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En este trabajo se estima un modelo de determinacidn de la NAIRU en la economia espariola durante
el periodo 1964-1990. Con respecto a otros modelos de este tipo existentes en la literatura, se modela
la NAIRU en el marco de una economia abierta, lo que permite establecer a medio plazo los «trade-
offs» existentes entre variaciones en la tasa de inflacidn, la tasa de paro y el saldo de la balanza por
cuenta corriente. Esta relacion determina la restriccidn de oferta de la economia espafiola.

1. Introduccion

Entre los diversos problemas que afectan a la economia espafiola en la tltima
deécada, el paro se manifiesta especialmente grave por su magnitud y persis-
tencia. Como consecuencia de las crisis del petréleo y las materias primas, la
tasa de paro en la mayoria de los paises de la OCDE comenzo6 a crecer a
mediados de los afios setenta. En Espafia, este aumento se inicié de forma
espectacular, manteniendo un crecimiento continuado hasta alcanzar un
21,5% en 1985. Con posterioridad, como resultado probable de la introduc-
cién de medidas flexibilizadoras en el mercado laboral en un entorno de cre-
cimiento econémico sostenido, la tasa de paro tendi6 a dar signos de cierta
moderacién, si bien, en la actualidad, ha repuntado y se encuentra algo por
encima del 18%. '

En estas circunstancias, no es de extrafiar que existan numerosos estudios
intentando explicar la evolucién de este fenomeno'. Entre ellos, merecen

* Estamos particularmente agradecidos a Juan F. Jimeno, cuyas continuas sugerencias
han ayudado a clarificar y mejorar diversos aspectos del trabajo. Asimismo, agradece-
mos los comentarios de Samuel Bentolila, José Luis Malo de Molina, José Pérez, los
participantes en un seminario en la Universidad Complutense y de dos evaluadores
anénimos, asi como la ayuda de Miguel Sebastian y David Taguas en la construccion
de la base de datos. Ninguno de ellos es responsable de los posibles errores que
subsistan.

! Véase, por ejemplo, Dolado ¢f al. (1986), Andrés et al. (1991), Bentolila y Blanchard
(1990), Jimeno y Toharia (1992 a y b) y las referencias contenidas en Andrés y Garcfa
{1990) y Bentolila y Toharia (1991).
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especial atencion aqueéllos que analizan los factores determinantes a medio y
largo plazo de la tasa de paro no aceleradora de la inflacion (NAIRU]) desde
una perspectiva macroeconomica. La base teérica de la mayoria de estos tra-
bajos se encuentra en el conocido modelo de Layard y Nickell (1986) y sus
desarrollos posteriores recogidos en el libro de Layard, Nickell y Jackman
(1991)2. En este tipo de modelos se integra una pieza clave del funciona-
miento del mercado de trabajo, i.e. la demanda de trabajo, en un modelo mas
amplio, en el cual es posible determinar el empleo, el salario real y el nivel de
demanda de equilibrio.

En linea con el modelo de Layard y Nickell en este trabajo se desarrolla y
estima para la economia espaiiola, durante el periodo muestral 1964-1990, un
sencillo modelo de equilibrio macroeconémico, en un marco de economia
abierta con competencia imperfecta tanto en el mercado de bienes como en el
de trabajo. Es importante hacer notar que, a nuestro entender, éste es el pri-
mer intento de estimar un modelo estructural de esta clase utilizando datos
globales de la economia espafiola. En concreto, anteriormente s6lo se han
estimado versiones simplificadas del modelo que aqui se presenta, con datos
del sector industrial (véase Dolado, Malo de Molina y Zabalza (1986)) o for-
mas reducidas del modelo {véase Jimeno y Toharia (1992b)) para el total de la
economia. Ademés, ambos trabajos se basan en el caso de una economia
cerrada.

Entre las aportaciones de este trabajo, aparte de la que supone la aplicaciéon
del modelo a los datos de nuestro pais, se encuentran dos ampliaciones del
modelo que pretenden contribuir 2 una mejor comprension del funciona-
miento del mercado de trabajo en nuestra economia.

La primera ampliacién consiste en endogeneizar parcialmente el sector exte-
rior. Este es un ejercicio especialmente interesante en contextos de recalenta-
miento, con aumentos de la inflacién y del déficit comercial, tales como los
que han caracterizado a la economia espanola en diversas fases del periodo
muestral. Endogeneizar el sector exterior, en concreto la competitividad
medida por el tipo de cambio real, permite relacionar, a medio y largo plazo,
el crecimiento de la inflacion, la balanza corriente y la tasa de paro, asf como
definir los «trade-offs» implicitos entre estas variables y finalmente calcular la
tasa de paro de equilibrio compatible con inflacion estable y balanza corriente
equilibrada (NAIRUE).

La segunda ampliacién consiste en endogeneizar parcialmente la decisién de
participacion en el mercado de trabajo®. Pese a que esta parte del modelo no
se utiliza en el calculo de la NAIRU, la endogeneizacién de la oferta de tra-
bajo es interesante, ya que el disponer de un sistema completo de oferta y

* En particular, destaca el enfoque de desequilibrio desarrollado en Sneesens y Dréze
{1986). Una aplicacion a la economia espariola de dicho enfoque se encuentra en
Andrés et al. (1991).

* Ejercicios similares de endogeneizar la decisién de participacién se encuentran en
Keil y Symons (1989) y Pissarides (1991).
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demanda de trabajo permite analizar en qué medida el desempleo es un buen
indicador de los costes derivados de una caida en el empleo, controlando su
efecto sobre la tasa de participacion.

Noétese que la utilizacion del adverbio «parcialmentes en los dos parrafos
anteriores, refleja el hecho de que somos conscientes de las limitaciones exis-
tentes en el enfoque adoptado. Con el fin de mantener reducida la dimensién
del modelo, se ha hecho necesario tomar como exogenas algunas variables
(p- €., la tasa de participacién femenina corregida dclicamente v la balanza
de turismoj cuya modelizacion satisfactoria rebasa los objetivos de este tra-
bajo. Sin embargo, en defensa de nuestros resultados, ha de afirmarse que la
evidencia presentada no parece contradecir gravemente los supuestos
adoptados.

El resto trabajo se estructura como sigue. En la seccién 2 se describe vy funda-
menta el marco teérico del modelo. En la seccién 3 se tratan los principales
rasgos de su funcionamiento. La seccién 4 incluye la especificacion empirica,
los métodos y datos utilizados para estimar el modelo v los resultados obteni-
dos, asi como el analisis de la dinamica del modelo. En la seccion 5 se calcula
la NAIRU en un marco de economia abierta v los «trade-offs» implicitos en la
restriccion de oferta de la economia espafiola a medio y largo plazo. Final-
mente, la seccién 6 contiene unas breves conclusiones.

2. Marco Teérico
2.1. Supuestos generales

a) El modelo tedrico que se desarrolla en esta secciéon es un modelo de equi-
librio. Por tanto, se esta suponiendo que la produccién siempre satisface la
demanda.

b) Los precios y salarios se fijan por mecanismos no competitivos, de forma
periodica con el mismo horizonte temporal, v se mantienen durante todo
el periodo de referencia, dado que resulta costoso alterarlos con frecuencia.

¢) El stock de capital también se mantene fijo durante el periodo. Las deci-
siones de inversion solo afectan al stock de capital en el periodo
siguiente.

d) Las empresas estan dispuestas a aumentar intraperiodo la produccién a los
precios y salarios fijados. Este supuesto parece razonable y sélo es
posible si:

— la empresa actua en competencia imperfecta, fijando los precios por
encima del coste marginal (de lo contrario, incurriria en pérdidas).

— existe desempleo involuntario, ya que si no fuera asi, con el stock de
capital constante durante el periodo, no seria posible aumentar la pro-
duccién a los precios y salarios vigentes.

¢) El modelo se desarrolla en un marco de economia abierta.



a0 INVESTIGACIONES ECONOMICAS

2.2, Ellado de la oferta

En el lado de la oferta de la economia hay dos tipos de agentes que toman
decisiones: las empresas v los sindicatos.

a) Las EMPRESAS. DEMANDA DE TRABAJO Y DETERMINACION DE PRECIOS

Existen un namero de empresas idénticas, cuyas caracteristicas se descri-
ben a continuacion.

1. Produccion

Todas las empresas disponen de la misma tecnologia, descrita por una fun-
c¢ién de produccion con rendimientos constantes a escala, que depende de los
factores capital v rabajo. Bajo el supuesto de empresas idénticas, la produc-
cion agregada puede expresarse en la forma:

Y = F(AN, K) (1]
donde

Y = produccion (PIB]

N = trabajo

K = stock de capital al principio del periodo y que se mantiene constante a lo
largo del mismo
4 = coeficiente de progreso técnico ahorrador de trabajo

2. Demanda de trabajo y determinaciéon de los precios

Al principio del periodo las empresas desconocen el nivel de demanda para
su producto, de manera que forman expectativas del mismo y, de acuerdo a
éstas, toman decisiones de precios (P).

El beneficio esperado de la empresa IT* viene dado por:
II'= PY — WA

donde

¥* = demanda esperada, que coincide con la produccién planeada
N° = empleo esperado, i.e., el necesario para producir ¥* dado X

W = coste laboral nominal en que incurre la empresa por trabajador

I

Las empresas tienen poder de mercado, se enfrentan a una curva de demanda
isoelastica y fijan los precios con un margen constante sobre el coste
marginal.

