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Abstract

This work analyzes the behavior of the urban unemployment rate in Colombia between 1984:1 and 2000:2. It presents some
evidence on the time series properties of the variables of the labor market such as the rates of employment, unemployment and
participation. We estimate the periods in which the labor market was on the equilibrium path and also out of it. Thus, we establish
the period for which the hypothesis that the trend component of the unemployment rate and the NAIRU are equal. In this sense,
we discuss some possible reasons why the trend component surpassed the NAIRU from 1994 on. Among such reason we discuss
the asymmetric rigidity of the real wage as well as the existence of high other extra-wage labor costs. Accordingly, the hypothesis
of high persistence of the unemployment rate cannot be rejected. Policies aimed to reducing the unemployment rate from 20% to
14%, say, based on a decomposition method, should not have inflationary consequences, if the real wage and other extra- wage costs
have a behavior compatible with that target. Levels of the unemployment rate less than 14% would produce inflationary pressures
unless the extra-wage labor costs decrease permanently and the information systems and skill programs designed to reduce the
mismatching improve significantly.

Resumen

Estedocumento describe e interpreta la evolucion de la tasa de desempleo urbano en Colombia en el periodo 1984:1-2000:2. Incluye
evidencia sobre algunas de las propiedades de las series de tiempo del mercado laboral (tasas de desempleo, de ocupacién y de par-
ticipacion). Se estiman las etapas de equilibrio y desequilibrio del mercado laboral y se establece, ast, el periodo para el cual es vdlida
la hipétesis de igualdad entre el componente de tendencia de la tasa de desempleo y la NAIRU. En este sentido se discute la posi-
bilidad de que el componente de tendencia haya tenido un crecimiento mayor que la NAIRU con posterioridad a 1994 a raiz de
choques cuyos efectos son bastante persistentes dada la inflexibilidad a la baja del salario real y otros costos salariales. Por ello, no
se puede rechazar la hipétesis de alta persistencia en la tasa de desempleo. Politicas para reducir el desempleo de 20% a 14%, segiin
uno de los métodos de descomposicion utilizados, no deberian tener consecuencias inflacionarias, siempre que el salario real y otros
costos laborales tengan un comportamiento compatible con tal objetivo. Niveles inferiores a 14% generarian presiones inflacionarias,
a menos que disminuyan, en forma permanente, los impuestos a la némina y mejoren los sistemas de informacion y adiestramiento
de la fuerza laboral para reducir el desajuste (cualitativo) entre los petfiles de la oferta y la demanda de fuerza laboral.

Clasificacién JEL: E24, |30, C22.

Palabras clave: tasa de ocupacion, tasa de desempleo, tasa global de participacién, tasa natural de desempleo, salario real y compo-
nente de tendencia del desempleo.
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I. Introduccion

La coyuntura reciente de laeconomia colombia-
na ha tenido como uno de sus elementos distin-
tivos una tasa de desempleo sin precedentes
(Gréfico 1). Debido ala alta ponderacion que los
agentes atribuyen a las oportunidades de em-
pleo es importante conocer algunos hechos aso-
ciados al mercado de trabajo.

El presente documento cumple un doble ob-
jetivo: en primer lugar, describe la evolucién de
la tasa de desempleo urbano en Colombia, para
lo cual presenta evidencia sobre algunas de las
propiedades de tres series de tiempo del merca-
do laboral: la tasa de desempleo, la de ocupacién
y la de participacién; en segundo lugar, discute
la posibilidad de que la "tasa de tendencia de
desempleo” haya tenido un crecimiento mayor
que el de la "tasa natural" con posterioridad a
1994 a raiz de choques cuyos efectos, sin ser "eter-
nos", claro estd, sison prolongados en vista de la
inflexibilidad del salario real para bajar ante el
aumento del mismo desempleo.

Grafico 1
TASAS DE OCUPACION (EMPLEO), DESEM-
PLEO Y GLOBAL DE PARTICIPACION
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Durante el altimo decenio el mercado de tra-
bajo colombiano ha sido objeto de anélisis desde
los puntos de vista macro y microeconémico.
Los estudios que se han desarrollado desde un
angulo macroeconémico realizan, de manera
usual pero no exclusiva, estimaciones de la tasa
natural de desempleo y verificaciones de la hi-
potesis de histéresis [véase Guataqui (2000) para
una revision reciente de literatural.

Clavijo (1994) hizo estimaciones de la tasa
natural, para el lapso 1974-1994, que la ubicaron
entre 8% y 9,2%, dependiendo del periodo de
andlisis y dela tasa de crecimiento de la produc-
tividad. Farné y otros (1995) estimaron una tasa
natural de desempleo entre 6% y 7% para el pe-
riodo 1976-1994.

Henao y Rojas (1998) utilizaron diferentes
métodos para estimar la tasa natural de desem-
pleo: el filtro de Hodrick-Prescott [inicialmente
utilizado por Posada y Gonzélez (1997) para el
mismo efecto], la curva de Phillips y modelos
explicitos del mercado de trabajo (modelos de
precios y salarios). Henao y Rojas estimaron una
tasa natural de desempleo entre 10.4% y 10.6%
parael periodo 1982:1-1996:4, y, ademaés, no pu-
dieron aceptar la hipétesis de histéresis del des-
empleo en Colombia.

Nufiez y Bernal (1997) lograron estimacio-
nes delos componentesno observados delatasa
de desempleo, asi: 11.5% para la tasa natural y
8% para el componente ciclico, indicando, de
esta manera, el espacio que tendrian las autori-
dades para operar sobre éste tiltimo. Cardenasy
Gutiérrez (1998), por su parte, centraron su ana-
lisis en los determinantes del desempleo que,
segun estos autores, se encuentranno séloenlos
mayores costos laborales diferentes del salario
basico sino también en el comportamiento del



tipo de cambio real (la revaluacién real del peso
seria, segtn ellos, causa de desempleo).

Ocampo y otros (2000), mas preocupados
por explicar la tasa de desempleo que por su
descomposicién en partes de tendencia y transi-
toria, asemejanza de Cardenas y Gutiérrez, con-
sideraron que el creciente desempleo y el lento
ascenso del empleo durante la segunda mitad
del pasado decenio se debieron, en muy buena
medida, al cambio de la estructura productiva
de la economia: mayor dinamismo de los secto-
res productores de bienes no comercializables in-
ternacionalmente en detrimento de los sectores
productores de bienes comercializables. Julio
(2001), siguiendolametodologia de Staiger, Stock
y Watson (1997), encontré evidencia en favor de
una tasa NAIRU (non-accelerating inflation rate of
unemployment) variable a través del tiempo, que
se ha incrementado en 4 puntos porcentuales
desde el final del decenio del setenta hasta hoy.
Sus estimaciones la ubican entre 8,3% y 12,4%,
dependiendo dela especificacion de la curva de
Phillips y de la formacién de expectativas.

