 TLI'0 STO 050 “d SRIOUAISURI} 9P oNboyd BIOUIISISIO
L86'0 2080 8£0°0 9280 1280 SIT'0  0S0 Jd 00130[0UD] aNDOYD BIDUISISID]
1820 0020 9200 €£20 ¥HT0 €00 010 ¢ soopdwo op ugeIRdos op BSE],
99%°0 L3I0 80T'0 c0L0 S0S0 STO 050 3 SBUIY SB[ Op OAIIR[AI UQIORIIOFIU O I10pPO]
9¢0°CZ 2890 96£0 G6TT GSET 0G0 001 M sopea[dwosop 9p BATYR[OI PEPI[IINSO(]
86ZF% 619C <TIS0 L6F'E 9SF'E€ 090  00¢€ b [RIOQE] ®)IOJO 9P PEPIOIISL]d B[ 9P OSIOAU]
¥89°0 ¥IF'0 0600 TI¥SO0 SPSO OT'0  0S0 Yy OWMSUOD [0 Ud OYIqRH
€180 8€C°0 S80°0 00L0 TL90 STO  GLO ! sopejrodur soudlq soward zoprsry
08¢0 %220 6F0°0 L0€0 S0S0 STO 6.0 e sewird serojewt so11d zoprdryg
96L°0 L£90 ¢FO'0 €¢L0 9TL0 STO0 0SS0 " SOLIR[ES UQIORIDOFIU ZOpISTY
9.6°0 €680 0S0°0 L8F'0 I8F'0 ST'0  0S0 %9 soo13spuop sorad zopIsny
dng  Jup dS  ®POIN ®IPI]N (S ®IPIN PV
ANU Q@ Qnﬁm mowhoumonﬁ Hoﬁnﬂ

TOTORTII)SE] ©] OP SOPR)NSoy g oIpen;)

12



2UDUA] OPUDZIUN ‘SIL0IND SO] P SOJNIID,) 2JUINT

IDLOQD] OPDILIUL 9P SOUPIWDLDA O] ounyyn 4od fi poprLIn 2p
U0OUNS D] 9P §0420UDADA ‘SI)DUIULOU §229P161L 2P S042WPADA SO] UOD DNUWUOD 28 ‘Sanboyd 0] ap D1OUYSISIId 2D SO432WPLD O] fi UDPUDISD SPUOLIDIASIP SD] UOD DZUDLULOD 2§
"40149750d UOLINQLLISIP D] IP DIPIUL D] DIUPUL DPDIIUND JDI1IUIQ DIUL] DT ‘SOPDUWLISD §0479WDUDd §0] Davd (5246 DIUL]) 40t4d A (DaboU DIUY)) 40242750d SIUOIINQGLIISIP SD] UDIUISILA BG

VO €0 20 1D 90 90 ¥0 20 0 Z0- v z 0 9 v z
T 0 T 0 T [} T i}
1 1 1 1 4]
1 s 1 ] . '] -
1 1 4 I so I v
0l _ _ 90
) ’ L g0
0 b i l
L g0 90 v0 &0 g0 90 ¥0 20 L 80 90 ¥0 20 g0 90 ¥0 20 80 90 ¥0 20 )
T 0 0 T 0 T 0 0 0
1 1 4 z
1 z L
1 z ! 4 ! e s
_ b I I . . z
1 ¥ 1
I v 9 g g €
. Iy wy " ,N_
L 50 0 L 90 90 ¥0 20 I 80 90 ¥0 20 I 80 90 ¥0 20 g0 90 V0 Z0 O
- 0 0 - 0 0 : 0
1 1 1 1
! 4 ¢ I o 1 E 1 4
1 v I | ok I ¥
1 1
v o 9 0 s 9
%d d X4 i g A
I 80 90 ¥0 20 0 w00__y00_ 200 W0_yw0_W0__ 0 W0 w000 00400200 520 20 50 V0 800
] -ﬂ V
|
05 0
g " 0004 o00r " 05
g Voo oot 0002 | o0l
0L 05l 05l 0002 !
d my Iy
300 0 00100 <00 . 900 0 900 ¥00 200 900 P00 200 900 P00 200
T 0 0 0
00z I 4
05 0or 008 1 0S ooe 002
0%
00t 009 0004 ! 00 009 oo
! 008 !
"z 2 Jo s o

IOTI93S0J SOUOIINLIISI(] A IOLIJ SOUOINIIISI(T ¢ BInSI]

13



Cuadro 3: Razones de Largo Plazo

Razon \ Razon
Empleados sobre PET 0.5477 | Consumo privado sobre producto 0.6632
Desempleados sobre PET 0.0934 | Exportaciones sobre producto 0.1637
Consumo doméstico sobre consumo total 0.8859 | Transferencias sobre producto 0.0250

En segundo lugar se revisan los resultados para los parametros de la funcién de utilidad: el valor
estimado para el habito (h = 0,55) indica que el consumo en el modelo debe ser suave, siendo éste el
principal componente de la demanda agregada, se tiene entonces que esta no sufrird cambios drésticos
ante choques, este hecho, como se mencion6 anteriormente, sera clave para explicar la respuesta del
empleo ante choques tecnolégicos. En cuanto al esfuerzo laboral, el parametro v, que mide el peso
relativo de los buscadores respecto a los empleados en el esfuerzo laboral, toma un valor superior a
1, lo que significa que un buscador implica méas esfuerzo para el hogar que un empleado; tales costos
influencian las decisiones de participacién de los hogares en el mercado laboral, al ser altos llevaran al
hogar a disminuir la oferta laboral ante situaciones que aumenten el desempleo, ya que los beneficios
que espera recibir por un individuo adicional buscando empleo seran menores que los costos de la
busqueda, esto por supuesto no sucede en todos los casos, depende también del comportamiento de los
beneficios mencionados.

