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FLEXIBILIDAD MICROECONÓMICA
EN AMÉRICA LATINA

Ricardo J. Caballero G.
Eduardo M. Engel G.
Alejandro Micco A.*

Al caracterizar el  grado de inflexibilidad
microeconómica de varios países latinoamericanos,
se observa que Brasil, Chile y Colombia son más
flexibles que México y Venezuela. La diferencia se
debe principalmente al comportamiento de los
grandes establecimientos, pues se ajustan con
mayor facilidad en las economías más flexibles,
especialmente si los shocks acumulados son
grandes. Estudiamos también el comportamiento
de la flexibilidad en Chile, y vemos cómo
disminuyó tras la crisis asiática. Esta disminución
puede explicar una fracción importante de la fuerte
desaceleración de la productividad total de factores
(PTF) en Chile a partir de 1997 (de 3.1% anual
promedio durante la década anterior a cerca de 0.3%
después). Más aún, de persistir, podría reducir en
forma permanente cerca de medio punto porcentual
de la tasa de crecimiento estructural del país.

I. INTRODUCCIÓN

Si bien unas con más éxito que otras, las economías
latinoamericanas han comenzado a superar algunas
de sus fuentes más primitivas de fluctuaciones
macroeconómicas. Poco a poco, las políticas se están
dirigiendo a aumentar la flexibilidad microeconómica,
tendencia muy bienvenida ya que, al promover la
destrucción creativa, la flexibilidad microeconómica
es la base del crecimiento de las economías de
mercado modernas.

Pero, ¿cómo les está yendo a estas economías en esta
dimensión de flexibilidad? Para responder, habría que
medir el importante pero evasivo concepto de
flexibilidad microeconómica. ¿De qué manera se hace?

Una forma es examinar directamente la legislación,
quizá el principal factor institucional responsable de
impedir o promover la flexibilidad microeconómica.

Existen extensos estudios sobre regulación del
mercado laboral. Heckman y Pages (2000), por
ejemplo, documentan que “aun después de una
década de fuerte liberalización [en la mayoría de los
casos], los países de América Latina siguen
encabezando la lista de seguridad laboral, con tanta
o más regulación que los muy normados países del
sur de Europa”. Estos son estudios interesantes,
aunque, en la práctica, la flexibilidad microeconómica
depende no solo de la regulación del mercado
laboral, sino de múltiples factores más, como las
opciones tecnológicas y la naturaleza del proceso
productivo, el ambiente político, la eficiencia y
equidad de los tribunales del trabajo, así como de
variables culturales y prácticas comunes. Por tanto,
aunque útiles para la formulación de políticas, los
estudios sobre normas y regulación probablemente
no entreguen una visión panorámica de la flexibilidad
de un país por el momento, pues comprender la compleja
interacción entre distintas normas y escenarios es un
proceso valioso pero sumamente lento.

En el otro extremo, se pueden mirar los resultados
directamente: ¿Cuánta reasignación de factores
vemos en distintos países y episodios? Este es un
ejercicio útil, aunque a la vez incompleto ya que no
hay razones para esperar que los países que enfrentan
distintos shocks idiosincrásicos y agregados tengan
flujos agregados similares. Entonces, siempre es
difícil saber si la reasignación observada es
anormalmente alta o baja, ya que no observamos
qué hubiera sucedido si no estuvieran vigentes las
regulaciones laborales.

Un tercer enfoque, que mitiga algunas debilidades de
los anteriores, es medir la flexibilidad microeconómica
por la velocidad a la que los establecimientos reducen
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la brecha entre su productividad laboral y el costo
marginal del trabajo utilizado. Así, una economía es
inflexible a nivel microeconómico si estas brechas
persisten en el tiempo. Al contrario, una economía,
empresa o establecimiento es muy flexible si las
brechas desaparecen rápidamente mediante un ajuste
del empleo. Este es el enfoque que adoptamos en este
estudio, extendiendo una metodología desarrollada
por Caballero, Cowan, Engel y Micco (2003), cuya
principal ventaja sobre la estimación convencional de
ajuste parcial es su capacidad para utilizar con eficiencia
información escasa, corrigiendo sesgos estándares
que a menudo aparecen al estimar estos modelos.
Nuestra metodología también permite incorporar no
linealidades y respuestas del empleo a las brechas de
productividad que sean función del nivel de desfase
observado, como en Caballero y Engel (1993).1

Nuestro estudio utiliza observaciones a nivel
de establecimiento a todas las economías
latinoamericanas para las que tuvimos acceso a
datos conf iables: Chile, México y, en menor
medida, Brasil, Colombia y Venezuela. En total,
unas 140,000 observaciones.