Finalmente, Lépez (2001) mostré la impor-
tancia del comportamiento de la oferta laboral
(ella misma parcialmente dependiente del des-
empleo) en el incremento de la tasa de desem-
pleo desde 1998.

Las contribuciones del presente trabajo son
basicamente dos. En primer lugar, intenta de-
terminar las etapas de equilibrio y desequilibrio
del mercadolaboral de manera que establece los
periodos para los cuales es valida o no la hip6-
tesis de laigualdad entre el componente de ten-
dencia de la tasa de desempleo y la NAIRU en
Colombia. En este sentido el trabajo adelanta
una hipétesis para explicar la existencia de una
parte "perdurable” mayor que la NAIRU duran-
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te la etapa de desequilibrio. En segundo lugar,
verifica la hip6tesis de una alta persistencia de
la tasa de desempleo.

El documento se desarrolla de la siguiente
forma: la seccién dos describe la evolucién de la
tasa de desempleo desde 1984; la seccion tres
examina las caracteristicas de la tasa de desem-
pleo y sus determinantes inmediatos desde la
Optica del analisis estadistico de series de tiem-
po; la seccién cuatro interpreta, desde la econo-
mia, larazén por la cual la tasa de desempleo se
ha comportado, desde 1995, como una serie que
no evoluciona hacia un atractor deterministico;
la seccién cinco discute la posibilidad de que el
componente de tendencia de la tasa de desem-
pleo sea, en el periodo 1995:1-2000:2, superior a
la NAIRU; a lo que, en teoria econdmica, se lla-
ma la tasa de equilibrio de desempleo. La sec-
cién seis ofrece algunos comentarios finales.

II.Evolucion de la tasa de desempleo

La tasa de desempleo (1) se define como la rela-
ciénentrelapoblacion econdmicamenteactiva (PEA)
no ocupada, pero que esta buscando empleo en
forma activa, y la PEA total (ocupada y no ocu-

pada):
PEA-0O O
“= A T PEA @

siendo Ola PEA ocupada. Dividiendo ambos la-
dos de (1) por la poblacion en edad de trabajar (PET),
la tasa de desempleo puede expresarse como:

O/PET _, n
PEA/PET TGP

(2)

donde ny TGP representan, respectivamente, la
tasa de ocupacién (= O/PET) y la tasa global de
participacién (= PEA/PET).
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De acuerdo con la definicién (1), la tasa de de-
sempleo no se asocia exclusivamente con la tasa
de ocupacion, que presumiblemente tiene estre-
chos vinculos con la demanda de fuerzalaboral y
la situacion de la economia; se relaciona también
con la oferta laboral, que se manifiesta a través de
la tasa global de participacién (TGP), cuyos facto-
res determinantes no son sélo macroeconémicos;
también los tiene microeconémicos.

El Gréfico 1 muestra la evolucion de las va-
riables seleccionadas entre el primer trimestre
de 1984 y el segundo trimestre de 2000%. Como
se sefial6 al comienzo, la tasa de desempleo al-
canzé en la parte final del periodo de la muestra
una magnitud sin antecedentes, después de ha-
ber llegado a su nivel mas bajo en 1994. La tasa
de ocupacién (1) tuvo un comportamiento con-
trario, mientras que la participacién laboral
(TGP) observd, en general, una tendencia al
alza.

Se observa en el Gréfico 1 que la caida de la
tasa de ocupacién durante la segunda mitad del
decenio de los noventa no fue tan abrupta como
lo fue el aumento de la tasa de desempleo en el
mismo periodo; ello significa que hubo un au-
mento continuo de la participacién laboral (de la
TGP): un incremento mds que proporcional de
la fuerza de trabajo en relacion con la poblacion
en edad laboral (PET). Algunas de las explica-

ciones dadas por los analistas a este hecho alu-
den alamayorincorporacién de mujeres y jove-
nes a la fuerza de trabajo debido a la reduccién
delingreso deloshogaresy alaumento del nivel
educativo de las mujeres [Sierra (2000) y Lépez
(2001)].

La PEA desocupada se divide entre cesantes
(Ce) y aspirantes’ (As). Por lo tanto, la ecuacién
(2) puede ser re-escrita como:

O/PET

u=1-
O/PET +Ce/PET + As/PET (3)

0, en forma equivalente, como:

1
_1_1+Ce/O+As/O 4)

de forma que se pueda observar de donde se es-
tdnutriendo, en primera instancia, el proceso de
desempleo en Colombia, de los cesantes 6 aspi-
rantes, frente a los ocupados.

De acuerdo con el Grafico 2,1a mayor contri-
bucién a la tasa de desempleo durante los lti-
mos afos la han hecho los cesantes. Esta hip6te-
sis adquiere mayor verosimilitud si se tiene en
cuenta que las estadisticas sobre crecimiento
anual del nimero de empleados muestran que
mientras entre 1984:1 y 1994:4 dicho indicador
se ubicé por encima de 4,6%, entre 1995:1 y
2000:2 descendi6 a 1,4%?*.

Las cifras de desempleo del Dane anteriores al segundo trimestre de 1984 no son estrictamente comparables con las de

periodos posteriores; aquellas casi siempre se referian a las principales cuatro ciudades.

3 Seconsideran cesantes quienes se encuentran buscando empleo pero que ya han trabajado antes por lo menos dos semanas
consecutivas, en tanto que aquellas personas que buscan trabajo por primera vez son catalogadas como aspirantes.

En trimestres como el segundo, tercero y cuarto de 1996, el segundo de 1997, el tercero de 1998, o el primero, segundo y

tercero de 1999 hubo caidas anuales del nimero de ocupados.



Grafico 2
CESANTES, ASPIRANTES Y TASA DE DESEMPLEO
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III. Persistencia de la tasa de desem-
pleo

Elgrado de persistencia de una variable propor-
ciona informacién sobre el periodo de tiempo
que ésta tarda en asimilar un choque, lo cual in-
cluye la posibilidad de que el efecto del mismo
"permanezca por siempre" en el futuro. En esta
seccion verificamos el grado de persistencia de
las tasas de desempleo, de ocupacién y de par-
ticipacién del conjunto de las siete principa-
les ciudades, con y sin ajuste estacional®.