Sobre el parametro £, que mide el poder de negociacién relativo de las firmas, los datos lo ubican
alrededor de 0.305 y, como se observa en la Figura 3, son informativos al momento de estimar el
pardmetro, afectando la media dada en la prior y disminuyendo la varianza sobre la ubicaciéon de éste.

Los valores estimados para los parametros de persistencia de los choques son en general altos (a
excepcion del asociado al choque a las transferencias, py = 0,15), la alta persistencia de los choques
en el modelo puede deberse a la ausencia de capital.

Por dltimo se nota que la varianza de las distribuciones posterior estimadas son menores que las
varianzas de sus respectivas distribuciones prior; éste hecho se da en todos los parametros excepto en
71, donde, a pesar de que la varianza aumenta ligeramente, se nota un cambio en la media posterior
respecto a la media prior, de esta forma, aunque los datos no disminuyen la incertidumbre sobre el
valor del parametro si contienen informacién sobre la ubicacién del mismo.

Entre los demas parametros del modelo, algunos son calibrados buscando que el modelo replique las
siguientes razones y niveles de largo plazo de la economia colombiana: los empleados y desempleados
como porcentaje de la poblaciéon en edad de trabajar, el consumo doméstico como proporciéon del
consumo total, las exportaciones y el consumo total como porcentaje del producto interno bruto vy,
para finalizar, la razon entre las transferencias y el producto interno bruto, se garantiza ademas una
tasa de cambio real igual a 1 en el estado estacionario.

Los valores objetivo de la calibraciéon son las medias de las series mencionadas para el periodo
comprendido entre el primer trimestre del 2000 y el cuarto trimestre del 2010. Las series de empleados,
desempleados y poblaciéon en edad de trabajar corresponden a las reportadas en la gran encuesta de
hogares para las principales 7 areas metropolitanas. Los datos de consumo doméstico en relaciéon al
consumo total provienen de las cuentas nacionales anuales y los datos de producto, consumo privado y
exportaciones de las cuentas nacionales trimestrales; por dltimo se extraen datos para las transferencias
de la balanza de pagos. El cuadro 3 resume las razones utilizadas.

Los parametros utilizados en la calibracién del modelo son: los parametros de escala de la utilidad

(x) v de los costos de contratacion (T'), el nivel de estado estacionario de las transferencias (Tr)7 de la

demanda mundial (6*), de la tecnologia (Z), y del componente no modelado de la demanda interna

(Zy), el pardmetro a de la canasta de consumo del hogar y el peso de las materias primas en el

producto (v).
Por ltimo, los parametros restantes son fijados durante todo el proceso de estimacion y calibracién,
los valores son tomados en parte de literatura previa sobre fricciones laborales y en parte de estima-
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Figura 4: Impulsos respuesta ante choque tecnolégico
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ciones previas para modelos de equilibrio general en Colombia similares al que aqui se presenta. Se
discuten ahora los valores de algunos de estos parametros: el factor de descuento intertemporal de los
hogares () es fijado para garantizar una tasa de interés real de 3% anual en el estado estacionario;
la participacion del trabajo en el producto es fijada en 2/3 (i.e. @ = 2/3). Como lo muestra Gali (2010)
el valor de v en los costos de contratacion es elegido de tal forma que sea congruente con un aporte
de 50% de cada parte en la formacién de un nuevo puesto de trabajo®. El parametro FY es fijado
para asegurar una relaciéon de deuda externa a producto trimestral de 1.2 en el estado estacionario.
Los parametros de la regla de politica son fijados de tal forma que se satisfaga el principio de Taylor,
asi ¢ = 1,5y ¢, = 0,5, con un pardmetro de suavizamiento de 0.7 (i.e. p; = 0,7). Los parametros que
determinan la elasticidad precio del consumo nacional, el consumo importado y las exportaciones (b
para los dos primeros y ¢ para las ultimas) son elegidos de tal forma que todos los bienes sean inelas-
ticos, esto también implica una baja sustituibilidad entre consumo doméstico e importado y entre las
exportaciones de distintos paises; los valores para los parametros son: b = 0,9 y ¢ = 0,3.

El valor de la aversion relativa al riesgo (o) es fijado en 1 para controlar que el efecto ingreso del
salario no prime sobre el efecto sustitucion en las decisiones del hogar, de utilizar un valor de o mayor
a 1 se tendrfa que el efecto ingreso prima sobre el efecto sustitucion en las decisiones laborales del
hogar, esto es mostrado en el Apéndice A.

El apéndice D contiene el listado de los valores para todos los pardmetros del modelo.

5. Analisis de impulso respuesta y dinamicas de corto plazo

Utilizando los parametros obtenidos tras la estimacion y calibracién del modelo se calculan las
respuestas de las variables modeladas ante distintos choques. Se comienza verificando la respuesta de
las variables ante un choque tecnologico, ya presentada en la Seccion 2, después se presentan y analizan
las respuestas de diversas variables ante distintos choques, tanto internos como externos.

La figura 4 muestra los impulsos respuesta relativos ante un choque tecnoldgico, y la figura 5 los
impulsos respuesta relativos ante un choque contraccionario de politica monetaria.

Sobre la respuesta de las variables ante el choque tecnologico se observa que, ante la mayor pro-

8Como es mostrado en Blanchard y Gali (2010) la introduccién de costos de contratacion utilizada en este trabajo
es equivalente al uso de una funcién de encuentros Cobb-Douglas (estandar en la literatura de bisqueda). El valor de v
elegido implica que el peso de los buscadores y de las vacantes is igual en la funcién de encuentros.
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Figura 5: Impulsos respuesta ante choque monetario
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ductividad, el empleo disminuye, en linea con la evidencia de la Seccién 2. La intuicién detréas de tal
resultado es la siguiente: si el modelo cuenta con suficientes rigideces nominales y reales, la demanda
agregada es relativamente rigida ante el choque tecnoldgico, y por tanto no se generan incentivos para
que las firmas aumenten su producciéon como lo harian en ausencia de las rigideces mencionadas. Sin
embargo, los insumos son ahora més productivos, la mayor productividad les permite a las firmas sat-
isfacer la demanda que enfrentan disminuyendo la contratacién de insumos, entre ellos la contratacion
de empleados. Otros efectos del choque tecnolégico son: una caida en los precios y un aumento del
salario real, estos tultimos dos factores desincentivan la contratacion, la cual se haria a pesar de ellos
si la demanda agregada aumentara lo suficiente®.