En la primera parte del artículo se documentan las
principales características del ajuste de estas
economías. Encontramos que:

• Aunque más inflexibles que Estados Unidos,
Brasil, Colombia y Chile exhiben — en promedio
en el tiempo— un mayor grado de flexibilidad
microeconómica, con más de 70% del ajuste del
empleo dentro de un año. México está después
con alrededor de 60% del ajuste el primer año, y
Venezuela es la más inflexible de estas economías,
con algo más de 50% del ajuste en un año.

• Con la sola excepción de Venezuela, en todos
los países los establecimientos pequeños (menos
que la mediana del número de empleados) son
sustancialmente menos flexibles que los grandes
(sobre el percentil 75 del número de empleados).
En Brasil, los establecimientos pequeños cierran

alrededor de 67% de su brecha antes de un año, y
los grandes cerca de 81%. En Colombia, 68 y
79%, respectivamente; en Chile, 69 y 78%; en
México, 56 y 61%; y en Venezuela 53% ambos.

• De la conclusión anterior se desprende que tras
estas importantes diferencias de grado de
flexibilidad entre las economías estudiadas está
principalmente el comportamiento de los
establecimientos grandes. Puede muy bien ser
el caso de que las grandes compañías de
Venezuela y México estén más aisladas de las
presiones de la competencia que sus pares en
Colombia, Chile y Brasil.

• En todos estos países hay evidencia de que la
velocidad de ajuste es creciente con el tamaño del
desfase. En otras palabras, los establecimientos son
mucho más flexibles con respecto a brechas grandes
que a pequeñas. Esto sugiere la presencia de
importantes costos fijos del ajuste, los que pueden
tener un origen tecnológico o institucional.

• La característica de una velocidad de ajuste
creciente con el desfase es especialmente
pronunciada en los establecimientos grandes de
las economías relativamente más flexibles. De
hecho, gran parte de la flexibilidad adicional que
ganan los establecimientos grandes en estos
países se debe a su rápido ajuste frente a brechas
grandes. Por ejemplo, cuando las brechas son
menos de 25% en Chile, los establecimientos
pequeños tienen un coeficiente de ajuste de 0.50,
y los grandes de 0.51. Para las desviaciones
superiores a 25%, en cambio, los establecimientos
pequeños tienen un coeficiente de 0.79, y los
grandes de 0.93. Los patrones son similares en
Brasil y Colombia, y algo menos pronunciados
en México y Venezuela.

La segunda parte del estudio se especializa en
Chile, único país de la muestra que tiene un panel
largo, y explora la evolución de su flexibilidad
microeconómica a través del tiempo. Las principales
conclusiones son las siguientes:

• La flexibilidad microeconómica en Chile
experimentó una importante reducción hacia
fines del período muestral (1997-99), al pasar el
coeficiente de ajuste promedio de 0.77 para los
tres años anteriores a las crisis de Asia y Rusia, a
0.69 al terminar la crisis.

1 Nótese que nuestra definición de flexibilidad microeconómica se
refiere a la velocidad a la que los establecimientos responden a condiciones
cambiantes,y no a si el mercado laboral es o no flexible frente a
shocks agregados. Así, una norma laboral que rigidiza el salario
real genera un mayor desempleo como respuesta a un shock agregado,
esto es, genera inflexibilidad macroeconómica. Sin embargo, esto no
es parte de nuestra medición de inflexibilidad microeconómica.
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• Cuando la velocidad de ajuste se supone
independiente del tamaño del desfase, la
reducción de flexibilidad parece ceder hacia el
final del período. Sin embargo, este resultado
se pierde y no hay evidencia de recuperación
una vez que se permite que la velocidad de
ajuste sea creciente con el desfase observado.
La razón para esta conclusión engañosa con una
velocidad constante es que, hacia f ines del
período analizado ocurre un alza brusca en la
participación de establecimientos con brechas
grandes y negativas, a las que los establecimientos
reaccionan naturalmente más frente a velocidades
de ajuste crecientes con el desfase.