Dada la tecnologia y los supuestos anteriores, la empresa fija el precio igua-
lando el ingreso marginal esperado v el coste marginal, dando lugar a la ecua-
cién logaritmica de precios:

p=w+(l/ajn —k)—(1—1/aja
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donde las letras mintsculas representan logaritmos de las maytsculas y se ha
omitido el término constante que recoge el «mark-up» del precio sobre el
coste marginal . Dicha ecuacién puede reescribirse en términos de demanda
de trabajo en la forma:

n—k=—aw-p)t(a—1)a : 2]

Por tanto, cuanto mayor es el salario real menor es la relacion empleo-
capital.

3. Sorpresas de demanda

Como ya se ha sefialado en los supuestos iniciales, las empresas satisfacen los
aumentos transitorios de demanda, siempre que no sean de magnitud sufi-
ciente para elevar el coste marginal por encima del precio que se ha fijado.

Puesto que el capital de que dispone la empresa durante el periodo viene pre-
determinado al principio del mismo, para satisfacer la demanda no esperada
serd necesario aumentar el empleo. En otras palabras, existen sorpresas de
empleo derivadas de las sorpresas de demanda.

La demanda efectiva de trabajo durante el periodo sera el empleo esperado
més las sorpresas, de manera que:

n=n+{n—n)=k—a(w—p)+n—n)+{a—1)a [3]

Utilizando la funcion de produccion [1], [3] puede expresarse en términos de
sorpresas de demanda:

n=k—a(w—p)+8H—y)+(a—1)a+tz, 4]

donde z, recoge un conjunto de factores exégenos no esperados, entre los que
se encontrarian medidas de flexibilizacién del mercado de trabajo y otros
cambios en la legislacion laboral, que desplazan la demanda de trabajo a pos-
teriori (véase Burgess y Dolado (1989)).

Asi pues, la evolucién a corto plazo del empleo viene determinada por las sor-
presas de demanda, mientras que la evolucién a medio y largo plazo se deter-
mina a través del capital, salario real y los factores exégenos.

b) LoSs TRABAJADORES. DETERMINACION DE LOS SALARIOS

Los salarios nominales son el resultado de una negociaciéon tipo Nash entre
empresas y sindicatos (véase Nickell (1990)).

La empresa tiene como funciéon objetivo maximizar su beneficio dado por:
II=PY(N(W),K)—WN (W)

* En general a es igual a o/1-s donde s es la elasticidad del output con respecto al

empleo y o es la elasticidad de sustitucién entre trabajo y capital (véase Dolado
(1991)).
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El objetivo del sindicato consiste en maximizar una funciéon representativa de
la utilidad esperada de sus afiliados. Se supone, para simplificar, que la desu-
tilidad de trabajar es cero.

El rabajador que estd desempleado en la empresa, recibe un salario alterna-
tivo que, a efectos de la negociacién entre empresa y el sindicato, esta pre-
determinado.

De esta manera, dado que el empleo es funcién del salario nominal objeto de
la negociacién, el nimero de trabajadores que estaran empleados una vez
realizada dicha negociacién es N(W) y el namero de desempleados sera
M —N(W), donde M es el tamafio sindical o total de trabajadores asociados
al sindicato.

La funcién objetivo del sindicato, suponiendo que la probabilidad que tienen
sus asociados de trabajar se distribuye uniformemente, viene dada por:

U= ————N(Z/P) [U(W/P)) + M- NW/P) [U(W/P)]
donde:
w/P = salario real
w/P = salario alternativo real
U(W/P) = utilidad de trabajar
U(W/P) = utilidad de estar desempleado
N(W/P)IM = probabilidad de estar empleado que tiene cualquier traba-

. jador sindicado
M —N(W/P)/M = probabilidad de estar parado que tiene cualquier trabaja-
dor sindicado

La negociacion tiene lugar antes de que se conozcan las sorpresas de deman-
da (y — ) y los posibles factores exégenos (z, = 0) y en ella empresa y sindi-
cato eligen el salario nominal que maximiza una combinacién de sus objeti-
vos en términos esperados, ponderados segtin su poder de negociacién. Si ¢
es el peso relativo del sindicato, el problema con que se enfrenta la negocia-
cién es®:

L (P

a (U(W/P)—U(W/P)|®|Y* — (W/P)N*(W/P)]

Una vez conocido el salario nominal que estara vigente todo el periodo, la
empresa decide unilateralmente cual sera su demanda de factor trabajo para
ese periodo («right to manage») y, dado que Wy M estan predeterminados, en
realidad lo que se elige en el proceso de negociacién son combinaciones de

* Con el fin de no complicar mas la notacién, se ha supuesto que el empleo esperado
que aparece en la funcién objetivo, N*(W/P), es el mismo para trabajadores y empre-
sarios. Podria suponerse que la demanda de trabajo esperada por los trabajadores
fuese distinta, N (W/P), lo que seria consistente con la justificacién utilizada en la sec-
cién 4 sobre la identificacion de la ecuacién de salarios.
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desviaciones del empleo respecto al tamario sindical v del salario respecto al
salario alternativo.

La condicién de primer orden de éptimo tiene la forma:
M W
f{—. F| =000

que, en logaritmos, puede expresarse como:
m—n=—w—u

Sumando v restando £ a la expresién anterior, se obtiene
im—ki—(n—ky=—&uw—m 15]

De nuevo, la expresion [5] es generalizable al nivel agregado de la economia,
aunque la negociacion salarial se realice al nivel de cada empresa v sus traba-
jadores. Las empresas, dado que son idénticas, fijan los mismos precios y ello
es conocido por los trabajadores.

Sustituyendo (n° — %) en [5] por su expresion en [2] llegamos a la siguiente
ecuacion agregada de salarios:

—p=Blk—m)+ & m—w)+Ea 6

Por tanto, los salarios reales son mayores cuanto mayor es la relacion capital-
poblacion sindicada v cuanto mavor es la proporcion del salario nominal que
representa el salario ‘alternativo.

Notese que las sorpresas de demanda y los factores exogenos no aparecen en
[6] dado que los salarios permanecen fijos durante todo el horizonte temporal
de referencia. Asi, ante la existencia de sorpresas de demanda lo que varia es
el empleo, mientras que los salarios nominales v los precios permanecen
inalterados.

Para hacer operativa la expresion [6] es necesario especificar m y @. Respecto al
tamario sindical, suponemos que los miembros del sindicato son aquéllos
que en el periodo anterior estaban trabajando; esto es, las empresas negocian
con los trabajadores del periodo anterior («insiders»); por tanto m=n_,
siendo ésta una de las formas de generar histéresis en el modelo (véase Blan-
chard y Summers (1987)). Referente al salario alternativo, lo definimos como
una media ponderada del salario W y las prestaciones del subsidio de paro, B,
con una ponderacién 7 que depende negativamente de la tasa de paro gene-
ral, u, de forma que:

W=mn(u)W+ (1 —n(u))B;n'<0
expresion que puede log-linealizarse en la forma:
D—w=0b—-u

donde b es la tasa de reemplazamiento (B/W).
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Finalmente, resulta importante sefialar que aunque, por simplicidad en la
exposicion, el salario real que aparece en la ecuacion de salarios [6] se ha iden-
tificado con el que aparece en la ecuacion de empleo {4], ello no es totalmente
cierto. El salario relevante en la negociacion salarial es el salario-consumo
esperado, mientras que en la demanda de empleo debe aparecer el coste
laboral real. La relacion entre ambas definiciones salariales {en logs.} es

€t = p, = (@ == p G G G B = p) = (b p)

donde

t; = tipo de la contribucién de los empresarios a la Seguridad Social
{, = tipo de la imposicion directa del trabajador

i, = tipo de la imposicion indirecta

salario nominal (en logs.) (& =u +1,)

= indice de precios al consumo

= expectativas de p,

. = deflactor del producto

p = deflactor del PIB (p =p, +¢;)

&
i

PR
!

Recogiendo los elementos de la cufia salarial {suma de los tipos impositivos}
en la variable exogena de presion salarial v dado que (p, — p) es proporcional
al tipo de cambio real®, la ecuacion de salarios puede expresarse como
sigue:

w=p=Blk—n_) =& u—0b)+Ec—&p —pl)+Eatz, (7]

donde:
¢ = tipo de cambio real (en logs.)
z,, = cuiia salarial

Por tanto, el salario real, producto de la negociacién, es una funcién creciente
del ratio capital-empleo (productividad), ratio de reemplazamiento, tipo de
cambio real, indice de progreso técnico ahorrador de trabajo y cufa salarial, v
depende negativamente de la tasa de paro y de las sorpresas en precios.

¢} OFERTA DE TRABAJO

Se supone que la decision de los agentes individuales de participar en el mer-
cado de trabajo es una funcion de la diferencia entre el salario esperado (@) y

" Elindice de precios al consumo, al tratarse de una economia abierta, incluye el pre-
cio real de las importaciones (¢ +p, — ) en la proporcién v{= importaciones/PIB),
que puede escribirse en funcién del tipo de cambio real (c)

vietp, —pl=Vp, —p 1+ ve

En la definicion de cuiia salarial, z,, se recogen los efectos de la relacién real de inter-
cambio, p, ~p°. Nétese que aunque los precios estan fijados dentro del pericdo, el
componente exterior no lo esta, por lo que tiene sentido hablar de sorpresas de pre-
cios en la ecuacién (7).
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el actual jw . de forma que cuanto mavor sea la diferencia (& — w) mavor es el
incentivo a participar (véase Keil v Svmons (1989),. La mejor manera de
entender esta sencilla funcion de oferta de traha;o es en términos de la dife-
rencia entre el salario esperado v el salario de reserva {véase Nickell (1990)).
Primero, el salario esperado se supone igual al salario alternativo real de los
trabajadores empleados cuando se quedan sin empleo v por tanto, en igual
situacion a los que entran por primera vez al mercado de trabajo buscando
empleo (la tasa de reposicion b aparece porque estos tliimos tienen en cuenta
la posibilidad de caer en el paro una vez conseguido un puesto de trabajo;.
Segundo, el salario actual {«ongoing wage» puede tomarse como el salario de
reserva de los activos potenciales.