Por otro lado se genera una contraccion de la oferta laboral, esto se explica por el peso de los
desempleados en el esfuerzo laboral, la tasa marginal de sustitucion entre esfuerzo laboral y consumo
aumenta ante el choque haciendo mas costoso para el hogar tener individuos participando en el mercado
laboral. El aumento de los costos de la biasqueda de empleo para el hogar es entonces lo suficientemente
grande para contrarrestar los posibles beneficios de una nueva contratacion (representados en el mayor
salario real). La contraccion de la oferta laboral no es tan fuerte como la caida en el empleo, por lo que
la tasa de desempleo aumenta ante el choque, esto disminuye la congestion del mercado laboral, lo que
a su vez hace disminuir los costos de contrataciéon y suaviza en parte la caida de las contrataciones.

En cuanto a la respuesta a un choque de politica contractivo el modelo presenta las siguientes
dinamicas: el choque altera las decisiones de consumo de los hogares y deprime la demanda agregada,
lo que tiene dos efectos, primero aumenta la utilidad marginal del consumo y por tanto disminuye
la tasa marginal de sustitucion entre esfuerzo laboral y consumo, segundo, disminuye los precios; el
primer efecto tiene a su vez consecuencias sobre la decision de bisqueda de empleo del hogar, pues
hace més atractivo mantener individuos en el desempleo, como se verd adelante el desempleo aumenta
ante el choque; el segundo efecto disminuye la productividad marginal del trabajo, lo que implica una
caida del salario real, sin embargo, debido a la rigidez de salarios nominales y la disminucién en los
precios, la caida de los salarios reales no es suficientemente grande como para generar incentivos a
la contratacion, las firmas procederéan entonces a disminuir su planta de empleados al enfrentar una
menor demanda por sus productos. En cuanto a la oferta laboral, la misma disminuye ante el choque
por la fuerte caida en el empleo, sin embargo el desempleo aumenta, dicho movimiento se explica por
una recomposicion de la oferta laboral y actividad en el margen de participacion; el movimiento hacia

9Debe notarse que la intuiciéon expuesta aplica independientemente de si el choque tecnolégico es o no de caracter
permanente, al momento de la innovacion el efecto sobre el empleo debe ser el mismo.
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afuera de la oferta laboral no es tan fuerte como en el choque tecnologico por el efecto sobre el consumo.
Aunque ambos choques disminuyen la cantidad de empleados, y aumentan el desempleo, los incentivos
a mantenerse en el mercado laboral son distintos.

El analisis anterior muestra como las dinamicas del empleo dependen en gran medida del origen y
las caracteristicas de los choques que afectan la economia, aunque tanto un choque tecnolégico como
un choque de politica pueden ocasionar un aumento en el producto, éste sélo se verd acompanado por
un cambio positivo en el empleo si el ciclo es gobernado por el segundo choque.

Para finalizar, los ejercicios de simulacién apuntan hacia un impacto reducido de los choques ex-
ternos sobre las variables del mercado laboral. Se resumen a continuacién los principales resultados
arrojados en la simulaciéon de estos choques. El choque a las transferencias tiene un efecto casi nulo
sobre las variables del modelo, lo anterior se explica por el bajo peso de las transferencias sobre la
produccion total, lo que hace que cambios en estas no alteren significativamente el ingreso total de los
hogares. La respuesta ante choques a los precios de bienes importados (para consumo o produccion)
es también reducida; con la excepcion del consumo de bienes importados (que cae ante el aumento
del precio de los bienes importados) y la demanda de materias primas (que cae ante el aumento del
precio de las materias primas). Una posible explicacion de los resultados anteriores es que hay una
bajo Pass-Through entre los precios internacionales y los precios internos de productos importados.

Cabe resaltar sobre el efecto del choque al precio de bienes importados que, aunque el mismo es
reducido, genera una sustitucion en el consumo del hogar hacia los bienes nacionales y una devaluacién
real que aumenta la demanda por exportaciones, en conjunto estos dos efectos aumentan la demanda
agregada y con ella las contrataciones y la tasa de empleo, como consecuencia de esto, la tasa de
desempleo cae, aunque en magnitud menor al aumento del empleo. El choque sobre el precio de las
materias primas también aumenta el empleo como consecuencia de la sustitucién entre los insumos
productivos.

Los choques a la inflacién y a la tasa de interés externa son los tinicos que afectan fuertemente las
dindmicas del modelo, pues afectan la tasa de interés real que se debe pagar por la deuda externa; ya
que el modelo supone un grado de endeudamiento alto, todo cambio en la tasa de interés real externa
implica grandes cambios en el ingreso disponible de los hogares, asi, estos choques se transmitiran a
través de la decisién de consumo y de participacion, y a través del cambio en las exportaciones, que
sigue a la devaluacion (o revaluacion) originada por los cambios en las salidas y entradas de capitales.
Se observa que, ante un aumento de la tasa de interés externa, se presenta una fuerte devaluacion
real que incrementa las exportaciones y el costo de las materias primas, asi, para suplir la demanda
mundial se aumenta la contrataciéon y sube la tasa de empleo, se aclara que prima el efecto sustitucién
inducido por la devaluaciéon pues al tiempo que aumenta la demanda por exportaciones los hogares
disminuyen su consumo de bienes nacionales. Ante el choque aumenta la oferta laboral en respuesta
a la caida del consumo y el aumento del servicio de la deuda, el desempleo cae pues el aumento de
la oferta laboral se ve compensado por el aumento en las contrataciones. Los impulsos respuesta del
modelo ante un choque a la tasa de interés externa son presentados en la figura 6.