• Aunque es todavía muy pronto para saber si la
caída que descubrimos es puramente cíclica o
hay algo estructural detrás, se pueden hacer
algunas observaciones interesantes:

a) Buena parte de la reducción de flexibilidad
se debe a la menor flexibilidad de los
establecimientos grandes.

b) Aunque la velocidad de respuesta a brechas
negativas se mantuvo casi constante, es la
velocidad a la cual los establecimientos se
ajustan a la escasez de mano de obra la que se
redujo en forma más drástica. Esta “reticencia a
contratar” puede reflejar una visión pesimista
sobre las condiciones futuras, que la brecha
contemporánea no captura. Pero es improbable
que este sea el único factor, pues si lo fuera
también veríamos un aumento en la velocidad
de los despidos (para una función de velocidad
de ajuste dada).2

c) La mayor reducción de flexibilidad proviene
de establecimientos en sectores que normalmente
pasan por menos reestructuración, ya sea porque
el shock es menor o porque enfrentan más
inflexibilidad tecnológica e institucional. Si
cualquiera de las dos formas de inflexibilidad es
responsable de la menor reestructuración,
entonces el costo de la reducción de flexibilidad
puede ser muy alto, ya que los establecimientos
que ya son inflexibles pasan bastante tiempo lejos
del nivel de empleo que tendrían si no se
enfrentaran a restricciones en el proceso de ajuste.

La última parte del artículo explora una métrica
diferente para el grado de inflexibilidad y su

impacto económico. Al impedir el movimiento de
trabajadores desde unidades menos a más productivas,
la inflexibilidad microeconómica reduce el
producto agregado y frena el crecimiento. Hemos
desarrollado un esquema simple para cuantificar
este efecto. Nuestros resultados sugieren que las
consecuencias agregadas de las inflexibilidades
microeconómicas en América Latina son significativas.
En particular, el impacto de la reducción de flexibilidad
microeconómica en Chile luego de la crisis asiática
por si solo explica una fracción sustancial de la
desaceleración de la PTF en Chile desde 1997.

La siguiente sección presenta la metodología mientras
que la sección III describe los datos. La sección IV
caracteriza la flexibilidad microeconómica promedio
en los países de América Latina de nuestra muestra.
La sección V se adentra en el caso chileno en más
detalle, y describe la evolución de su índice de
flexibilidad. La sección VI traza un modelo simple de
la inflexibilidad microeconómica y el crecimiento.
La sección VII presenta las conclusiones, y luego
siguen dos apéndices.

II. METODOLOGÍA Y DATOS

1. Panorama General

El punto de partida de nuestra metodología es un
modelo simple de ajuste parcial, donde la
variación del número de empleos (ocupados) en
el establecimiento i del sector j entre los momentos
t-1 y t es una función probabilística (al menos
para los econometristas) de la brecha entre el
empleo deseado y efectivo (antes del ajuste):

∆eijt = ψijt (e
*
ijt - eijt -1), (1)

donde eijt  y e*
ijt  representan el logaritmo del empleo

y del empleo deseado, respectivamente. La variable
aleatoria ψ ijt, que se supone independiente e
idénticamente distribuida (i.i.d.) tanto entre
establecimientos como en el tiempo, toma valores
del intervalo [0,1] y tiene media λ y varianza αλ(1 -λ),
con 0 < α < 1. El caso α = 0 corresponde al modelo
estándar de ajuste cuadrático, y el caso α = 1, al

2 Aunque vimos un incremento de la velocidad de despido, esta se
explica por la interacción de una contracción prolongada con una
velocidad de ajuste creciente con la brecha.
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modelo de Calvo (1983). El parámetro λ captura la
flexibilidad microeconómica. A medida que λ tiende
a 1, todas las brechas se cierran rápidamente ya que
la flexibilidad microeconómica es máxima. A medida
que λ disminuye, también disminuye la flexibilidad
microeconómica.

La ecuación (1) también alude a dos importantes
componentes de nuestra metodología: tenemos que
encontrar una medida para la brecha del empleo,
(e*

ijt- eijt -1) y una estrategia para estimar la media de
la variable aleatoria ψijt , λ. Describimos ambos
ingredientes en detalle a continuación. A grandes
rasgos, construimos estimaciones de e*

ijt, el único
elemento no observado de la brecha, resolviendo el
problema de optimización de la empresa como función
de variables observables, tales como la productividad
laboral y una proxy adecuada para el salario promedio
de mercado. Estimamos λ a partir de (1), basados en el
gran tamaño transversal de nuestra muestra y el
bien documentado hecho de que la componente
idiosincrásica es el mayor determinante del desfase
del empleo y de las realizaciones de los ψijt.