Existen claramente otros factores de tipo socio-cultural v demografico que
también afectan a esta decision. Por qcmplo en el caso de la economia espa-
fiola, el componente no ciclico de la participacion femenina puede ser una
variable imporiante que recoja parte de estos aspectos’.

Asi pues, la ecuacion de participacion tiene la siguiente forma:

L—h=vy,@—w t71,%

o bien?®
1=h=—y/u=0b+71,% 18]
donde:
1 = poblacién activa {en logs.)
h = poblacién en edad de trabajar {en logs.)

I

1—h
X

tasa de actividad {en logs.
variable que representa factores exégenos de tipo demografico

1

" Dado que existe evidencia de movimientos prociclicos en la tasa de participacion
femenina (véase Novales (1989}, el componente no ciclico de dicha tasa ha sido calcu-
lado de la siguiente forma: i) se regresa la tasa de participacion femenina () sobre la
desviacion ciclica del PIB respecto a una funcion spline (gap}, definida como en Ray-
mond v Palet (1989}, una tendencia lineal {1} v la variable end6gena desfasada, ob-
teniendo

= 004+006gdp+003 t/]00)+076x1,R2 0.97,DW =1.92
4.2 H

v se define la tasa corregida como = ¥ — (0.06/1 — 0.76) gap. De esta manera, aunque
imperfectamente, se trata de capturar aquellos componentes mas exégenos de la evo-
lucion de dicha tasa asociados a cambios en las costumbres familiares, etc.

* Tal como se hace notar en la resolucion del modelo en el largo plazo, el hecho de
que las tasas de paro {u) v reemplazamiento (5} entren en la ecuacién de participacion
en la relacion (z — 65) implica que en equilibrio la tasa de participacion no depende de
b v solo se ve afectada por factores exogenos de desplazamiento provenientes de la
propia participacion y de la tasa de paro. Equivalentemente, si en equilibrio w =@, la
tasa de participacion es inelastica. Por ultimo, notese que @—w = (& —p) — {w —p),
por tanto el salario relativo escogido se puede presentar tanto como un ratio de sala-
rios nominales como de salarios reales.
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2.3 El lado ide (a demanda

Cada empresa individual satisface la demanda que se le presenta de manera
que la produccion iguale a la demanda agregada,

v=y"
Para simplificar supondremos que la demanda agregada se determina a partir
de la forma reducida en un sencillo sistema IS-LM. En la practica, sin embar-
go. no sera ésta exactamente la forma estimada, por razones empiricas que se
discutiran posteriormente. Bajo el supuesto de paridad descubierta de los
tipos de interés en términos reales v el supuesto de que se dé la relacion de
paridad del poder de compra (PPP; en el largo plazo, la funcién IS pre-
senta la forma®:

yE¥nA L (9]

donde:

r = tpo de interés real

x = variables fiscales

r* = tipo de interés real mundial
¥

1]

indice de comercio mundial

La curva LM es estandar,
sm—p=Ilyr+mn) [10]

donde:
sm — p = saldos monetarios reales
n tasa esperada de inflacion

El sistema formado por [9] v [10] determina el lado de la demanda del
modelo. Se trata, por tanto, de un modelo de corte eminentemente keyne-
siano en el corto plazo, donde las sorpresas de demanda, generadas tanto a
partir de sorpresas en la IS como en la LM, determinan el comportamiento
del empleo efectivo.

Nuestro primer intento empirico traté de estimar las sorpresas en el «output
a partir de las sorpresas de las variables exogenas en la forma reducida de [9] v

* La curva IS tiene la forma
y=x(rx,¢y7)

siendo r el tipo de interés real v ¢ el tipo de cambio real. Bajo el supuesto de movilidad
perfecta de capitales se tiene
r=r+r¢¢

donde ¢* es la tasa esperada de depreciacion del tpo de cambio real. Suponiendo PPP
en el largo plazo, se tiene que, aproximadamente ¢* = —c. Por tanto,

r=r"—¢

con lo que la curva IS queda como en (9).
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[10]. Sin embargo, las ecuaciones estimadas o bien carecian de estabilidad o
bien presentaban signos poco interpretables. Ante esta disyuntiva, se proce-
di6 a estimar directamente, con mayor fortuna, la ecuacién IS, instrumen-
tando el regresor endégeno r a través de r* y sm. El precio que se paga por
seguir esta alternativa de estimacién es que la conexién entre la cantidad de
dinero y el tipo de interés real queda oscurecida. Sin embargo, creemos que el
establecimiento de dicha relacién en un periodo muestral suficientemente
amplio como para incluir diversos regimenes de control monetario y un pro-
ceso de fuertes innovaciones financieras, resultaria excesivamente ambicioso.

2.4. El sector exterior

Tal como se ha descrito el modelo hasta ahora, la variable tipo de cambio real
forma parte de los factores exégenos que desplazan la ecuacién de salarios.
Con el fin de cerrar el modelo resulta necesario endogeneizar dicha variable.
Para ello se utiliza una version invertida de la funcién que relaciona el supera-
vit comercial positivamente con el tipo de cambio real y negativamente con
las sorpresas de demanda. Obviamente el saldo comercial en la relacién ante-
rior se encuentra normalizado por alguna medida de produccién, por ejem-
plo por el PIB. Como posteriormente supondremos que dicho saldo ha de
anularse en la situacién de equilibrio a medio y largo plazo, con el fin de eli-
minar elementos ciclicos, la medida de normalizacién utilizada sera el PIB
potencial (calculado como en Raymond y Palet (1989). Finalmente, existen
factores relativamente auténomos que tienden a desplazar el nivel sostenible
del saldo comercial en proporcién al PIB potencial. En el caso de Espana, el
saldo de la balanza de turismo, en la medida en que aproxima unas reservas
naturales (buen tiempo, zonas costeras, etc.) seria un buen ejemplo de dicha
variable a pesar de que, indudablemente, existe una proporcién de dicho
saldo que no es exégeno y responde a variables tales como el tipo de cambio
real. Sin embargo, dado que la proporcion superavit de la balanza de turis-
mo/PIB potencial se ha mantenido relativamente estable a lo largo del perio-
do muestral (entre 3% y 4%), pese a las fluctuaciones observadas en el tipo de
cambio real y en la renta del resto del mundo, se ha adoptado el supuesto
simplificador de que dicha variable sea ex6gena. Asi pues, la ecuacion de
competitividad tiene la forma:

c=ts H (0 — )z, [11]

donde:

ts = superdvit comercial (en proporciéon del PIB potencial)

z, = factores exo6genos (saldo de la balanza de turismo en proporcién del
PIB potencial)

3. El funcionamiento del modelo

Tal como se comentaba en la seccién anterior, en el corto plazo, el modelo
presenta un funcionamiento tipicamente keynesiano. Se trata de una econo-
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mia donde los precios se fijan por adelantado v, por tanto, se mantienen cons-
tantes durante el periodo de andlisis. Asi, por ejemplo, frente a un choque
monetario, el tipo de interés real disminuye v la competitividad aumenta.
Consecuentemente, aumenta el output a consecuencia de los dos efectos
anteriores.

En el medio vy largo plazo (haciendo abstraccién de a), esto es, cuandon =n_j,
¢, =0y no existen sorpresas de demanda y precios, el sistema de ecuaciones
estructurales, formado por las ecuaciones [4], [7], [8] y [11] y la identidad que
relaciona u, 1 v n, se convierte en:

Demanda de trabajo

n—k=-—a{w—p)+z,

Salarios
w—p=Bk—n)—&u—-0b)+&c+z,
Participacion
I1—h=—v(u—0b+1v,x
Paro
I=n+u
Tipo de Cambio Real
c=1z

Se trata, por tanto, de un sistema de cinco ecuaciones que determinan n, w-p,
1, u y¢. Antes de proceder con su resolucion, resulta conveniente destacar un
aspecto relevante. Se espera que en el largo plazo la tasa de paro no dependa
de la razén capital-poblacién activa, ya que es una hipétesis poco controver-
tida que, a lo largo de la historia, los procesos de industrializacién no han
creado tendencias persistentes en la evolucion del desempleo. Esta hipétesis,
siguiendo a Layard y Nickell (1986), se denomina hipétesis de neutralidad del
capital a largo plazo, v es facilmente comprobable que corresponde a la res-
triccién B =1/a en la ecuacion [7].

Impuesta la restriccion de neutralidad, se obtiene la siguiente forma reducida
del sistema que define las caracteristicas del equilibrio estacionario:

u=0b+(1/&)z
L=h=(—7/&)z+ Y,
n=h—=0b—((1+v)/&)z+v,x
w—p=(1/a)k—h+0b+((1+7v,)/&)z—Yox + 2,

c=z,
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donde
z=z, +&z —(lVaz,

Asi pues, haciendo abstraccion por el momento de las variables de desplaza-
miento, la oferta de trabajo es proporcional a la poblacion en edad de trabajar
e independiente de la tasa de reemplazamiento, por lo que la variable que se
ajusta ante cambios en aquélla es la tasa de paro. Si aumenta b, induce origi-
nariamente un aumento en la poblacién activa. Adicionalmente, los sindica-
tos presionan para elevar el salario. Asi pues, el desempleo aumenta por dos
vias: mavor poblaciéon activa v menor empleo, v continuara aumentando
hasta que se cancelen los efectos de la razén de reemplazamiento en las ecua-
ciones de participacién v salarios. Los factores auténomos z, v z, aumentan la
tasa de paro vy el salario, mientras que disminuyen la tasa de participacion v el
empleo. El factor ¥ aumenta la tasa de participacion y el empleo y reduce el
salario. Por ultimo, el factor z, disminuye el paro y aumenta la tasa de partici-
pacion y el empleo. Su efecto sobre los salarios es ambigiio, siendo positivo si
se verifica la condicion a&,>1 +7,.