Por ultimo se examina el choque a la demanda por exportaciones. Este choque, aunque tiene efectos
sobre la actividad econémica, no tiene efectos fuertes sobre el empleo, las contrataciones o la tasa de
desempleo. La simulacion del modelo apunta a que una mayor demanda por exportaciones dinamiza la
economia pero no el empleo, el resultado se atribuye a dos factores: primero una participacion limitada
de las exportaciones sobre la demanda total, la cual es compuesta principalmente por el consumo de
bienes domésticos; segundo, el aumento en las exportaciones se acompana por una apreciacion real
de la moneda nacional, lo que abarata los bienes importados (tanto los bienes de consumo como las
materias primas), este abaratamiento genera una sustitucion de consumo nacional a importado que
presiona a la baja la demanda agregada, y también una sustitucién en los insumos de las firmas, por lo
que se evitan las presiones al alza en las contrataciones de nuevos empleados. Los impulsos respuesta
ante este choque son presentados en la Figura 7. Evidencia empirica a favor del efecto limitado de la
demanda externa sobre el empleo se presenta en el Apéndice E.
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Figura 7: Impulsos respuesta ante choque de demanda externa
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6. Conclusiones

La relacién entre el producto y el empleo en el ciclo econémico puede alterarse a través del tiempo.
Ciclos positivos en el producto pueden verse o no acompanados por cambios positivos en el nivel de
empleo. La evidencia suministrada en la Seccion 2 y el modelo propuesto en la Seccion 3 indican que la
relacion que exhiban el producto y el empleo depende de la fuerza motora del ciclo. Se encuentra que los
ciclos movidos por choques tecnologicos (que mejoran la productividad de los factores) no se transmiten
lo suficiente hacia la demanda agregada, y generan pocos incentivos a aumentar la contratacién, esto
pues la mayor demanda puede ser suplida con menores insumos gracias a la mayor productividad, en
estos casos se observara una relacién negativa entre el producto y el empleo a lo largo del ciclo. En
cambio, choques no tecnoldgicos tienden a impulsar la demanda agregada, las presiones de demanda,
en ausencia de las mejoras en tecnologia, hacen necesario aumentar el empleo para lograr suplir la
demanda extra generada a partir del choque.

Los resultados de la estimacion y simulaciéon del modelo propuesto llaman la atencién sobre el rol
de las decisiones de participaciéon de los hogares al determinar la tasa de desempleo, y el limitado
impacto de los choques externos sobre el empleo; sobre lo segundo es importante resaltar dos hechos:
primero que la demanda agregada es la principal fuente motora del empleo, pero la misma es compuesta
principalmente por la demanda interna de los hogares, de tal forma que cambios en la demanda externa
no se transmiten con fuerza hacia la generacion o destruccion de empleo; el segundo hecho es el valor
estimado para la rigidez de los precios de bienes importados y de materias primas, dicho resultado
implica un Pass- Through incompleto de los precios internacionales a los precios internos, y por tanto,
un efecto reducido de los primeros sobre las decisiones de los agentes al interior del pais. En linea con lo
anterior, cuando choques externos logran afectar la demanda interna (siendo el caso de los cambios en
la tasa de interés real externa) se ven alteraciones en los niveles de empleo y desempleo cuya direccion
esta ligada al efecto del choque externo sobre las decisiones de los consumidores nacionales.
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A. La aversion relativa al riesgo y la oferta laboral

A continuacion se ejemplifica el rol de la aversion relativa al riesgo al determinar la oferta laboral
en un modelo estandar de ciclos econémicos reales. Suponiendo preferencias GHH !0 aditivamente
separables entre consumo y ocio, se muestra que imponer valores para la aversion relativa al riesgo
superiores a uno implican que el efecto ingreso del salario domina sobre el efecto sustitucion, de tal
forma que la oferta laboral de los hogares responderia negativamente ante aumentos en el salario real.

El modelo planteado incorpora hogares que buscan maximizar la suma descontada de su utilidad,
sujetos a una serie de restricciones presupuestales, decidiendo sobre sus sendas de consumo y ocio.
El modelo también incorpora firmas que operan en competencia perfecta, sujetas a una funciéon de
produccion lineal entre trabajo y un bien final homogéneo. Las firmas compran trabajo a los hogares
a un salario real w; y los hogares compran bien final a las firmas. Se supone ademéas que existe un
choque tecnologico a; que afecta la productividad marginal del trabajo.

El problema de los hogares es:

< et —o UL
MaX 7 3 + 3
;6 1—0 1+1n

Cttisliti

S. a wtht = C¢

La condicién de optimalidad para la oferta laboral se obtiene del anterior problema y esta dada
por:

= we?
El problema de las firmas es:
Max Yt — wtlt
Yt,lt
s.a Yr = aely

Reemplazando la restricciéon y maximizando se encuentra que en el 6ptimo:

wy = Q¢

Por ultimo, el equilibrio en el mercado de bienes implica que:

Yy = G

Yo = agly

Linealizando se obtienen las siguientes condiciones:

nly = Wy —od (A1)
Wy = ay (A.2)
U = G (A.3)
G = ar -+l (A.4)

Combinando las ecuaciones A.1, A.2, A.3 y A.4 se obtiene la ecuacién de oferta de trabajo del
hogar, teniendo en cuenta el efecto del salario sobre el consumo:

10Ver Greenwood et al. (1988)
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~ 1—0
—_ 7y .
I, = ; Jwt (A.5)

La ecuacion A.5 hace claro que el efecto de un aumento en el salario depende del valor de o, la
aversion relativa al riesgo de los hogares. La razon de esto esta en que si el hogar es averso al riesgo
el efecto ingreso del salario domina el efecto sustitucion, de forma que la curva de oferta laboral tiene
pendiente negativa.