La persistencia de las series se prueba sobre
las muestras disponibles y, ademaés, en dos sub-
periodos: 1984:1-1994:4 y 1984:1-1998:4. La ra-
z6n para seleccionar el primer sub-periodo se
encuentra en el hecho de que la tendencia decre-
ciente de la tasa de desempleo llega justamente
hasta 1994, cuando empez6 la aplicacién del
nuevo régimen de cotizaciones a la seguridad
social impuesto mediante la ley 100 de 1993. La
segunda sub-muestra encuentra explicacién en

el hecho de que sélo hasta 1998 se comenzaron
aregistrar niveles alarmantes de la tasa de des-
empleo (18%).

Los resultados del Cuadro 1 indican que las
tres variables fueron, en la mayoria de las mues-
tras, estacionarias alrededor de una tendencia
deterministica durante el primer sub-periodo.
Sinembargo, ni para el sub-periodo que termina
en 1998:4 ni para la muestra completa se repite
este resultado. Ello implica, entonces, que los
efectos de diversos choques soportados por la
tasa de desempleo, la tasa de ocupacién y la
TGP, una vez registrados los cambios de 1994-
1995, van a perdurar a menos que cambien al-
gunas caracteristicas del mercado laboral que se
reflejan en las propiedades de estas series.

En contraste con lo anterior, la prueba de
Perron (1989) proporciona evidencia de que las
tasas de desempleo, ocupacién y participacion
sonestacionarias durante todo el periodo mues-
tral. Este resultado requiere suponer que hubo

Cuadro 1
PRUEBA DE RESISTENCIA

¢Posee raiz unitaria para niveles de significancia convencionales?

Niveles Primeras diferencias
84:1-94:4 84:1-98:4 84:1 - 00:2 84:1-94:4 84:1-98:4 84:1-00:2
Tasa de desempleo con ajuste estacional No Si Si - No No
Tasa de desempleo No Si Si 2 No No
Tasa de empleo con ajuste estacional Si Si Si No No No
Tasa de empleo Si* Si Si No No No
Tasa global de participacién con ajuste estacional Si Si Si & No No
Tasa global de participacién Si Si Si No No No

* El valor de los estadisticos relevantes esta practicamente en el limite de los valores criticos.

Fuente: cdlculos de los autores.

®  Se utilizan pruebas de Dickey-Fuller.



cambios en las tendencias deterministicas en el
segundo trimestre de 1994. Pero justamente fue
en ese momento cuando entraron en vigencia
algunas de las disposiciones de la ley 100 de
1993. Por ello, para los propésitos de este estu-
dio se contintian aceptando los resultados obte-
nidos utilizando la prueba de Dickey-Fuller.

Comoseobservaenlaecuacion (2),latasade
desempleo se encuentra determinada, en pri-
mera instancia, por las tasas de empleo (1) y de
participacién (TGP). La tasa de ocupacion po-
dria asociarse, como ya se menciond, con la de-
manda de fuerza de trabajo (olviddndonos de la
existencia de puestos vacantes, de cuya magni-
tud no hay estimaciones), mientras que la TGP
podria ser asimilada a la oferta.

Dado el caracter no estacionario dela tasa de
desempleo tanto paralamuestracompletacomo
para el periodo 1984:1-1998:4, el paso natural

EL DESEMPLEO EN COLOMBIA

siguiente consiste en verificar la hipétesis de que
entrelatasa de empleo yla TGPnoexiste unare-
lacion de equilibrio de largo plazo®. En caso de
no poder rechazar dicha hipétesis, la tasa de de-
sempleo de largo plazo serd variante en el tiem-
po y conducida por una tendencia estocastica.

Los resultados del ejercicio de cointegracion
entre la tasa de empleo y la TGP, con la metodo-
logia de Johansen, indican que las variables no
tuvieron relacion cointegrante durante el perio-
do 1984:1-2000:2, utilizando una constante en el
espacio de cointegracién y dummies para elimi-
nar efectos estacionales. Sin embargo, cuando la
muestra se reduce al periodo 1984:1-1994:4 se
obtiene una relacion de cointegracién entre di-
chas variables’ (Cuadro 2).

Este resultado es claramente consistente con
lo observado en el diagrama de "nube de pun-
tos" del Grafico 3 (panel superior derecho) en el

Cuadro 2
PRUEBAS DE COINTEGRACION

Valores criticos

Valor caracteristico L-max Traza Hgr L-max Traza
0,3045 15,62 (14,89) 19,67 (18,75) 0 10,29 17,79
0,0898 4,05 (3,86) 4,05 1 7,50 7,50

Coeficientes de largo plazo estandarizados n: 0,671; Constante: 0,234

Nota: los valores entre paréntesis corresponden a la correccién de tamafio de muestra sugerida por Cheung y Lai (1993).

Fuente: calculos de los autores.

Si, por el contrario, existiese una relacién de cointegracion entre las variables representativas de la oferta y la demanda en el
mercado de trabajo, la tasa de desempleo deberia ser estacionaria. Por lo tanto, la tasa de desempleo tendria una tendencia
deterministica de largo plazo (no necesariamente constante) hacia la cual seria atraida la tasa de desempleo observada. Sin
embargo, como se acaba de sefialar (Cuadro 1), no hay evidencia de que la tasa de desempleo sea estacionaria para el periodo
muestral completo.

Se requiere un rezago para eliminar la autocorrelacién residual. Se utilizan dummies para eliminar efectos estacionales.
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Grafico 3

RELACION DE TASAS DE EMPLEO Y DESEMPLEO A TASA GLOBAL DE PARTICIPACION
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cual, salvo por algunos puntos correspondien-
tes en su mayoria a los tltimos cinco afios de la
muestray que lucen como outliers, se advierte la
existencia de una relacién directa (y aparente-
mente lineal) entre la tasa de empleo y la TGP.

Dada la exogenidad débil exhibida por la ta-
sa de ocupacién, 1, cuando los pardmetros de in-
terés sonlos delargo plazo, larelacién encontra-
da entre dicha variable y la TGP se puede escri-
bir como:

TGP = a+¢n =0.234+0.671xn (5)

Enpalabras, durante el periodo 1984:1-1994:4
la expansién del empleo indujo un incremento
(sustancial) de la participacién laboral. Atn asi,
como se vera a continuacién, el aumento del
empleo logré disminuir la tasa de desempleo.