4. Especificacién empirica y resultados
4.1. Especificacion Empirica

A continuacion, se trata con detalle la contrapartda empirica de las ecuacio-
nes que componen el sistema descrito anteriormente.

La ecuacion de empleo contiene un retardo de la variable endogena, que, de
acuerdo con la interpretacion tradicional, aparece como consecuencia de los
costes de ajuste en la adaptacién del empleo contratado al deseado. La ausen-
cia de estabilidad de la ecuacion a partir de 1986, aconsejo la introduccion de
una variable artificial escalén para el periodo 1986/90, periodo en que se arti-
culan las medidas de flexibilizaciéon en el mercado de trabajo, y se produce la
incorporacion de Espaiia a la CEE '°. Esta ecuacién se estima conjuntamente
con el resto de ecuaciones del sistema. En particular, a partir de la ecuacién
de demanda, se obtienen las sorpresas que aparecen en la ecuacién de em-
pleo. Tal como se coment6, la funcién de demanda estimada corresponde a la
descrita en [9], siendo las variables finalmente seleccionadas el tipo de interés
real (r), el déficit publico ajustado del ciclo (dpa) y un indice de comercio
mundial (y°). Los residuos de esta ecuacién representan las sorpresas de

1 Un tratamiento mucho mas completo y exhaustivo de los efectos de cambio en la
legislacién laboral sobre el empleo se encuentra en Bentolila y Bertola (1990) y en Ben-
tolila y Saint-Paul {1991). Con el fin de afinar algo mas en la interpretacién de la varia-
ble artificial, se intenté también introducir dicha variable desde 1985, ya que la
reforma de la contratacién laboral se produjo a finales de 1984. Sin embargo dicha
variable funciona peor que la que empieza en 1986, lo que quiza indique que dicha
variable esté captanto el «efecto CEE» y quiza el «<boom» de demanda asociado que no
se capta completamente con la introduccién de las sorpresas de demanda en la ecua-
cién de empleo.
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demanda, (y-y'). de forma que la estimacion conjunta permite computar el
error estandar adecuado del estimador del coeficiente de dicha variable tanto
en la ecuacion de empleo, como posteriormente en la ecuacion del saldo
comercial {véase Pagan {1984)).

En la ecuacién de salarios, la unica variable que queda por especificar es la
sorpresa en precios {p, —p;). Siguiendo la propuesta de Layard y Nickell
11986}, dado que la tasa de inflacién no difiere mucho de un paseo aleatorio,
se ha aproximado por la segunda diferencia de p., A% .. Aparte de la cuiia fis-
cal, se intenté introducir otras variables de presion salarial. En concreto,
siguiendo a Dolado ¢t al. (1986) se introdujo una variable artificial que tomaba
el valor uno para los afios de presion sindical 1973/77, asi como un indice de
desajuste laboral («mismatchy), sin que sus coeficientes apareciesen significa-
tivos en las estimaciones. Igualmente se introdujeron otras variables (primera
diferencia de la tasa de paro v proporcion de parados a largo plazo) que capta-
sen fenomenos de histéresis alternativos al capturado por la presencia de
«insiders». De nuevo, dichas variables no aparecieron significativas, lo que en
el caso de la ultima variable quiza refleje una clara tendencia prociclica de la
misma, contraria a la que habria de producirse si hubiera una «trampa de
paro de larga duraciony (véase Jimeno y Toharia (1992a})''.

Llegados a este punto es conveniente abordar la cuestién, siempre espinosa,
de la identificaciéon de la ecuacién de salarios. Resulta bien conocido (véase
Manning {1992)) que algunos autores muestran un cierto grado de escepti-
cismo respecto a la identificacién de dicha ecuacion. En efecto, si como en el
presente modelo, los trabajadores tienen cierto poder monopolistico para
negociar sus salarios, habrian de tener en cuenta la situacion econémica de la
empresa, por lo que la ecuacion de salarios dependera de las mismas varia-
bles de que depende la ecuaciéon de demanda de trabajo. En consecuencia
existe un problema de identificacién cuando el modelo se reduce a ambas
ecuaciones, tal como es lo habitual (véase Layard, Nickell y Jackman (1991)).
Existen, sin embargo, diversas matizaciones a este problema. En primer
lugar, en nuestro caso, las dos ecuaciones pertenecen a un sistema de cinco
ecuaciones, de forma que aparentemente existen instrumentos disponibles
(e.g. comercio mundial, tasa de participacion femenina, etc.) lo que implica
que la condicién de orden de identificacién se cumple, pese a que la condi-
cién de rango posiblemente no lo haga. En segundo lugar, si los coeficientes
estimados resultan plausibles, es poco probable que lo que se esta estimando
carezca de sentido. En tercer lugar, incluso si la ecuacién estructural de sala-
rios no se encuentra identificada, la forma reducida del sistema que se utiliza
posteriormente para analizar la evolucion de la NAIRU vy la restriccién de
oferta, objeto principal de este trabajo, no se verian afectadas. Por wltimo,

' También se probo la variable ardficial escalén utilizada en la ecuacién de empleo,
con el fin de examinar si la flexibilizacién del mercado de trabajo tiene efectos directos
sobre los salarios, sin que su coeficiente fuese nada significativo (t-ratio = 0.83). Ello
parece indicar la existencia de diferencias entre la demanda de empleo percibida por
los sindicatos y la demanda efectiva de las empresas, tal como se comenta posterior-
mente.
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resulta interesante hacer notar que es la demanda de trabajo percibida por los
sindicatos la que se tiene en cuenta en la negociacién salarial, la cual durante
largos periodos de tiempo parece estar disociada de la demanda de trabajo
¢fectiva llevada a cabo por las empresas. Asi, no resulta extrafio escuchar opi-
niones sindicales que parecen apuntar a una relacién empleo-salario bastante
diferente a la resultante de la ecuacion de demanda de trabajo estimadas
{véase Dolado {1991}}. Todos estos argumentos posiblemente no lleguen a
convencer plenamente a los escépticos. Sin embargo apuntan a que la pura
critica formal puede resultar dificilmente contrastable, por lo que en este tra-
bajo se ha adoptado el enfoque tradicional consistente en instrumentar la
ecuacién de salarios con las sorpresas de demanda v las variables exdgenas de
otras ecuaciones del modelo.

La ecuacion de oferta de trabajo también contiene desfases de la variable
endogena, reflejando persistencia en la decisién de participacién. Como
variable de desplazamiento se introdujo la tasa de participacién femenina
corregida de su componente ciclico que, a priori, en el contexto de la econo-
mia espafiola, aparece como una variable relevante a la hora de explicar la
evolucién de la tasa de participacion global. Sin embargo, para lograr una
especificacion economeétrica adecuada se hizo necesario introducir una ten-
dencia cuadratica. Ello sugiere que las variables incluidas en la ecuacién no
recogen todos los factores que incentivan la participacion. La basqueda de
todos estos factores sobrepasa los objetivos de este trabajo.

Por ultimo, la ecuacién de superavit comercial de nuevo necesito de desfases
tanto en la variable endégena como en el saldo de turismo. Invirtiendo esta
ecuacion, con la competitividad como variable enddgena, se logra la ecua-
cién [11].

4.2. Resultados

Las ecuaciones descritas previamente se est:man para la muestra anual 1964-
1990, perdiéndose las dos primeras observaciones por la existencia de desfa-
ses. La descripcién de cada variable utilizada y la fuente de los datos aparece
en el Apéndice de Datos.

El sistema formado por las ecuaciones de emplo, salarios, participacion, saldo
comercial y demanda se estima conjuntamente, por minimos cuadrados trie-
tapicos no lineales (NL3SLS)'? utilizando el programa TSP (versién 4-1B).

2 Se ha utilizado un conjunto de 20 instrumentos formado por las variables exégenas
del modelo v desfases del salario real, tasa de paro, tasa de inflacién y las variables
incluidas en la ecuacién determinante de las sorpresas de demanda. Dado el reducido
tamafio muestral disponible (T = 25), el namero de instrumentos (s = 20) puede ser
excesivo para corregir los sesgos de endogeneidad o realizar contrastes de sobreidenti-
ficacién, tal como sefald correctamente uno de los evaluadores. En efecto, sis =T, el
procedimiento NL3SLS coincide con SURE no lineal. Desde el punto de vista préctico,
existe poco que uno pueda hacer, dado que el conjunto de 20 instrumentos esta for-
mado a su vez por subconjuntos menores de instrumentos, pertenecientes a cada una
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Para asegurar la buena especificacion y consistencia de la forma finalmente
estimada, se procede estimando dos versiones de la forma estructural de las
cinco ecuaciones estimadas conjuntamente: a) la forma irrestringida, en la
que ni en la ecuacion de empleo ni en la de salario aparece el indice de pro-
greso técnico, a, como variable significativa por lo que se elimina en el resto
del trabajo'®; v ¢} la forma estructural restringida, en la que se imponen tres
tipos de restricciones (rendimientos constantes de escala, neutralidad a largo
plazo del capital, relacién entre tasa de paro y razén de reemplazamiento en
las ecuaciones de salario y participacion y las restricciones derivadas de la apa-
ricion de sorpresas de demanda en la ecuacién de empleo y de saldo co-
mercial).