En el modelo anterior la ecuacién A.2 establece que los movimientos en el salario son iguales a
los movimientos en la productividad, de esta forma el efecto de un choque de productividad sobre el
empleo también estda determinado por la aversion relativa al riesgo, no obstante, en el modelo Neo-
Keynesiano puede explicarse una caida en el empleo ante el choque de productividad atn suponiendo
una aversion relativa al riesgo igual o menor a uno. Para ejemplificar este hecho se considera ahora
un modelo Neo-Keynesiano con la misma estructura y formas funcionales del modelo ya expuesto. En
este caso se mantienen las ecuaciones A.1, A.3 y A.4, la ecuacién A.2 cambia para incorporar el efecto
de los costos marginales reales (1):

Wy = a3+ Yy (A.6)

Combinando las ecuaciones A.1, A.3, A4y A.6 se llega de nuevo a la curva de oferta de trabajo:

~ 1—0 o
Iy, = wy + AT
! n+o ! n+a¢t (A7)

Ahora, aunque la pendiente de la curva de oferta de trabajo (respecto al salario) contintia depen-
diendo del valor de la aversion relativa al riesgo, el trabajo también se ve afectado por el cambio de
los costos marginales reales ante los choques, asi, ante un choque tecnologico positivo el salario real
aumenta, pero los costos marginales reales disminuyen. Ya que el trabajo depende positivamente de
los costos marginales reales, bajo una aversion relativa al riesgo unitaria, un aumento en la tecnologia
se traduce en una caida del empleo.

B. Especificaciones alternas VAR estructural

Este apéndice contiene el analisis de sensibilidad de los resultados presentados en la Seccién 2.

Figura 8: Impulsos respuesta - VAR 3 variables: Productividad, empleo, base monetaria real

Choque Tecnoldgico

05 -
12 3 4 s s 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 2

Se presentan los impulsos respuesta para los empleados (linea sélida), el producto (linea discontinua) y la productividad
laboral (linea punteada) ante choques identificados como tecnoldgicos.

Fuente: Cdlculos de los autores.
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Figura 9: Impulsos respuesta - VAR 3 variables: Productividad, empleo, M1 real

Choque Tecnoldgico

05

Se presentan los impulsos respuesta para los empleados (linea sdlida), el producto (linea discontinua) y la productividad
laboral (linea punteada) ante choques identificados como tecnoldgicos.

Fuente: Calculos de los autores.

Figura 10: Impulsos respuesta - VAR 3 variables: Productividad, empleo, precio insumos importados

Choque Tecnoldgico

05
12 3 4 s 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 2

Se presentan los impulsos respuesta para los empleados (linea sdlida), el producto (linea discontinua) y la productividad
laboral (linea punteada) ante choques identificados como tecnoldgicos.

Fuente: Cdalculos de los autores.

Figura 11: Impulsos respuesta - VAR 5 variables: Productividad, empleo, base monetaria real, inflacion,
tasa de interés real

Choque Tecnoldgico

05 -
12 3 4 s s 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 2

Se presentan los impulsos respuesta para los empleados (linea sélida), el producto (linea discontinua) y la productividad
laboral (linea punteada) ante choques identificados como tecnoldgicos.

Fuente: Cdlculos de los autores.

23



C. Variables y condiciones de primer orden

Cuadro 4: Listado de Variables - Modelo no-lineal y linealizado

Simbolo Descripciéon \ Simbolo Descripciéon
it it Tasa de Interés Nominal CHﬂg EH,t Consumo Bienes Domésticos
ZI l’tk Tasa de Interés Nominal Externa CF,t EF7t Consumo Bienes Importados
try tr Transferencias del Exterior C c Indice de Consumo Agregado
t t t t greg
A a Tecnologia Cx cr Indice de Consumo Externo
t t t t
Zu,t Eu,t Choque preferencias - Consumo Dt dt Devaluaciéon Nominal
Zl,t 2l,t Choque preferencias - Esfuerzo laboral Rt 7:15 Tasa de Interés Real
i*t 21* t Choque Tasa interés externa Y't gt Produccién Bien Final
bl ? ~
ZgJ 23 Componente Demanda Interna GDPt gdpt Producto Interno Bruto
P, ~ ~
;f’t PHt Precio Relativo Bienes Domésticos Nt n¢ Empleados
Prt ~ . . . H ]{ .
P DPFt Precio Relativo Bienes Importados t t Contrataciones
P, ~ ~
I}DJ:IJ DPrm,t Precio Relativo Materias Primas Xt Tt Congestion del Mercado
Pl-*‘,t ~x . . . UO ~0 . .
Py PFr¢ Precio Relativo Externo-Bienes Importados + Uy Buscadores Antes de Contrataciones
PI*%M,t ~% . . . . U ~
Py prm,t Precio Relativo Externo-Materias Primas t Ut Buscadores de Empleo
Tt ﬁt Inflacién URt ’Uj?"t Tasa de Desempleo
71': 7?;" Inflacion Externa Lt lt Esfuerzo Laboral
TH,t 7~TH,t Inflacion Consumo Bienes Domésticos Gt g~t Costo de Contratacion
TFEt ﬁF,t Inflacién Consumo Bienes Importados Bt bt Bonos Nacionales
Trm,t ﬁrm,t Inflacion Materias Primas Ft ft Oferta Laboral
71';1) ’ﬁ';u Inflacion de Salarios Mt Tht Importaciones Totales
7 osto Margina aterias Primas q, asa de Cambio Rea
MCrpmt MCpmt C M 1M P ¢ t Tasa de Cambio Real
mce osto Marginal Bienes Importados euda Externa de la Economia
MC, Ft C Marginal B Importad ; 3 Deuda E dela E
Mt ﬁt Markup de Precios Et ét Exportaciones
Wi (;)t Salario Real RMt r?nt Materias Primas
w* f:}tar Salario de Precios Flexibles St - Tasa de Cambio Nominal
)\t - Utilidad Marginal del Consumo Wy - Salario Nominal
MCt - Costo Marginal Produccién Bien Final Y;I - Produccién Bien Intermedio
th - Distorsion de precios I/f - Distorsion de salarios