Reemplazando la expresién (5) en la defini-
cién de la tasa de desempleo de la ecuacién (1),
resulta que:

u=1-—L

a+¢n
= (6)
R 5 <0, pues a>0.
n . (a+¢n)

Asi, dados los signos de los valores estima-
dos (Cuadro 2), la tasa de desempleo de largo
plazo, entendiendo por éste el periodo 1984:1-
1994:4, varié negativamente con la tasa de em-
pleo, n, como se puede apreciar en el Gréfico 3
(pdneles inferiores de izquierda y derecha).

8 Atendiendo al criterio de Ljung-Box, no es necesario incluir rezagos de la primera diferencia de la tasa de desempleo para

"blanquear" los residuos.
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La evidencia de una relacién cointegrante
entre n 'y TGP es consistente con los resultados
delos Cuadros 1y 3, que sugieren que la tasa de
desempleo, ajustada estacionalmente, fue esta-
cionaria alrededor de una tendencia durante el
periodo 1984:1-1994:4. Puede decirse entonces
que para dicho periodo existi6 una tasa de des-
empleo de largo plazo hacia la cual convergian
las tasas observadas de desempleo y que evolu-
cionaba a un ritmo constante en el tiempo.

La expresion cuyos coeficientes aparecen en
el Cuadro 3 es la siguiente®:

Aup = c+ A+ Pup_q+ g (7)

donde u, es la tasa de desempleo, t el tiempo, y
¢, Ay Bson parametros. El término de perturba-
cion, u,, se supone iid~ (O, 6). Reordenando, la
ecuacion (7) es equivalente a:

up = c+M+(1+Bup_1+ 1 (8)
Cuadro 3
PERSISTENCIA DE LA TASA DE DESEMPLEO
DESESTACIONALIZADA
Término Coeficiente Error estindar Estadistico-t
Constante 0.056415 0.017742 3.179
Tendencia -0.000551 0.000178 -3.081
Desempleo (t-1) -0.402633 0.124595 -3.231

Variable dependiente: Variacién en la tasa de desempleo
Periodo muestral: 1984:1-1994:4
Error estindar del estimado: 0.006062
Suma del cuadrado de los residuos: 0.0014698
Q(11-0): 4.8192
Nivel de significancia de Q: 0.93961

Fuente: calculo de los autores.
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de manera que el comportamiento de la tasa de
desempleo de largo plazo, durante el periodo
1984:1-1994:4, puede ser analizado a través dela
integral particular de la ecuacién en diferencias
de primer orden (8); ello permite hacer abstrac-
ciéndel término aleatorio u,. Laintegral particu-
lar de (8) puede expresarse asi:
L c—[1+BAN-B)] . A
AN o A L W A

& B B )
siendo u*la solucion de (8) que hace abstraccién
del término de perturbacién. Tal solucién, se-
gtn los valores del Cuadro 3, equivale a:
uf =14,21%-0,137%x t (10)
cuyo comportamiento se observa en el Grafico
4. La tendencia comun que se evidencia entre
la tasa de ocupacién y la TGP para el periodo

1984:1-1994:4 podria, en consecuencia, ser asi-
milada a la NAIRU.

Para el periodo que comienza en 1995 la si-
tuacion es bien diferente, ya que la tasa de de-
sempleo no muestra sintomas de obedecer a un

Grafico 4
TASAS DE DESEMPLEO
OBSERVADA Y DE TENDENCIA 1984-1994
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Fuente: célculo de los autores.

equilibrio entre la oferta y la demanda de fuerza
de trabajo, segtin los resultados del Cuadro 1.
En otras palabras, la tasa de desempleo de largo
plazo no puede seguir siendo representada por
la ecuacioén (9) pues, en primer término, empie-
za a crecer a través del tiempo, en lugar de dis-
minuir, y, en segundo término, la tasa de desem-
pleo observada yano parece retornar a un atrac-
tor deterministico.

Algunas hipétesis que podrian contribuir a
explicar esta ruptura del equilibrio en el merca-
do de trabajo en Colombia (y sobre las cuales
volveremos posteriormente) son las siguientes:
i) la insistencia en fijar el salario nominal con
base enlainflacién pasada desatendiendo las me-
tas deinflacién anunciadas; ii) las sorpresas desin-
flacionarias surgidas de una inflacién observada
inferior a la meta de inflacién en los afios 1999 y
2000; estos dos hechos contribuyeron, sin duda,
al aumento considerable del salario real, como
se observa en el Grafico 5, de acuerdo con la in-
formacién de la Encuesta Nacional de Hogares
(ENH); y, iii) la caida de la inversién a lo largo
delbienio 1998-1999, que redujo la demanda la-
boraly, por ende, el nivel de empleo asalariado,
dada la inflexibilidad del salario real a la baja.

Adicionalmente, entre 1994 y 1996 se presen-
t6 un nuevo encarecimiento del costo laboral
diferente del salario real recibido por el trabaja-
dor a raiz de puesta en vigencia de la ley 100 de
1993 (Gréfico 6 y Cuadro 4). Esto debié contri-
buir, como més adelante se aclara, al aumento de
la tasa de equilibrio (o natural) de desempleo.

IV. Importancia del salario

De acuerdo con los resultados anteriores, cabe
preguntarse: ;Qué explica, desde la 6ptica del
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Grafico 5
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Grafico 6
ALGUNOS COSTOS LABORALES
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Cuadro 4
ALGUNOS COSTOS LABORALES

Concepto Evolucién reciente

Contribucién a salud 0,67 x 7% hasta 1993; en 0,67 x 8% en
1994 y 0,67 x 12% desde 1995.

0,67 x 6,5% hasta 1991; 0,67 x 8,5% en
1992-3; 0,75 x 11,5% en 1994;

0,75 x13,5% en 1995 y 0,75 x 13,5%

Contribucién a pensién

desde 1996.
Cesantias 9,3%
Retroactividad cesantias®  4,2% hasta 1990.
Prima de vacaciones 6,7%
Prima legal 8,9%
SENA 2,0%
ICBF 3,0%
Compensacién familiar 4,0%

*  Segun Ocampo (1987).
Fuente: calculo de los autores.

economista, la persistencia del desempleo? Pue-
de haber varias causas de ello, pero hay una, a
nuestro modo de ver, que, en teoria, es esencial

9

y, sin duda, de la mayor importancia para el ca-
so colombiano: la inflexibilidad del salario real
en cuanto a su capacidad para ajustarse a fin de
eliminar o, al menos, atenuar los movimientos
del desempleo’.