Curabro 1
Funcién Criterio v Grados de Libertad

Valor Funcién Grados de
Criterio libertad
Forma reducida no restringida (i} ............ 0 25
Forma estructural no restringida (i} .......... 81.62 89
Forma estructural restringida (ifi} ............. 95.27 98

Nota: Los grados de libertad vienen dados por ij n.° de ecuaciones = (n.° de observaciones - n.° de instrumen-
tos {5 * (25-20}): i) v iii} n.° de ecuaciones » n.° de observaciones - n.9 de parametros estimados (5 = 25-
36) v (5 » 25-27) respectivamente).

Mediante un contraste LM (Gallant v Jorgenson (1979)) se contrasta la consis-
tencia de la forma estructural no restringida con la forma reducida, asi como
las restricciones impuestas en la forma estructural. Los valores de dichos con-
trastes se encuentran en el Cuadro 1. La forma estructural no restringida pasa
perfectamente el contraste al 95%. El valor del estadistico es 81.62 y se distri-

de las ecuaciones. Una posibilidad seria restringir el nimero de instrumentos en cada
ecuacion, utilizando el método generalizado de momentos (GMM) en vez de NL3SLS
que utiliza los 20 instrumentos para cada una de las ecuaciones. La otra posibilidad es
utilizar NL3SLS con menos instrumentos, de manera que alguna de las variables exé-
genas pasaran a ser endogenas. Hemos hecho pruebas preliminares del método GMM
{disponible en TSP 4-24) con un total de 75 instrumentos efectivos, sin que los resulta-
dos variasen sustancialmente, si bien las restricciones de sobreidentificacién sélo se
aceptan con un valor probabilistico del 3% (x*(37) = 57.8). Tampoco se observaban
cambios sustanciales cuando se estimaban las ecuaciones por NL25LS en una versiéon
preliminar del trabajo (véase De Lamo y Dolado (1991)). Finalmente, dado que la
mayoria de las variables son I (1}, las relaciones a largo plazo que se utilizan en el cal-
culo de la NAIRU no deberian verse afectadas sustancialmente por el sesgo de endoge-
neidad (véase Engle y Granger (1987)). Aun asi, deseamos advertr al lector que los
resultados deben tomarse con cierta cautela y que se encuentra en nuestra agenda de
trabajo reestimar el sistema con mas observaciones v menos instrumentos.

¥ Notese que la elasticidad de n con respecto al indicea es (& — 1). Dado quea=1,1a
eliminacién de a no supone una fuerte violacién teérica.
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buye como un x?* con 64 grados de libertad, cuyo valor critico es 86.62. Asi
pues, no puede rechazarse la validez de los instrumentos'*. Se comprueba
también que los datos no rechazan las restricciones impuestas en la forma
estructural. En este caso, la diferencia de valores entre las funciones criterios
es 13.6 y se distribuye como una ¥* con 9 grados de libertad (valor critico =
16.9), que es el nimero de restricciones impuestas.

La estabilidad de los parametros se ha comprobado mediante un contraste de
Chow para la forma restringida de cada una de las ecuaciones, eligiendo el
punto de ruptura en 1977. En ningan caso se observan signos de acusada
inestabilidad '%.

Cuabro 2
Ecuacién de Empleo
(Variable dependiente: n — %)

Regresores Parametros t-ratios
n_,—k 0.86 17.2
w—p* —0.16 2.8
=) 0.21 3.2
dm 86/90 (z,) 0.03 4.8

DW = 1.85; LM (2) = 2.66; s = 0.0096; R® = 0.99; CH (5,15)=1.76

Nota: DW = estadistico Durbin-Watson; LM (2) = test de multipli-
cador de Lagrange de correlacion serial de segundo orden; s
= desviacion estandar de los residuos; R = coeficiente de
correlacién multiple corregido por grados de libertad; CH
(...) = test de estabilidad de los parametros (valor critico:
2.90); (*) denota variable instrumentada.

Los resultados de estimar la forma estructural restringida de la ecuacién de
empleo, aparecen en el Cuadro 2. De acuerdo con la hipétesis de neutralidad
del capital, se restringe la elasticidad respecto al salario real a que sea igual ala
inversa de la elasticidad del ratio capital-trabajo en la ecuacién de salarios.
Los parametros estimados presentan el signo correcto y son significativos,
pudiendo extraerse de los mismos las siguientes conclusiones. La elasticidad
salarial a largo plazo es —1.14, similar a la obtenida en Dolado et. al. (1986) y
en los diversos trabajos comentados en Dolado (1991). Las sorpresas de
demanda son muy significativas, con una elasticidad a largo plazo de 1.50.
Ello refleja el hecho de que las empresas tengan poder de mercado, fijen el
precio por encima del coste marginal y, de esta forma, puedan satisfacer las
sorpresas de demanda a los precios y salarios vigentes. Con el fin de verificar
la hipoétesis de expectativas racionales, se introdujeron adicionalmente los
regresores que componen la ecuacién de demanda aparte del término resi-

" Veéase, sin embargo, la nota 12.

'* Notese que el test de Chow no es perfectamente valido en un marco de IV (véase
Pagan y Hall (1984)).
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dual, encontrandose que el valor de contraste x* (4) de exclusién de variables
tomaba el valor 8.14, no significativo al 5%. Por ultimo es destacable la impor-
tancia de la variable artificial 86/90, que explica un 12.5% del 17.1% de creci-
miento acumulado del empleo en el quinquenio 1986-1990. Ello indica que
cualquiera que sean los posibles efectos que esté captando dicha variable arti-
ficial («efecto CEE», existencia de un boom de demanda no recogido por las
sorpresas de demanda y reduccion de los costes de despido) han constituido
un determinante muy importante durante la uldma parte del periodo mues-
tral.

La funcién de demanda estimada, correspondiente a la ecuacion [9], aparece
en el Cuadro 3, encontrandose fuertes efectos significativos del tipo de interés
real v del indice de comercio mundial y algo mas débiles de una variable de
deéficit publico ajustado ciclicamente'®. El tipo de interés real del resto del
mundo no apareci6 significativo.

Cuapro 3
Ecuacién de Demanda
{Variable dependiente: y)

Regresores Parametros t-ratios
Vo 0.46 6.2
re —0.25 4.0
dpa 0.57 1.8
¥ 0.31 6.7

DW =202, LM {2) = 1.35, s = 0.013, = 0.99, CH (5,15) = 2.07
Nota: DW = Véase nota Cuadro 2.
Cuabro 4

Ecuacion de Salarios
{Variable dependiente: w —p)

Regresores Parametros t-ratios
n_,—k —0.88 —
u’ —1.17 4.9
b ‘ 1.61 —
z, 0.46 2.1
c’ 0.18 2.7
Azp? —1.08 4.4

DW =2.12; LM (2) = 3.12; 5 = 0.0099; K* = 0.99; CH {6,13) = 1.86

Nota: Vease nota Cuadro 2.

!¢ Se construye siguiendo el procedimiento udlizado por Raymond y Palet (1989).
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El Cuadro 4 resume los resultados de estimar la ecuacién salarial. Teniendo
en cuenta los problemas de interpretaciéon comentados anteriormente, exis-
ten varios aspectos destacables. Los factores de presion salarial, en coherencia
con la teoria, aparecen relativamente importantes en la determinacién del
salario. A pesar de que, por problemas de multicolinealidad, no puede sepa-
rarse la influencia de los distintos tipos impositivos, el valor puntual estimado
cercano a 0.5 parece indicar que, por ejemplo, un aumento en la imposicion
directa induce a los trabajadores a pedir mayores salarios nominales, si bien el
salario real consumo se ve erosionado en 0.5 puntos porcentuales por cada
punto porcentual de subida en la tasa impositiva. Una situacién parecida ocu-
rre con la tasa de contribucion de los empresarios a la Seguridad Social y los
impuestos indirectos. La competitividad también es una variable significativa
y con signo positivo, de manera que una mayor competitividad en los merca-
dos exteriores hace que los productos importados sean mas caros y, por tanto,
los trabajadores presionen para elevar el salario. Los coeficientes de la tasa de
paro y la tasa de reemplazamiento son significativos y con el signo correcto
siendo la semielasticidad del salario real con respecto a la tasa de paro, alrede-
dor de —1, similar a la encontrada en otros trabajos (véase Andrés et al.
(1991)) Y. Es particularmente destacable el peso de esta ultima variable, lo que
tal vez podria explicarse por la mejora y ampliacién del subsidio de desem-

Cuabpro 5
Ecuacién de Participacién
(Variable dependiente: 1 —£)

Regresores Parametros t-ratios
1_,—h 0.88 4.6
1,~h —0.34 2.0
X - 0.57 3.4
u® . —0.76 3.4
b 1.05 —
£/100 —0.01 4.1
£2/10000 0.02 3.6

DW= 1.76; LM (2) = 4.16; s = 0.0068; K = 0.98, CH (6,18) = 1.36

Nota: Véase Cuadro 2.