C.1. Ecuaciones - Modelo no lineal
C.1.1. Hogares

Maximizacién de utilidad:

>\t = Zu,t (Ct - hétfl)_o- (C].)
7 _ —_ —0o

Rt _ u,t (Ct th ll — (02)
ﬂZu,t—&-l (Ct+1 - th)

. -k
1y = Dyt

—~
Q
w

=

it

Rt =
Tt4+1
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Decision de participacion en el mercado laboral:

n 1
st (1)
Lt (Ct - th_l) 1-X: Jo H,

Decision de consumo doméstico e importado:

P —b
Chi = (1—a)< ’“) C,

Py
cre = o P2t c
Fit j2) t

1 b—1 1 b—1 b—Ll
G = [1-a)f O +abCpf |

C.1.2. Firmas

Productora de bienes finales:

v, = yy/
1
P (5)\ ",
D — d
Vi /(PH,t J
0
S mm( Py >‘E < Py PHt+i>
;( 2 At \ P t+i e Pri1 t+ZPH,t71
Py
M p—
K MC,
Productora de bienes intermedios:
v/ = ARM/N v
1
RM; ()\" (N:e () .
w
= d
v / ( RM; N )Y
0
Prmt 1 PHt 1
_—r = — A RM{ "Ny
P, M, P, (1— )
1 Pug v 1 Aty1 Pr i1
— — A RM/N = Gy — 1-6 : G
M, P, (1—7) t we + Gy — N ( ) Proy Te+1Ger1

Intermediarios de bienes importados de consumo:

— Ppo Prp
) CFt+i< i — MMCpy F’H)

Pri_1 Pri 1

= >\t+1
0 = Z brB)’ (

PFt-H

Pr, P
Py Ppt

MCp; = O

Intermediarios de materias primas:
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(C.5)

(C.9)

(C.10)

(C.11)

(C.12)

(C.13)

(C.14)

(C.15)

(C.16)

(C.17)

(C.18)



> Awi [ P° " pPe Priri
0 = Z(ermﬁ)l ax <7"mt> RMH—i <13rmt MMCTmt t+) (019)

i—0 )\t Prm,t+i rm,t—1 P’r‘mt 1
P* P,
MCpme = rmt ¢ C.20
t Q P P (C.20)
C.1.3. Cuentas nacionales
P,
Mt - ;’t Et == tht trt (021)
t
Y, = CHt+Et+Gth+Z (C.22)
P, P,
GDP, = ;’tyt Ftht—Mt (C.23)
t
M, = Qt CFt+Qt TMtRM* (C.24)
C.1.4. Condiciones externas
Pas\ ¢
P, *
5 - () e
oo 2 Ty
9y 7T£k
= D+ C.27
Qi1 Ly ( )
C.1.5. Negociacion de salario
we - I (C.28)
Wt—1 Tt
o0
Atk ( Wi )
0 = 1- k —w* C.29
> (a0, 3 (5 (C.29)
Z; L] 1 P
W o= € LtX Pt LA ARMY NS (C.30)

1 &) —
Zu7t (Ct—hat_l)ia—‘r( 6) Mt Pt (177‘)
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C.1.6. Definiciones del mercado laboral

Nt =
Xy =

U, =
Gt =
B, =

L,
Fy

URt =

(1-=90)N;—1 + H,
Hy

up

(1-X,) U

rx;

P g1 T4
Gy — (1 —6) ———— G
S T

C.1.7. Politica monetaria y variables exdgenas

Politica monetarias:

Variables exdgenas:

iy = piit—1 + (1 — ps) [Prme + Oy 0]

1-p
Ay = A) A
1—pir
try = tr,’y (Tr ’ )
Prm,t _ Prm,t I)OTm prml prm
Py Py P*
* * PF -+ 1—pF
Pr, _ Pri Py
* *
Pt Pt 1 P
o= my
* ¥ Pox [ Fl—pex
C; = e (T
_ Pz Zl=pz,
Z"vt - Zu,tufl <Zu )
o Pz —1—pz
Zl,t = Zl,tfl (Zl )
o 0%y (1l
Ziy = Zi,t—l Z; !
1-p
Yy _ Y Py [(FY v
2 = ()" (7)
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C.1.8. Precios relativos

PtRM 7 7T§M Pt}iql
Py m P
pPH _ o PH,
P e Py
PtF - 7TtF Ptlil

P m P

C.2. Ecuaciones - Modelo lineal
C.2.1. Hogares

Maximizacion de utilidad:

g

/Ft = 1 — h (ét+1 — (1 + h) ét + hétfl) + Zu,t - 2u,t+1
;t = dt+1 +2:
Tt = 14— Ty

Decision de participacion en el mercado laboral:

_ o s . W
—Zut + 1 (& —hé&—1)+ 21+l = Ty + g — omy

-
Decision de consumo doméstico e importado:
Cat = —bpms+é
Crt = —bpri+¢
P\ Pe\ !
= (1—-a)| —= al| —
o= -0 () mnera (%) wn

C.2.2. Firmas

Curva de Phillips Neo-Keynesiana para el precio del bien final doméstico:

THt = BWH,tJrl - )\p/lt

Productora de bienes intermedios:

gt = dt + VI‘fIlt + Oéﬁt
—f+ Pt +ar+ (v —1)rmg+ang = Drmy
(1 — )@ + b,

—/1 +ﬁH,t + Elt + Vrfnt + (CY — 1) th

Intermediarios de bienes importados de consumo:
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(C.52)

(C.53)

(C.54)
(C.55)

(C.56)