Para entender este punto lo mejor es utilizar
unmodelo del mercado laboral. A continuacién
presentamos uno sencillo, con caracteristicas
neoclésicas' (y cuyas funciones de comporta-
miento podrian derivarse de procesos de optimi-
zacion individual) excepto por dos rasgos: a)
por considerar la posibilidad de que el salario
real no se ajuste para mantener el equilibrio en-
tre la demanda y la oferta laborales, y b) por la
inclusién ad hoc de efectos rezagados de la tasa
de desempleo sobre la oferta laboral™.

El modelo consta de lo siguiente:

N = —a(w; - 8;)+x;; a>0 (11)
k

Ni = Bog+z+ Y viiiB>0; (12)
i=1

up = Nf -Nf | (13)

0 =6;_1+€f (14)

xp = x;_7 +€f (15)

zp =24 1 +Ef (16)

siendo: N*;: (logaritmo natural de) cantidad de-
mandada del factor trabajo; N°,: (In de la) canti-

Sobre la importancia de los problemas relativos al alto nivel de los costos laborales reales y a la inflexibilidad de estos a

la baja en el caso colombiano, en comparacién con otros paises latinoamericanos, véase Lora (2001).

10 Modelos sencillos del mercado laboral se encuentran, por ejemplo, en Kaufman y Hotchkiss (2000).

1

ajenos) en Lopez (2001).

Esta inclusién obedece a hallazgos empiricos del caso colombiano. Véase, al respecto, la revision de trabajos (propios y



dad ofrecida de mano de obra; w,: (In del indice
del) salario real; 6,: (In del indice de) productivi-
dad del trabajo; x,: otros factores determinantes
de la demanda; z,: otros factores determinantes
de la oferta; u,: proxy de tasa de desempleo [en
rigor u,es:Inde 1/(1-tasade desempleo)]; €, €',
& choques de productividad y de los otros dos
componentes de la demanda y oferta laborales,
respectivamente. Se supone que estos choques
son i.i.d. con media 0 y varianza constante.

Como ya se dijo, la funcién de oferta laboral
recoge una hipétesis ad hoc que hace eco de con-
jeturas de los expertos en economia laboral y es-
timaciones para el caso colombiano. De acuerdo
con estas, el desempleo de "hoy" tiende a generar
dos clases de efectos sobre la oferta laboral
(especificamente sobre la TGP) de "mafiana", "pa-
sado manana", etc., a saber: un efecto "pobreza" o
expulsién del hogar o de la escuela de sus miem-
bros hacia el mercado laboral para compensar la
pérdida de empleo del jefe u otro miembro del
hogar (un efecto positivo, lo cual implicaria uno
ovarios y,=>0),yun efecto "desanimo" o retiro
de la fuerza laboral (caida de la TGP) por algunos
miembros del hogar, cansados ya de buscar in-
fructuosamente un empleo cuya probabilidad se
reduce con lamayor tasa de desempleo (un efecto
negativo, lo cual implicaria uno o varios ¥, < 0).

Pero el mencionado supuesto ad hoc no es
esencial para el punto fundamental. En efecto,
aun si suponemos que los y,sonnulos, se puede
demostrar que lo que realmente genera el caréc-
ter estacionario o, por el contrario, explosivo de
la tasa de desempleo es el hecho de que el salario
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real contribuya o no amantener la propiedad de
"estacionaridad" de la tasa de desempleo; o con-
tribuya o no a mantener su caracter explosivo.

Considerando que el salario real no se ajusta
automaticamente para preservar el equilibrio
entre oferta y demanda laborales, y, entonces,
reemplazando (11) y (12) en (13) y, luego, gene-
rando la primera diferencia de u, resulta que:

k
Auy :(a+B)Awt+2yiAut_,-—ae,9—ef+e,Z (17)
i=1
Puesto que la ecuacion (17) implica que el
salario real no es flexible, podemos suponer que
puede tener un ajuste lento conbase enla tasa de
desempleo del periodo anterior, asi'*:

Awp = —gui_1+€f; 920 (18)

Reemplazando (18) en (17) resulta que:

k

Ay = ~pla+Bhug_1+ Y Vilupi + i (19)
i=1

siendo,

Kt ~ iid(0,0F)

wy = (o +PIe® —aed —eF + €7

La estimacion econométrica de la ecuacion
(19) por minimos cuadrados ordinarios equiva-
le a la regresién de la prueba de raiz unitaria
ADF de la serie de la tasa de desempleo. Los re-
sultados de la regresion, incluyendo una cons-
tante, se presentan en el Cuadro 5.

De alli resultan claras por lo menos tres co-
sas. Primero, la tasa de desempleo no fue, para

12 Una ecuacién de este tipo se encuentra en Féve y otros (1999), quienes a su vez se apoyan en Manning (1993).
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Cuadro 5
RESULTADOS DE LA REGRESION DE
LA ECUACION (19)
Término Coeficiente Error estindar Estadistico-t
Constante 0.00534 0.0048 1.112
U, -0.04297 0.0410 -1.047
Au,, 0.02564 0.1337 0.192
Au,, 0.18737 0.1367 1.371
Au 0.32048 0.1431 2.240

+-3

Variable dependiente: Variacién en la tasa de desempleo

Periodo muestral: 1984:1-2000:2

Error estdndar del estimado: 0.0076
Suma de cuadrados de residuos: 0.0033
Q(16-0): 10.70
Nivel de significancia de Q: 0.83

Fuente: célculo de los autores.

el periodo total (1984:1-2000:2), una serie esta-
cionaria: ante choques no mostré un comporta-
miento que indicase una tendencia de retorno a
un supuesto (pero inexistente en la practica)
nivel deterministico; en realidad, la tasa de des-
empleo fue divergente segtin el valor y la sig-
nificancia del coeficiente de u, ,. Segundo, a la
luz del modelo teérico dicho comportamiento
se explicé porque el coeficiente de la tasa de de-
sempleo, rezagada un trimestre, ¢( o+ ), no fue
significativamente distinto de 0, lo cual quiere
decir (segtin el modelo tedrico, claro estd) que el
salario real no jugé papel estabilizador alguno.
Y tercero, que probablemente hubo un elemen-
to adicional, dado por la elasticidad de la oferta
laboral con respecto al desempleo vigente tres
trimestres atras, 7,, que contribuy6 a agravar el
caracter persistente de la tasa de desempleo. En
efecto, el coeficiente del término Ay, ,, permiti-
ria sefalar que ante aumentos de la tasa en un
trimestre cualquiera, ella misma tendi6 a crecer
tres trimestres después en una magnitud cerca-
na a 0,32 en el periodo 1984:1-2000:2.