'" Tanto en esta ecuacién como en la ecuacién de participacion, la restriccién de que
las variables u y b aparezcan en la proporcion (u —85) no se rechaza, con valor de los
contrastes x* (1) igual a 2.27 y 8.20 respectivamente. En la ecuacion de salarios ambas
variables aparecen muy significativas cuando se estiman irrestringidas. En la ecuacién
de participacion la tasa de paro es significativa mientras que la tasa de reemplaza-
miento s6lo lo es al 10%. Sus coeficientes irrestringidos (t-ratios) en este ultimo caso
son —0.68 (2.5) y 1.13 (1.8) respectivamente.
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pleo durante la ultima década'®. Finalmente, el coeficiente cercano a la uni-
dad en valor absoluto de las sorpresas de precios parece apoyar la existencia
de un mecanismo de indiciacion salarial basado en el nivel de precios y la
inflacion del ano anterior.

La ecuacion de participacion aparece en el Cuadro 5. En consonancia con el
modelo teérico se ha impuesto que la proporcién entre la tasa de reemplaza-
miento v la tasa de paro sea la misma que en la ecuacion de salario. Para con-
trastarlo se introdujo & como variable adicional en la ecuacién siendo su
t-ratio igual 2 0.62. De nuevo es destacable el peso de esta variable que ejerce
un fuerte incentivo a participar en el mercado de trabajo, asf como el desem-
pleo desincentiva a la poblaciéon en su deseo de trabajar. Por ultimo, pese a
que la tasa de actividad femenina corregida de efectos ciclicos aparece muy
significativa, la presencia de una tendencia cuadratica en la especificacion
induce a pensar que no se han recogido todos aquellos factores que incenti-
van la participacién.

Cuabro 6
Ecuacion de Superavit Comercial
(Variable dependiente: s}

Regresores Parametros t-ratios
ts_, 0.73 5.4
. 0.04 2.4
b=y —0.26 3.4
2, 1.80 2.6
z_, —2.06 3.2

DW =1.76; LM (2) = 3.35; s = 0.010; B* = 0.73, CH (5,15) = 1.66

Nota: Vease nota Cuedro 2.

Por ultimo, en el Cuadro 6 se recogen los resultados de estimar una ecuacion
de superavit comercial en proporcién al producto potencial con el fin de
endogeneizar la variable tipo de cambio real. Dicho saldo depende significa-
tiva y positivamente de éste y negativamente de las sorpresas de demanda y
del saldo de la balanza de turismo, en la medida en que el superavit de esta
partida permita mantener mayores déficit comerciales. Al igual que en la
ecuacién de empleo, con el fin de comprobar que las sorpresas de demanda
eran consistentes con su proceso generador, se introdujeron aparte las varia-
bles explicativas de la ecuacién de demanda, obteniéndose un valor del test
X* (4} = 8.96, por lo que no puede rechazarse la hipétesis nula. Notese que la

' Han mejorado las prestaciones y aumentado las cuantas del subsidio de desem-
pleo, si bien la cobertura ha sido menor, excepto en los tiltimos afos, pues aumentan
los desempleados de larga duracién, de forma que agotan el periodo de derecho a
dichas prestaciones.
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elasticidad a largo plazo del saldo comercial (¢,) respecto al saldo de turismo
() se encuentra muy cercana a la unidad con signo negativo (—0.95), lo que
viene a indicar que posiblemente la variable endégena de esta ecuacion es la
suma de ambos saldos, un concepto que se encuentra a medio camino entre
las definiciones tradicionales de los saldos de la balanza comercial y de la
balanza por cuenta corriente, y a la que se hara referencia posteriormente.

Cuapro 7
Respuesta a Perturbaciones Transitorias

Respuesta a: Periodo Empleo Salario  Desempleo Participacién
0 0.91 1.07 —0.82 0.10
1 0.67 0.29 —=0.53 0.15
Empleo 2 0.56 —0.15 —0.42 0.15
3 0.50 —0.05 —0.37 0.13
4 0.43 * —0.33 0.10
10 0.18 * —0.15 *
0 -0.07 0.91 0.06 *
I —0.13 —0.11 0.11 *
. 2 —0.10 * 0.07 *
Salario 3 ~0.08 . 0.06 .
4 —0.07 * 0.05 *
10 #* * * *
0 0.08 —1.07 0.83 0.90
1 0.22 —0.72 0.52 0.74
Participacién 2 0.26 —0.22 * 0.32
3 0.24 0.12 —0.17 —0.06
4 0.20 * —0.22 *
10 0.08 * 0.06 *

Nota: Las cifras recogen las respuestas a una perturbacién transitoria de un 1% en la variable endégena respec-
tiva; (*) denota un efecto inferior al 0.05%.

4.3. La Dindmica del Mercado de Trabajo

Con el fin de mejorar el entendimiento de la naturaleza del desempleo en la
economia espariola, resulta ilustrativo analizar los efectos dinamicos de per-
turbaciones transitorias en alguna de las variables endogenas del modelo. El
Cuadro 7 recoge la dinamica del empleo, salario, desempleo y participacion
frente a alguna de estas perturbaciones, tal como se discute a continuacion.

En primer lugar se simulan los efectos de una perturbacién unitaria en el resi-
duo de la ecuacién de empleo que se recogen en la primera parte del Cuadro
7. Noétese que una perturbacién unitaria en el empleo tiene un efecto menor
que la unidad sobre dicha variable en el periodo en que se produce. Ello es
debido a que un aumento en el empleo disminuye el paro contemporaneo, lo
que, via presion salarial, genera mayores costes laborales que reducen parcial-
mente la demanda de trabajo. Asi, el empleo en el periodo corriente aumenta
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enun 0.91%, lo que se traduce en un aumento de tan sélo 0.10% en la pobla-
cién activa y en un descenso de 0.82% en la tasa de paro. Este descenso
supone un factor de presién sobre los salarios que aumentan en un 0.7%, lo
que a su vez afecta negativamente al empleo. En el periodo siguiente el efecto
es mas pequefio y todavia menort en el desempleo, dado que la oferta de tra-
bajo aumenta. En periodos posteriores los efectos sobre empleo y paro se van
atenuando lentamente.

Es destacable que una perturbacién transitoria en el empleo, derivada de per-
turbaciones de demanda, provoca reacciones en el empleo y en la poblacion
activa en el mismo sentido. Esto es interesante pues nos esti indicando que la
poblacién activa ejerce un papel compensador en la evolucion del desempleo.
Por ejemplo, ante una perturbacién negativa, el desempleo no aumenta tanto
como disminuye el empleo, pues parte de la poblacién activa se retira del
mercado de trabajo, reduciéndose la oferta de trabajo. '

No obstante, se aprecia que aunque el paro no recoge todos los costes de la
destruccion de empleo, si recoge la mayoria. Al observar la magnitud de los
efectos, parece claro que la evolucién del desempleo estd maés ligada a la
demanda que a la oferta de trabajo. De hecho, Ia evolucién de la poblacién
activa ha permanecido mucho mas estable que el empleo durante los afios de
fuerte desempleo.

En cuanto a la velocidad de ajuste, la poblacién activa reacciona con lentitud
dandose cierta persistencia en las decisiones de participacion. En el empleo,
los efectos de la perturbacién se mantienen durante largo tiempo, e indican
que existen altos costes de ajuste. Por el contrario, los efectos en el coste real
del trabajo desaparecen con mayor rapidez. En el quinto periodo, el salario
ya se encuentra a los niveles que corresponden a su evolucién natural, en
ausencia de perturbacién.

En segundo lugar se simulan los efectos de una perturbacién unitaria en el
residuo de la ecuacion salarial, recogidos en el segundo bloque del Cuadro 7.

El salario en el periodo contemporaneo aumenta en un 0.91%. De nuevo, el
efecto contemporéaneo sobre la variable en la cual se produce la perturbaciéon
no es del 1%, pues la consecuencia de un aumento del salario es mayor
desempleo y en consecuencia menor presion salarial, compensando parte del
efecto inicial de la perturbacién.

El alza en los costes del trabajo induce una caida en el empleo, que se va
reduciendo lentamente y tiene su correlato en la tasa de paro, ya que la pobla-
cién activa se muestra poco sensible a esta perturbacién.

En general, el efecto de una perturbacion aleatoria en el salario sobre las otras
tres variables endégenas es muy pequeno y la velocidad de ajuste es mucho
mayor que en presencia de perturbaciones en el empleo o en la oferta de
trabajo.

Por ultimo, en el tercer bloque del Cuadro 7 se recogen los efectos de una
perturbacién unitaria en la tasa de participacién. Lo mas destacable es que en
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el primer afio, dicha perturbacion origina un descenso de salario y un aumen-
to del desempleo, el cual desincentiva la participacién, compensando, parte
del aumento inicial que se reduce progresivamente en el tiempo.

Recapitulando, las caracteristicas principales de la dinamica del mercado de
trabajo se resumen en los siguientes puntos: a) altos costes de ajuste en el
empleo, b) persistencia en las decisiones de participacién y ¢) evolucién de la
oferta y demanda de trabajo en el mismo sentido °.