(C.57)
(C.58)

(C.59)

(C.60)

(C.61)
(C.62)
(C.63)



1—-0p)(1—-6 -
TRt = ( F) é FB) mcr; + /B’R—F7t+1 (064)

mcpy = G+ DPpy — DFt (C.65)

Intermediarios de materias primas:

1- orm 1- orm ~
Trm;t = ( ) é 5> MCrm, ¢ + /Bﬂ'rm,t-ﬁ-l (066)
Iﬁcrmt = qt + ﬁimﬂt - p~7'm,t (067)

C.2.3. Cuentas nacionales

~ P ~ ~ * [ ~ 7% * ok
Mg — ?HE (Prt+é&) = Qb <Qt + bt) + Otr (CIt + tn) (C.68)

1 ~ 7% Tx ~ %
—BQb* (Qt +bi i — Wt)

Yie = Cuéma+Eé+GH (u+ ) + 2% (C.69)
3 Y FCr - -
gdp, = GDP (PHt + Tt) + GDP (Prt + Cry) — GDp™ (C.70)
LrCp L L N
my = PM ((ft +I3}Fr,t + 5F,t) + Vi (Qt + Dyt + rmt) (C.71)
C.2.4. Condiciones externas
ét = —L (ﬁH,t — dt) + E: (072)
i = QFY (3 +b - gdp,) + Ziey (C.73)
qt — q¢t—1 = dt + 7T: — Tt (074)
C.2.5. Negociacion de salario
a)t — (:)t_l —+ T?} — Tt (075)
T = B(l=0)my — A (@ — @) (C.76)
@' = (1-1) (—zu,t + 7 (G —héa) + 2+ soll) (C.77)

+Y (= + Dot + a¢ +vring + (o — 1) 1)
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C.2.6.

C.2.7.

Definiciones del mercado laboral

Ay = (1—08)fu_1 +0hy

i o= h—a@

. -0 X .

U = U — 1_ XSUt

gt = YTt

by = ﬁ Prt+ gt) — 1(1(16)66)5 (PH,t+1 + Je41 + T — 74)

I = %fzt + %at

5 N U ._

fe = T + 7l
ury = fi—iy

Politica monetaria y variables exégenas

Politica monetaria:

ir = pite—1 + (1 — pi) [Pxe + Dyt

Variables exogenas:

C.2.8.

~ %

tr,
~k
prm,t
~%
Prt
~ %
~%
zu,t
21t
Zix .t
sy

Precios relativos
p~7‘m,t

Dt
Drt =

pai—1
= ptrt}:_l
prmﬁ:m,tfl
= pFﬁ*F,t—l
= PerTi_y
= peCiq
= Pz, 2u,t71
= Pz gl,t—l
= PuZi -1

— Y
= PzRi—1

Prm,t—1 + Trm,t — Tt
PHit—1+ THt — Ty

PEi—1+TEy — Ty
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C.2.9. Parametros auxiliares del modelo lineal

(O

[1]

)\p

¢ W o
-9 G (1-BO-2)6")(1—0")
(1-0)(1-68)
%
(1-B(L-38)6") (16"
vl — (- 1) (1)

31



D. Listado de parametros

Cuadro 5: Parametros Estimados

Simbolo  Descripcion Valor
h Habito del consumo 0.545
n Inverso elasticidad de Frisch 3.456
P Peso del desempleo en el esfuerzo laboral 1.355
) Tasa de separacion de empleos 0.305
& Poder relativo de negociacion de las firmas 0.305
Op Rigidez nominal de precios 0.481
0w Rigidez nominal de salarios 0.716

0, Rigidez nominal precios materias primas 0.305
2 Rigidez nominal precios bienes importados 0.671
p Persistencia choque tecnolédgico 0.871
Di Persistencia de regla de Taylor 0.750

Pir Persistencia choque de transferencias 0.172

Prm Persistencia choque precio materias primas 0.943

PF Persistencia choque precio importados 0.943

Pr* Persistencia choque inflacién mundial 0.656

Pex Persistencia choque de demanda externa 0.572

Pz Persistencia choque de utilidad - esfuerzo laboral 0.5

[ Persistencia choque de utilidad - consumo 0.403

Dix Persistencia choque de prima por riesgo 0.793
o; Desviacion estdndar choque de politica 0.006
o Desviacion estandar choque tecnologico 0.008

Oir Desviacion estandar choque a las transferencias 0.180

Orm Desviacion estandar choque al precio de materias primas  0.045

o¢ Desviacion estandar choque al precio de importados 0.002

O Desviacion estdndar choque a la inflacion externa 0.002

O Desviacion estandar choque a la prima de riesgo 0.003

O Desviacién estandar choque a la demanda externa 0.006

Oz, Desviacién estandar choque a la utilidad - Consumo 0.030

Ocp Desviacion estandar choque de costos en precios 0.016

Oew Desviacion estdandar choque de costos en salarios 0.018

Cuadro 6: Parametros Calibrados

Simbolo  Descripciéon Valor
Tr Transferencias - Estado estacionario 0.152
c* Demanda externa - Estado estacionario 1.00

A Tecnologia - Estado estacionario 10.52
Vid Demanda - Estado estacionario 1.816

a Peso importaciones en canasta de consumo 0.114

v Peso de las materias primas en el producto 0.094

r Parédmetro de escala costos de contrataciéon 4.329

X Parametro de escala utilidad del esfuerzo laboral 12.98
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Cuadro 7: Parametros Fijados

Simbolo  Descripciéon Valor
@ Precio relativo externo de materias primas- Estado estacionario 1.0
I;bf Precio relativo externo de importados - Estado estacionario 1.0
Zy Choque preferencias - Consumo 1.0
Z, Choque preferencias - Esfuerzo laboral 1.0
O Respuesta de politica monetaria a la inflaciéon 1.5
Dy Respuesta de politica monetaria al producto 0.5