V. Componente de tendencia del de-
sempleo y la NAIRU

De las secciones anteriores se deduce que la tasa
observada de desempleo no tendié a retornar a
unnivel "medio" estable o,al menos, de lenta evo-
lucién a través del tiempo, excepto en el periodo
1984:1-1994:4, y que, probablemente, una razén
importante para ello haya sido que el salario
real no jugd un papel estabilizador. En efecto, a
pesar del aumento observado de la tasa de des-
empleo desde 1995, el salario real continué as-
cendiendo hasta el afio 2000 (Grafico 5).

Es interesante, entonces, tratar de medir la
parte de la tasa de desempleo que no se elimina
rapidamente, que tiende a "perdurar". En efec-
to, la estimacién del componente de tendencia
de la tasa de desempleo tiene importancia por-
que los movimientos por debajo de dicho nivel,
enalgtn punto, podrian generar o, al menos, ser
sintomas de presiones inflacionarias.

Los comportamientos de la tasa de desem-
pleoy delsalario real nos llevan a insistir en que
los diferentes métodos estadisticos utilizados
para descomponer la tasa de desempleo en sus
partes "transitoria" y "de tendencia" deben ser
utilizados con cautela y sus resultados no deben
ser interpretados de manera que se identifique
esta altima con alguna medida dela NAIRU. En
lo que sigue utilizamos algunos de estos méto-
dosy presentamos estimaciones del componen-
te de tendencia de acuerdo con cada uno de ello.
Posteriormente profundizaremos en las razo-
nes que pueden explicar la existencia de una
brecha entre las tasa "de tendencia" y la NAIRU
durante el periodo 1995:1-2000:2.

Para realizar una estimacién de los compo-
nentes ciclico y de tendencia de una realizacién



estocastica en ocasiones se utilizan métodos co-
mo el filtro de Hodrick-Prescott, como en Posa-
da y Gonzalez (1997), Henao y Rojas (1998) o
Sierra (2000), o ajustes con base en polinomios
de la variable tiempo, como en Staiger, Stock y
Watson (1997a,b) y aplicados al caso de Colom-
bia por Ntifez y Bernal (1997) y Julio (2001). En
el presente trabajo, ademas del filtro de Hodrick-
Prescott, se utilizan el de Baxter y King (1995), o
band-pass, y el de componentes no observados
(Harvey, 1985, 1989; Harvey y Jaeger, 1993)".

Como se aprecia en el Grafico 7, la parte de
tendencia obtenida utilizando el método de com-
ponentes no observados (Cnodes?) es la mas
inflexible™ e indica que el componente de largo
plazo de desempleo a junio de 2000 fue 19,9%,

Grafico 7
COMPONENTE DE TENDENCIA DE LA TASA
DE DESEMPLEO SEGUN DISTINTOS METODOS
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Notacién: Hpdesemsa = Hodrick-Prescott.
Bpdesmpsa = Baxter-King (Band-pass).
Cnodes?7 = Componentes no observados.
Fuente: calculo de los autores.
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s6lo levemente inferior al obtenido con el filtro
de Hodrick-Prescott (Hpdesempsa). Por su par-
te, el método de Baxter-King reporta unnivel de
18,3% para el componente de largo plazo en la
misma fecha.

Esimportante sefialar quela trayectoriamar-
cada por los filtros de Hodrick-Prescott y de
componentes no observados comienzaen 1984:1
con 14% y 13,9% respectivamente, en tanto que
la de Baxter-King se inicia en 1985:1 con 13,2%.
En el mismo orden, los niveles minimos sugeri-
dos por cada método son: 9,08% (en 1993:3),
7,91% (en 1994:3) y 9,39% (en 1993:4). Es decir, el
desempleo de largo plazo sugerido por el méto-
do de Baxter-King parece evolucionar con ma-
yor suavidad ante los movimientos de la tasa de
desempleo observada, una vez descontado el
efecto estacional.

Los distintos filtros para extraer el elemento
de tendencia de la tasa de desempleo conducen
ala conclusion de que tal componente se redujo
entre 1984 y algin momento de 1994 y que,
luego, ascendi6 hasta el afno 2000; ademas, indi-
can que el componente transitorio de la tasa es
relativamente modesto frente al primero.

A nuestro juicio, la evolucién de la parte de
tendencia esta indicando que hay un elemento
de "desequilibrio durable" en el mercado labo-
ral que explica que el componente de tendencia
delatasa de desempleosea, ahora, significativa-
mente superior a lo que tradicionalmente se ha
entendido como la NAIRU. A continuacion se

13 En la version anterior de este documento (Arango y Posada, 2001) se encuentran explicaciones sobre estos filtros.

4 Este componente se ha obtenido estimando un modelo de tendencia fija, pendiente fija, factor estacional fijo, un
componente irregular y un componente ciclico. El cambio de pendiente sugerido por los datos se realizé en 1994:3.
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explica esta hipétesis con base en un modelo
econémico de la tasa de desempleo.

A.Equilibrio y desequilibrio en el mer-
cado laboral

Lo que sigue es una adaptacion del modelo de
Brunello y otros (2000) sobre equilibrio y dese-
quilibrio en el mercado laboral cuyo origen se
encuentra en Layard, Nickell y Jackman (1986,
1990 y 1991)".

1. El desempleo de equilibrio

Consideremos las siguientes hipétesis:

(20)

w W(umxTR)
P P

- S A
Siendo: W:salarionominal recibido por el traba-
jador; P: nivel de precios; u: tasa de desempleo;
m: proxy del grado de desajuste (cualitativo) entre
los perfiles de la oferta y la demanda laborales;
x: componente auténomo (es decir, no inducido
por el propio ciclo econémico) de la producti-
vidad multifactorial o de la eficiencia laboral; 7.
tasa media de los impuestos ala némina (costos
laborales no salariales) y otras contribuciones for-
zosas; R: riqueza de los hogares o ingresos no la-
borales (incluyendo ayudas estatales) de estos.

La ecuacién (20) es la forma general de una
funcién de oferta laboral o del nivel del salario
real exigido por el trabajador representativo, y
puede derivarse de la maximizacién de una fun-
cién objetivo de los oferentes del esfuerzo laboral.