5. Restriccion de oferta a medio y largo plazo y cdlculo de la NAIRU

Manipulando el sistema formado por las ecuaciones [4], 7], [8] y [11] se puede
determinar el impacto de las variables de demanda y competitividad, que
aparecen por el lado de la demanda, sobre desempleo, participacién y supera-
vit comercial para un nivel de inflacién dada. En concreto se obtiene:

u=0b+ (1/8)[Ec— &A%~ (8/a)(y — ) + 2, — (1/Q)z,) [12]
L=h=(1:/8)[&ec— &A% p — (3/0) p —y) + 2, — (1/0) z,] + vox  [18]
ts=(1/y)[c — W, 0 —y) 2] (14]

Estas ecuaciones nos dicen que la tasa de paro (tasa de participacion) es decre-
clente (creciente) en las sorpresas de demanda y creciente (decreciente) en la
variable tipo de cambio real. Por otra parte el superavit comercial depende
positivamente del tipo de cambio real y negativamente de la demanda. Por
supuesto, todos estos efectos se producen para una tasa dada de inflacién.
Aunque esta variable no se halla modelizada en el corto plazo, resulta razona-
ble esperar que la tasa de inflacién sea creciente en términos de las sorpresas
de demanda y del tipo de cambio real, de lo cual se derivan interesantes
implicaciones relativas a varios escenarios de demanda. Si la demanda y el
tipo de cambio real son altos se tendra inflacién creciente y posiblemente
menor paro y parecido déficit comercial. Si la demanda es alta y el tipo de
cambio real bajo se tendra una mayor tasa de paro y un menor superavit
comercial junto a una tasa de inflacién mas o menos estable. Todo este aba-
nico de posibilidades inmediatamente revela la existencia de una relacion de
sustitucion («trade-offy) entre inflacion, déficit comercial y tasa de paro (o tasa
de participacién), en el sentido de que fijada una de las variables anteriores, se
puede tener mas de una variable y menos de otra con diferentes escenarios de
la demanda.

Con el fin de examinar en detalle dichos «trade-offsy, resulta conveniente cen-
trarse en las ecuaciones [12] y [14]2°. Sustituyendo [14] en [12] se obtiene una

¥ Otros ejercicios de dindmica ante variaciones en las variables ex6genas se encuen-
tran en De Lamo (1991).

* Alternativamente (13) y (14) ofrecerian la restriccion de oferta en términos de «trade-
offs» entre 1 —h, A% p, y ts. Por razones de espacio se excluye su discusion.
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combinacion entre las variables {u, s, A?p,, (¥ — ¥)} que depende de los facto-
res exogenos. Notese que, en principio, la variable de sorpresas de demanda
aparece en dicha relacion a no ser que se verifique la restriccion &v,0=38.
De no verificarse resultaria conveniente estimar una ecuacién adicional que
relacionase a corto plazo dichas sorpresas con descensos en la tasa de paro y
aumentos en la tasa de inflacién, o bien fijar algin valor muestral para dicha
variable en los diversos subperiodos analizados, de manera que el «trade-off»
quedase circunscrito a la tripleta {1, s, A?p,). Sin embargo, la restriccién ante-
rior parece verificarse en el periodo muestral, por lo que se ha procedido
seguidamente a omitir dicha variable, de manera que se obtiene®':

u-— (ézwilél)zs + (&BIE‘)AZ[)[ =05+ ﬁﬁz/é))"‘:r + (l/ﬁla)[azn' - Zn} [15]

La interpretacion de [15] es ahora clara: nos ofrece las combinaciones dispo-
nibles de u, ts y A?p,. Desplazamientos en la demanda Gnicamente pueden
mover la economia alrededor de esta restriccion. Sin embargo, la restriccién
puede desplazarse ante variaciones en los factores auténomos b, z,,, z, y z,. Los
tres primeros factores empeoran el «rade-offs mientras que el dltimo lo
mejora.

La existencia de esta restriccion tiene importantes consecuencias. Por ejem-
plo, durante algiin tiempo en la economia espafiola han coexistido una tasa
de inflacion estable, una balanza comercial deficitaria y una tasa de paro
decreciente (A2p, = 0, 15<0, Au<0). Larestriccion de oferta nos dice que en el
medio plazo, independientemente de las politicas de demanda basadas en los
tipos de interés, tipos de cambio, cambios en el presupuesto, la pertenencia al
ERM, etc. no se podra estabilizar el déficit comercial y reducir la inflacion sin
aumentar el paro, a menos que se logre que las variables ex6genas b, z, y z,
disminuyan o z, aumente .

Resulea claro de la discusion precedente que el papel jugado por los factores
auténomos es absolutamente crucial pues son las Gnicas variables que pue-
den desplazar la restricciéon de oferta. Su efecto resulta convenientemente
resumido por el concepto de tasa de paro de equilibrio o tasa de paro no acelera-
dora de la inflacion (A%p, = 0) en un contexto de economia abierta (ts = 0), a
la que denominaremos NAIRUE. A partir de [15] se obtiene:

u'=0b+ (E/8 )z + (1/€))z, — (1/€ )z, [16]

de manera que u” resume el impacto de b, z,, z, y z, sobre los «trade offs»,
pudiendo escribirse [16] en la forma:

u— (& /&) ts + (E/E)A%p, = u” [17]

# Con base a los parametros estimados la restriccién (&, ¥, a — 8) toma un valor de
0.06 con un t-ratio de 1.16, por tanto no se rechaza que sea igual a cero.

* A mas largo plazo, es posible que los factores de demanda vy el sistema de tipos de
cambio puedan afectar a la posicion de la restriccién, via su efecto sobre acumulacién
de capital, fijacion de salarios («credibilidady), etc. Sin embargo, creemos que la mayo-
ria de esos efectos son poco duraderos.
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Cuando «” aumenta los «trade offs» basicos de la economia empeoran. Con el
fin de obtener la expresion numérica de [17] se utilizaran los parametros del
modelo estimado anteriormente. Resulta importante sefialar que algunos de
estos NIIMETOS estan sujetos a un margen considerable de error. Ademas, los
calculos que a continuacion se presentan estan basados en promedios histori-
cos, al haber consolidado la dindmica, v en un modelo que no representa sino
una burda simplificacion de la realidad. Sin embargo, a pesar de estas limita-
ciones, creemos que tiene interés su computo. La contrapartida empirica de
[17] es:

u—1.20ts+0.92A% =u" [18]
donde
u =1.380+0.39z, —0.16z,+ 1.17z, + ctes {19]

No obstante, antes de comentar con mas detalle las implicaciones derivadas
de dicha relaci6én de sustitucion, es conveniente hacer notar que los coeficien-
tes de ¢, v z. en [18] y [19] son muy parecidos, es decir la elasticidad a largo
plazo de £, con respecto a z, es —1, lo que parece sugerir la existencia de una
definicion alternativa del equilibrio exterior donde se sustituira la condicién
t,=0 por{,+z = 0. En otras palabras, se requeriria que el déficit comercial
estructural correspondiese al déficit comercial neto del superavit de equili-
brio, ambos en proporciéon del PIB potencial. A dicha balanza se le denomi-
nara balanza comercial ampliada. Resulta razonable aducir que en una economia
como la espariola, la condicién ¢, = 0 resulta demasiado exigente. Al fin y al
cabo, la dotacién de factores en nuestra economia v la necesidad de conver-
gencia con otras economias occidentales requiere la existencia de un deéficit
comercial estructural en vez de la exigencia de que sea cero. Asi pues, hecha
esta consideracion, la ecuacion [18] se transformaria en:

u—1.20(t,+2z)+091A%p =u (20]
donde u” viene dado por [19] excepto el término en z,.

Por tanto, la ecuacién [20], que sirve a modo de resumen de este trabajo, per-
mite definir los «trade-offs» basicos de la economia espariola. Asi, con la tasa
de paro constante, un aumento en el déficit comercial ampliado de 1% del
producto potencial equivale a una reduccién en la inflaciéon de 1.3 puntos
porcentuales. En este sentido, un déficit comercial ampliado equivale a infla-
cién suprimida via aumento de las importaciones. Alternativamente, fijando
la tasa de inflacién, un aumento de un punto porcentual en el déficit comer-
cial ampliado en proporcion del producto potencial equivale a una reducciéon
de la tasa de paro de 1.2 puntos porcentuales. Finalmente, fijando el saldo
comercial, un aumento de un punto porcentual en tasa de paro, equivale a
una reduccion 1.4 puntos en la tasa de inflacién.

Estos resultados son comparables a los obtenidos por Layard, Nickell y Jack-
man (1991, capitulo 9) para el caso de la economia britinica, donde un
aumento de un punto en el déficit comercial (no ampliado) reduce la inflacion
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en 1 punto v la tasa de paro en 0.75 puntos mientras que un aumento en 1
punto en la tasa de paro reduce la inflacién en 1.3 puntos. Los factores deter-
minantes de la NAIRUE son similares aunque incluyen adicionalmente un
indice de desajuste laboral (mismatch), un indice de presion sindical y las
existencias de petroleo en el Mar del Norte que juega un papel similar al del
superavit de la balanza de turismo en nuestro modelo.

Cuapro 8
Estimaciones de la NAIRUE

1973-1979/1966-72  1980-1985/1973-79  1986-1990/1980-85

u (%) 2.14 11.76 2.02
t+z (%) ~0.74 1.67 —0.86
Ap (%) 1.56 ~1.99 0.64
u* (%) 4.44 7.95 3.65

Nota: ¢ * denota NAIRUE; El nivel inicial deu * en el periodo de referencia 1966-72 se encuentra alrededor del
1%.

La ecuacion [20] también se puede utilizar para ofrecer estimaciones de la
NAIRUE. En el Cuadro 8, se presentan los resultados para el periodo 1973-
90, bajo el supuesto de que la NAIRUE, u”, es inferior entre 1 y 1.5 puntos a la
tasa de paro durante el periodo base 1966-72. A partir de la primera crisis del
petroleo, en 1974, la NAIRUE se elevo en 4.5 puntos porcentuales y como la
tasa de paro crecia més lentamente, ello produjo un rapido repunte inflacio-
nista. Este es un periodo clave en la economia espafiola sobre cuyos aspectos
negativos poco queda por afiadir®. La inflacién se disparé y el progresivo
déficit comercial ampliado sélo pudo ser contenido merced a sucesivas deva-
luaciones. En la primera mitad de los ochenta, se produjo el proceso inverso.
La tasa de paro se elevo a cotas sin precedentes y, consecuentemente, la tasa
de inflacién y las cuentas exteriores mejoraron. A partir de ese periodo la
situacion ha vuelto a cambiar, el crecimiento de la tasa de paro se ha desacele-
rado, con caidas de la tasa al final del periodo mientras que la balanza comer-
cial y la inflacién han empeorado. Los estimadores ofrecidos previamente
revelan que serd necesario que la tasa de paro se eleve en algo mas de 2 pun-

tos porcentuales si se desea reducir en un punto la tasa de inflacion y el déficit
comercial ampliado.