I} Factor de descuento 0.9926
Aversion relativa al riesgo 1.0
b Sustituibilidad importaciones domésticas 0.9
L Sustituibilidad exportaciones 0.3
« Peso del trabajo en el producto 2/3

ol Elasticidad de Costos de Contratacion respecto a la congestion 1

Q Sensibilidad de la Prima por riesgo 0.0075

FY Deuda Externa sobre Produccion - Estado estacionario 1.20

E. Evidencia empirica sobre el choque de demanda externa

En la seccién desarrollada a continuacion se presenta evidencia sobre el efecto de choques a la
demanda externa sobre el empleo en Colombia. El objetivo de la evidencia abajo mostrada es servir
como contexto para la interpretaciéon de los impulsos respuesta que el modelo planteado en la seccién
3 genera a partir de un choque de demanda externa. Se plantea un mecanismo de identificacién del
choque de demanda externa en un VAR, el cual es utilizado para obtener funciones de impulso respuesta
para el empleo, las importaciones, las exportaciones y la tasa de cambio real.

Las series utilizadas son el empleo, las importaciones y exportaciones reales provenientes de las
cuentas nacionales trimestrales del DANE, indice de tasa de cambio real (deflactado con IPC e IPP)!!
y la medida de demanda externa utilizada en la seccion 4. Para todas las especificaciones del VAR
se utilizan los logaritmos de las variables antes descritas. Las series utilizadas son de periodicidad
trimestral y comprenden datos entre el primer trimestre de 1996 y el segundo trimestre de 2010.

Se identificara al choque de la demanda externa como uno que afecta contemporaneamente la tasa
de cambio real pero no tiene efectos contemporaneos sobre las importaciones, las exportaciones o el
empleo'?. La identificacién propuesta se implementars ubicando como quinta variable a la tasa de
cambio real y como cuarta variable a la demanda externa. Las otras tres variables son ubicadas al
comienzo del VAR y su posicién no afecta los resultados obtenidos ni el esquema de identificacion
utilizado™®. Los impulsos respuesta ante un choque a la demanda externa se obtienen utilizando la
descomposicion de Cholesky, de esta forma se mantienen los supuestos de identificacion.

El VAR se estima con dos rezagos y constante. Se realizaron ademas pruebas de cointegracion para
juzgar si se debe esperar estabilidad en las funciones de impulsos respuesta del VAR en niveles; como
lo muestra la figura 8 la prueba de la traza indica la existencia de un vector de cointegracion (a un
nivel de significancia del 5 %) entre las cinco variables utilizadas; este hecho permite utilizar el VAR

11Se estima el VAR utilizando la tasa de cambio real deflactada tanto por el IPC como por el IPP. Los resultados no
son sensibles a la eleccién del deflactor.

123e realizan ejercicios con una identificaciéon diferente que permite a los choques de demanda externa afectar contem-
poraneamente a todas las variables, los resultados presentados no se alteran al utilizar dicha especificacion.

13E] orden con el que se estima el VAR es el siguiente (de mas exdgena a mas endégena): importaciones, exportaciones,
empleo, demanda externa y tasa de cambio real.
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Cuadro 8: Pruebas de cointegraciéon - VAR Demanda externa

Hipotesis Nula No. de E.C. Valor propio Estadistico Traza Valor Critico al 5%  Prob.

Ninguno 0.4327 70.2153 69.8189 0.0465
Méaximo 1 0.2445 39.0366 47.8561 0.2588
Maximo 2 0.2255 23.6139 29.7970 0.2172
Maximo 3 0.1593 9.5568 15.4947 0.3164
Maximo 4 0.00026 0.0141 3.8414 0.9051

Se presentan los resultados de la prueba de la traza para buscar relaciones de cointegracion entre las variables del VAR de
demanda externa. En la especificacion de las pruebas se utilizan dos rezagos e intercepto.Las series utilizadas son demanda
externa, empleo, importaciones e ITCR_IPC.

Fuente: Cdlculos de los Autores.

Figura 12: Impulsos respuesta - VAR Demanda externa

Exportaciones Importaciones
0040 0080
o030 0050
0010
0020
k 0020 M
o010
oo {p=mmma T
0000 |- o0 1 2 3 4 5 B8 9 1011121314 15 16
1234056 7 8 5 0N R
o010 0010
Empleo Demanda Externa

0010 0015

0005 0010
0000 0005 \
1203 4 5 6 7 8 9 10 11 1213 14 15 16

0,005 0,000

12 3 4 5 6 7 8 9 1001 121314.15.16
0010 0,005

Tasa de Cambio Real - IPC

0,030
0,020
0010

0,000
0010 112" 3/4 5 6 7 T 12 13 14 15 16
0,020

0,030
0,040
0,050

Respuestas ante un choque a la demanda externa de las importaciones y las exportaciones reales, de la tasa de empleo, la
demanda externa y la tasa de cambio real deflactada con el indice de precios al consumidor. Los intervalos de confianza
reportados son del 95 %. Una unidad de tiempo en los grdficos equivale a un trimestre.

Fuente: Cdlculos de los Autores.

estimado en los niveles de las series para la obtencion de las funciones de impulso respuesta, dado que
son estas ultimas el objetivo del ejercicio no se estimara el vector de cointegracion.

Los impulsos respuesta del VAR estimado son presentados en la figura 12, los intervalos de confianza
reportados son a un nivel de significancia del 5 %. Se observa que ante un choque a la demanda externa
se aprecia la tasa de cambio real y suben tanto las exportaciones como las importaciones, en cambio
la respuesta del empleo no es (a un 5 %) significativamente diferente de cero, la aparente direccion del
empleo muestra ser sensible a la especificacion utilizada, dependiendo de la cantidad de rezagos y el
ordenamiento del VAR la respuesta del empleo puede aumentar o disminuir levemente, sin embargo
para todas las especificaciones probadas se mantiene el resultado al 5% de significancia.
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