Una de las variables introducidas y que su-
puestamente tiene influencia positiva sobre el
salario real es el nivel de lariqueza financiera de
los hogares'®. Suponiendo una especificacion
log-lineal, la ecuacién (20) puede especializarse
como:

ImW-InP=ap+o;lnm+oylinx+azinR
—ayn(l+u)—as In(1+1)

(20a)

o;>0;i=0,.,5

De otra parte, podemos suponer que el nivel
de precios compatible con la maximizacién de
los beneficios empresariales sostiene una rela-
cién con el salario nominal y otras variables del
sistema que, en términos log-lineales, es la si-
guiente:

InP=gqy+InW+In(1+1) - Inx -y In(1+u)

9; >0, i=0,1,2 (21)

La ecuacion (21) implica que para los empre-
sarios es Optimo, ceteris paribus, aceptar un me-
nor precio relativo (en relacién con el salario) en
coyunturas de alto desempleo, y viceversa.

Por tanto, (el logaritmo de) el salario real
compatible con la ecuacién (21) es:

InW—-InP =-¢@g—In(l+1)+@iInx+¢yIn(1+u) (21a)

Elequilibrio general dela economia requiere
que las ecuaciones (20a) y (21a) sean compati-
bles entre si. En tal caso, igualando 20a y 214, se
puede deducir la tasa de desempleo de equili-
brio (u*):

5 Trabajos utilizados y citados por Cardenas y Gutiérrez (1998) y Henao y Rojas (1998).

16 Esta variable juega un papel esencial en el modelo de desempleo de Phelps (2000).
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En lo que sigue, por simplificacién, supon-
dremos que &, = ¢,.

Si fuésemos a utilizar la ecuacién (22) para
entender un movimiento alcista de la tasa de
desempleo en la segunda mitad de los noventa
en Colombia tendriamos como causas potencia-
les de los aumentos del desempleo de equilibrio
las siguientes: i) aumentos del grado de desa-
juste entre los perfiles ocupacionales dela oferta
y demanda laborales (m), y aumentos de los so-
brecostos salariales e impuestos a la némina (7,
que ya se han mencionado).

En cuanto a los incrementos del grado de de-
sajuste, m, hay quienes han afirmado que desde
principios de los afios 90 aument6 la demanda
relativa de trabajadores calificados en detri-
mento de la de no calificados (véase, por ejem-
plo, Ocampo y otros 2000). Por otro lado, es po-
sible que la lucha contra actividades ilicitas li-
brada en los ultimos afios por las autoridades
haya dejado cesante a un buen niimero de per-
sonas cuyo perfil ocupacional ya no se ajusta a
los requerimientos del mercado. Finalmente, el
aumento del desempleo usualmente se acom-
pana de incrementos de la duracion media de
los episodios de desempleo; y es muy probable,
entonces, que cuanto mayor sea la duracién de
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uno de estos episodios menor sea la "utilidad es-
perada" por un empresario de enganchar al de-
sempleado que lo soporta si aquel juzga que
cuanto més tiempo permanezca éste bajo tal
condicién menor sera su productividad. Esta
ultima hipétesis contribuiria (ademas del factor
que se menciona en la siguiente seccién) a expli-
car la notable persistencia del desempleo.

2. Desequilibrio y dindmica

Unmodelo usual de desempleo que incluye ele-
mentos de desequilibrio (sorpresas desinflacio-
narias, etc.) tiene las siguientes caracteristicas
adicionales en la ecuacién de salario real:

InW; ~InP; = (InW ~InP), ~In[1+(m; - f)]
k
+l”[1+29t—il+£t
i=0
k

Lim Y Q_;=0E 2 Qisj|=0; y &~ iid(0,6%)
k—oo
i=0 j=0

(23)

Siendo: 7, 7, las tasas observada y esperada
de inflacién, y £, choques reales al salario real
cuyos efectos son "transitorios" pero que no de-
saparecen en uno sino en varios periodos".

De acuerdo con (23) el salario real medio pue-
de desviarse de su senda de equilibrio (marcada
con un asterisco) si la inflacién observada al final
del periodo t difiere de la esperada al principio de
éste (n°) o si el salario real soporta choques reales.

7 Ejemplos de estos choques son los siguientes: politicas de indexacion de salarios, alteraciones transitorias del poder de
negociacién de los trabajadores y alteraciones transitorias de precios relativos (entre estos la tasa de cambio real o los
términos de intercambio). Blanchard y Katz (1997) consideran que una ecuaci6n de salarios, como la ecuacién (23), debe
incorporar una posible brecha entre (logs de) salario real y productividad del periodo anterior (un elemento de dese-
quilibrio); ademés afirman que s6lo aquellos impuestos que elevan el salario de reserva de los trabajadores logran au-

mentar la tasa natural de desempleo.
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En consecuencia, la tasa observada de desempleo
sera distinta dela tasa deequilibriosise presentan
tales errores de expectativas o choques:

In(1+u;) = In(1+u )=In[1+(m; — 7 )] +
k

ln[1+ZQt_i]+et
i=0

La ecuacion (24) es la expresién de una "cur-

(24)

va de Phillips ampliada con expectativas". Re-
emplazando (22) en (24) resulta que:

ila ey =200 o B gupn 9B g
Og+@y Oyt 04+
1—&5
—2 In(1+1)-In[1+(my — 7§ )] +
oy +(p2 £ t (25)

k
I”[1+th—i]+5t
i=0

De acuerdo con la ecuacidn (25), la tasa de
desempleo tiene cuatro componentes: i) la NAI-
RU (suma de los cuatro primeros elementos del
lado derecho); ii) la asociada a la forma de fijar
el salario nominal (por ejemplo, con base en la
inflacién pasada, prestando escasa atencién a
las metas de inflacién anunciadas, y, en general,
laasociadaalassorpresasinflacionarias o desin-
flacionarias; iii) la asociada a choques de origen
real que desaparecen lentamente en el tiempo y
iv) un elemento estrictamente transitorio (que
s6lo dura un periodo).

Nuestra conjetura es, entonces, la siguiente:
los filtros estadisticos que generan el compo-
nente de tendencia dela tasa de desempleo reco-
gen en éste, ademas de la NAIRU, partes de la
tasa de desempleo que son elementos integran-
tes del segundo componente: la forma de fijar el
salario nominal y el efecto de sorpresas infla-
cionarias o desinflacionarias. Supuestamente,
los componentes asociados a choques reales (3)

y transitorios (4) de la expresion (25) deben ha-
ber sido removidos por los filtros.