Por ultimo, con cierto grado de atrevimiento, el Grafico 1, ofrece una evolu-
ci6n aproximada de la NAIRUE afio a afio, durante el periodo 1973-90,
teniendo en cuenta la dindmica del modelo. Pese a que dichos ntimeros han
de tomarse con fuertes dosis de cautela, indican que el nivel actual (en el afio
1990} de la NAIRUE se encuentra alrededor del 15%. En este sentido, es
importante sefialar que el hecho de que la NAIRUE tenga una evolucién

* Vease, por ejemplo, Rojo (1981).
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Grafico 1
Tasa de Paro y NAIRUE

similar a la de la tasa de paro no debe resultar sorprendente. Al fin y al cabo,
las ecuaciones estimadas deben representar relaciones de cointegracién entre
variables integradas, de lo que se deriva que las desviaciones entre u y u’
deben ser estacionarias. Ello es asi, porque resulta facil comprobar que dicha
desviacion puede escribirse en términos de combinaciones lineales de los
residuos de las relaciones de cointegracion a largo plazo en las ecuaciones de
empleo, salario y saldo comercial. Pese a que en nuestro calculo, algunas
variables han sido suavizadas, esperamos que la tasa de paro y la NAIRUE se
encuentren cercanas, lo que parecer ser el caso.

Resulta claro del analisis previo que los problemas de la economia espaiiola
desde la primera crisis del petréleo surgen esencialmente del fuerte aumento
de la NAIRUE. Ello provoca que la eleccién de medidas de politica econé-
mica se haya hecho mas dificil, en el sentido de que aunque sea posible con-
trolar la inflacion mediante la adopcion de medidas de demanda apropiadas,
los costes en términos de paro y desequilibrio exterior resultan politicamente
menos sostenibles.

Considerando los factores que afectan a la NAIRUE, identificamos cuatro
bloques de variables: a) las variables de tipo fiscal (cufia), b) la evolucién del
sistema de subsidio de paro, ¢) el papel jugado por el saldo de turismo y d) las
medidas de flexibilidad en el mercado de trabajo y el «efecto CEE».

La contribucion de los cambios en la cufia impositiva han sido discutidos en
numerosos trabajos (véase, p. €j. Dolado et al. (1986)) y no abundaremos en la
necesidad de recortar algunos de sus componentes, especialmente las contri-
buciones empresariales y la imposicion directa de las rentas salariales. Con
referencia a la tasa de reemplazamiento, creemos que no €s tan importante su
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nivel de generosidad como la necesidad de presionar al parado para tomar un
empleo cuando éste surja, con la consiguiente reduccion en el componente de
histéresis de la tasa de paro de equilibrio. Por supuesto que a largo plazo el
empeoramiento en la relacion real de intercambio puede afectar a dicho
saldo, tal como empieza a vislumbrarse en la actualidad, por lo que en una
futura agenda de trabajo seria conveniente proceder a la endogenizacion del
componente mas variable de dicho saldo. Por tultimo, la evidencia expuesta
en este trabajo apunta a que las medidas de flexibilizacién en el mercado de
trabajo en un contexto de fuerte presion de la demanda debida al «efecto
CEE», han podido constituir un factor importante en la reduccién de la tasa
de paro de equilibrio, si bien se puede especular sobre la potencial inestabili-
dad que, por ejemplo, la creacion de empleo a base de contratacién temporal
puede introducir en el funcionamiento del mercado de trabajo (véase Jimeno
v Toharia (1991) v Dolado y Bentolila (1992)}.

6. Conclusiones

De los ejercicios realizados en este trabajo se pueden extraer algunas conclu-
siones que ayudan a entender el funcionamiento del mercado de trabajo
espaiiol v la dinamica inherente al mismo, asi como la relacién entre las altas
tasas de paro v otros problemas que afectan a nuestra economia.

En cuanto a la dinidmica del mercado de trabajo, la principal conclusién es
que el desempleo es un buen indicador del coste que tiene la destruccién de
empleo. La evidencia muestra que aunque la poblacién activa reacciona en el
mismo sentido que el empleo ante cualquier perturbacion aleatoria en las
variables endogenas del mercado de trabajo, la magnitud de esa reaccion es
mucho menor que la del empleo vy solo compensa parcialmente el efecto
sobre el paro.

En cuanto a las relaciones estimadas a medio y largo plazo, destaca la impor-
wancia de la cufia salarial, la tasa de reemplazamiento, las medidas de flexibili-
dad introducidas en el mercado laboral y el papel sostenedor de la balanza de
turismo frente a los déficits comerciales.

Finalmente, se ha demostrado la existencia de una restriccion de oferta que
tiene la forma de un triple «trade-off» entre tasa paro, variacion de la inflacion
v déficit comercial ampliado. La combinacién adoptada de politica monetaria
v fiscal determina los valores de las tres variables en la restriccién, aunque no
puede desplazarla de manera inmediata.

En el contexto de la economia espariola se ha demostrado que la restriccion
de oferta ha experimentado desplazamientos en sentido desfavorable, parti-
cularmente en las dos wltimas décadas. Como consecuencia, las autoridades
se han visto confrontadas con una mayor dificultad en la eleccién de medidas,
lo que ha resultado en problemas persistentes de alto desempleo, déficits
comerciales y relativamente alta inflacion. Se han enumerado alguno de los
factores subyacentes a este desplazamiento adverso aunque, en modo alguno,
sostenemos que se haya obtenido una explicacién completa de los hechos.



UN MODELO DEL MERCADO DE TRABAJO 115

Apéndice de datos
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log Ny N = ntimero total de ocupados {BE).

= Tasa de desempleo {BE).

log L; L = numero total de activos. Definido como 1 = n + u.
log H; H = nimero de personas en edad de trabajar (MEH).

log K; K = Indice de stock de capital. National Accounts {OCDE).
log W; W = Ganancia media p;r persona (BE).

log (4); A = Indice de progreso técnico. Se ha tomado de Dolado et al.
(1986}, ampliandolo hasta 1990 siguiendo el procedimiento seguido en
dicho articulo.

log {¥"); indice de comercio mundial, definido como indice cuantita-
uvo de exportaciones mundiales (IFS).

log P; P = deflactor del PIB (BE)

log [(P"e)/P] = Tipo de Cambio Real.

log (P"); indice de valor unitario de exportaciones mundiales (IFS).
log P; P, = indice de precios de consumo (INE}.

Contribuciones de los empresarios a la Seguridad Social. Se define
como la relacion entre la contribucién media por personay la ganancia
media por persona (CN).

Impuestos sobre la renta del rabajo. Se define como la tasa media del
impuesto sobre la renta para un trabajador individual con la misma
renta real a lo largo de todo el periodo (MEH), mas la tasa media de
contribuciones de los trabajadores a la Seguridad Social (CN).

impuestos indirectos totales (CN)

t;— subvenciones

ty=

y —t;+ subvenciones

P = £ (deflactor del producto)
1+t
tasa de reemplazamiento. Relacion entre la prestacibn media por per-
sona desempleada y la ganancia media por persona empleada. Debido
a su potencial endogeneidad se ha computado una versién ajustada de
esta variable calculando el coeficiente de proteccién legal para un indi-
viduo que tiene una probabilidad de 0.5 de permanecer en paro entre
6 y 12 meses, una probabilidad de 0.1 entre 12 y 18 meses y de 0.1 de
estar en paro mas de 18 meses. Tomado de Dolado et al. (1986).

deéficit publico (en proporcion del PIB) ajustado; se ha construido
siguiendo el procedimiento de Raymond y Palet (1989).
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ratio entre la poblacién activa femenina y la poblacién femenina en
edad de trabajar { MEH ) [corregida de efectos ciclicos).

had
i

ts = superavit comercial definido como exportaciones menos importacio-
nes corrientes dividido entre el PIB corriente a.c.f. ajustado tendencial-
mente. Construido a partr de Corrales y Taguas (1989).

Il

consumo final en territorio econémico de no residentes menos con-
sumo final exterior de hogares residentes como proporcién del PIB
corriente a.c.f. ajustado tendencialmente. Construido a partir de Co-
rrales v Taguas {1989).

re

<
i

proporciéon que las importaciones corrientes representan en el PIB
corriente ajustado tendencialmente. Se ha tomado la media del perio-
do muestral. Construido a partir de Corrales v Taguas (1989).

BE = Boletin Estadistico del Banco de Espaiia
CN = Contabilidad Nacional

IFS = International Financial Statistics

MEH = Ministerio de Economia v Hacienda
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Abstract

This paper develops and estimates a small macroeconomic equilibrium model of the
Spanish labour market during 1964-1990. With respecto to similar models in the litera-
ture, the model is developed for the open economy case, in a framework of imperfect
competition in product and labour markets. As a byproduct of the analysis, it is possi-
ble to determine the available trade-offs between changes in inflation, unemployment
and the current account, which establishes the existence of a supply constraint. The
demand side policy mix adopted determines the values of the three variables in the

constraint, though it cannot shift such constraint unless supply side policies are
undertaken.
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