Enconsecuencia, podriamos calcular (dema-
nera aproximada) la NAIRU si elimindsemos
del componente de tendencia de la tasa de des-
empleo el efecto de las sorpresas desinflaciona-
rias y otros aumentos salariales con caracteristi-
cas de desequilibrio.

Un ejemplo de tal calculo fue realizado de la
siguiente manera: del componente de tendencia
de la tasa de desempleo se eliminé el efecto
introducido por la diferencia entre la inflacién
observada y el prondstico de inflacién (el error
de pronéstico), suponiendo que el pronéstico
de la inflacion para el periodo t es la inflacion
observada en el periodo ¢-4.

ElGrafico8 muestra que en el periodo 1997:1-
2000:1 hubo un comportamiento del salario real
asociado a nuestra proxy del error de prondstico

Grafico 8
INDICE DE SALARIO REAL SEGUN ENH
DEFLACTADO CON IPP Y ERROR DE PRO-
NOSTICO DE INFLACION
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Notacién: Isreenhipp = indice de salario real segin ENH
deflactado con IPP.
Dinfipc = error de prondstico de inflacién esti-
mada con base en el IPC.

Fuente: calculos de los autores.



de inflacién, y el Gréfico 9 muestra los resulta-
dos de las estimaciones de la NAIRU bajo los
tres métodos de célculo del componente de ten-
dencia, en tanto que el Cuadro 6 presenta las mag-
nitudes de dicha tasa para los dos momentos ex-
tremos del periodo bajo andlisis: 1995:1 - 2000:2.

Asi, por ejemplo, politicas para reducir el de-
sempleo de 20% a 15%, segtin el método de com-

EL DESEMPLEO EN COLOMBIA

ponentes no observados, o a 13,7%, segtin el de
Baxter-King, no deberian tener consecuencias
inflacionarias, siempre que el salarioreal y otros
costos laborales (como dominicales y horas ex-
tras) sean flexibles a la baja. Disminuciones adi-
cionales dela tasa de desempleo generarian pre-
siones inflacionarias, a menos que se reduzcan
algunos impuestos a la némina y mejoren los
sistemas de informacién y adiestramiento para

Grafico 9
COMPONENTE DE TENDENCIA DE LA TASA DE DESEMPLEO Y LA NAIRU
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Notacién: Hnairuhpt = NAIRU estimada a partir del componente de tendencia de Hodrick-Prescott.
Hnairubpt = NAIRU estimada a partir del componente de tendencia de Baxter-King.
Hnairucnot = NAIRU estimada a partir del componente de tendencia de componentes no observados.
Hpu = componente de tendencia de la tasa de desempleo segtin el método de Hodrick-Prescott.
Bplpusa= componente de tendencia de la tasa de desempleo segtin el método de Baxter-King.
Cnodes7= componente de tendencia de la tasa de desempleo segtin el método de componentes no observados.
U= tasa de desempleo observada para siete ciudades, sin efectos estacionales.

Fuente: Calculo de los autores.
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Cuadro 6
ESTIMACIONES DE LA NAIRU

Método de estimacion del

componente de tendencia 1995:1 2000:2
Hodrick-Prescott 8,6 14,7
Baxter-King 8,8 13,7
Componentes no observados 8,4 15,0

Fuente: célculo de los autores.

lograr unmejormatching (cualitativo) entre oferta
y demanda de trabajo [ver expresion (25)].

VI. Comentarios finales

La tasa de desempleo (urbano) en Colombia ha
mostradouna capacidad de cambio insospecha-
da previamente, a juzgar por los escritos ante-
riores a 1998, describiendo una trayectoria en
forma de "u" que ha sido mucho mas intensa y
prolongada que los movimientos coyunturales
del PIB per capita. En efecto, entre 1984 y 1994
cay6 demanera casi ininterrumpida, desde 14% a
7,5%; a partir de entonces inicié un ascenso que
culming, en el ano 2000, en una cifra récord: 20%.

Tanto los ejercicios estadisticos de "filtrar"
las series de la tasa de desempleo y sus determi-
nantes inmediatos como las reflexiones de tipo
econémico nos han llevado a una conclusién
que el lector debera considerar como una hipo6-
tesis que reclama un esfuerzo adicional para so-
meterla a prueba.

Tal hipotesis tiene cuatro partes relaciona-
das entre si: i) la tasa de desempleo no ha sido
una serie estacionaria; lo fue, si, hasta 1994, pero
dejo de serlo posteriormente; enrealidad, la ma-

yor parte de la tasa de desempleo observada no
es,ahora, de caracter simplemente "transitorio";
ii) intentar reducir la tasa de desempleo hasta un
niveligual aun minimo o un promedio histérico
(un promedio que seria arbitrario por inestable)
con medidas macroeconémicas probablemente
aumentaria las presiones inflacionarias; iii) sin
embargo, el componente de la tasa de desem-
pleo que, desde el punto de vista estadistico,
puede llamarse "de tendencia", probablemente
es, hoy, superior a lo que podria llamarse la
NAIRU (la tasa sobre la cual gravitaria la obser-
vada si el mercado laboral y el salario real fue-
sen flexibles); y iv) el exceso del componente de
tendencia sobrela NAIRU se puede explicar prin-
cipalmente por el funcionamiento "defectuoso"
del mercado laboral, esto es, por un comporta-
miento del salario real que en vez de caer ante el
avance del desempleo sigui6 subiendo.

Sielloescierto, podria hablarse de quela tasa
de tendencia de desempleo tiene, ademas de la
NAIRU, un componente de caracter "perdurable”
que quizas ha contribuido con cuatro o cinco pun-
tos a la tasa de desempleo de fines del afio 2000.

En tal sentido, politicas para reducir el des-
empleode20%a 14% 015% (segun distintos mé-
todos de calcular este umbral) no deberian tener
consecuencias inflacionarias, siempre que el sa-
lario real y otros costos laborales sean flexibles
alabaja o, al menos, dejen de subir. Intenciones
de bajar atin mas la tasa de desempleo tendrian
consecuencias inflacionarias, a menos quesere-
duzcanlosimpuestos alanémina, en forma per-
manente, y mejoren los sistemas de informacién
y adiestramiento para reducir el desajuste cua-
litativo (el grado de mismatching, m) entre oferta
y demanda laboral.
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