Un importante aspecto de nuestra metodología es
encontrar un método eficiente para remover los efectos
fijos y evitar, al mismo tiempo, los sesgos típicos
presentes en la estimación de paneles dinámicos.3 El
modelo que desarrollamos también lleva a una
formulación estándar de paneles dinámicos:4

Brecha ijt = (1 - λ ) ∆eijt + (1 - λ ) Brechaijt -1 + ε ijt . (2)

También reportamos los resultados de esta
especificación, usando técnicas de paneles dinámicos

en el cuadro 12. Aunque menos precisas, los
parámetros estimados de esta manera son similares a
los que obtenemos a partir de (1), lo cual provee un
test informal de la robustez de nuestra metodología.
Así, nuestra metodología puede tomarse como una
alternativa que, para el problema particular que nos
ocupa, usa los datos con más eficiencia que las
técnicas estándares de estimación de paneles
dinámicos. Por último, nuestra metodología se puede
adaptar al caso en que la flexibilidad evoluciona a
través del tiempo (sección V), lo que no ocurre con las
técnicas estándares de panel.5

2. Detalles

El producto y la demanda de un establecimiento
están dados por:

y = a + α e + β h (3)

p = d - 
1
η

y, (4)

donde y, p, e, a, h, y d denotan producto, precio, empleo,
productividad, horas trabajadas y shocks de demanda
a nivel de la empresa, mientras η es la elasticidad
precio de la demanda. Denotamos γ ≡ (η - 1)/ η.6 Todas
las variables están en logaritmo.

Las empresas son competitivas en el mercado
laboral, pero pagan salarios crecientes en el número
de horas trabajadas, de acuerdo con:7

w = w0+ µ (h - h ) , (5)

donde h es constante en el tiempo, y se interpreta en
lo que sigue.8

Un supuesto clave es que la empresa enfrenta costos
de ajuste solo cuando cambia su nivel de empleo, y
no cuando cambia el número de horas trabajadas.9

De ahí que la elección de la empresa en cuanto al
número de horas de cada período se pueda expresar
en función de su nivel de empleo observado,
resolviendo la correspondiente condición de primer
orden (CPO) para las horas.

En un mercado laboral sin fricciones, el nivel de
empleo de la empresa también satisface una CPO
para el empleo. Nuestras formas funcionales implican
que en este caso la elección óptima de horas no
depende del nivel de empleo.10 Representamos el

3 Como documentan, por ejemplo, Arellano y Bond (1991).
4 La “brecha” de más abajo podría ser la brecha antes o después
de ocurrido el ajuste .
5 De hecho, las técnicas de panel del tipo de Arellano y Bond
(1991) no se pueden extender al caso donde el promedio de toda la
economía λ varía en el tiempo, porque los instrumentos que se
usan en estos procedimientos dejan de ser válidos.
6 Para tener soluciones interiores, suponemos que η  > 1y αγ  < 1.
7 La expresión se debe interpretar como una aproximación conveniente
de:

w = k0 + log(Hµ + Ω),
con w0 y µ determinados por k0 y Ω.
8 Para tener soluciones interiores suponemos αµ  > β y µ  > βγ.
9 Para evidencia de esto, ver Sargent (1978) y Shapiro (1986).
10 Un cálculo paciente demuestra que

1
log .h

β
µ αµ β

⎛ ⎞Ω= ⎜ ⎟−⎝ ⎠
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correspondiente nivel de empleo por ê y nos
referimos a él como el nivel de empleo óptimo
estático.11 De ahí surge la siguiente relación entre la
brecha del empleo y la brecha de las horas:

_ ˆˆ ( ).
1

e e h h
µ βγ

αγ
− = −

− (6)

Esta es la expresión que usan Caballero y Engel (1993).
En nuestro caso no sirve, pues no tenemos información
sobre las horas trabajadas. No obstante, el argumento
usado para derivar (6) se puede usar también para
expresar la brecha del empleo en términos de la brecha
de la productividad marginal del trabajo:

0ˆ ( ),
1

e e v w
φ
αγ

− = −
−

donde v denota productividad marginal, φ ≡ µ /(µ –βγ)
es decreciente en la elasticidad del salario marginal
con respecto al promedio de horas trabajadas, µ –1,
y w0 representa lo definido en (5). Este resultado es
intuitivo: la respuesta del empleo a una desviación
dada entre el salario y el producto marginal del trabajo
será mayor si el costo marginal de la estrategia
alternativa de ajuste —modificar horas— es mayor.
Obsérvese también que ê - e es la diferencia entre el
objetivo estático ê  y el empleo observado, y no la brecha
dinámica del empleo e*

ijt - eijt asociada al término del
lado derecho de (1). Sin embargo, suponemos que los
shocks de demanda, productividad y salarios siguen
un camino aleatorio.12 Entonces, tenemos que e*

ijt es
igual a ê ijt más una constante δt . 

13 De ahí

( )* 0
1 ,

1
ijt ijtijt ijt ijt t

j

e e v w e
φ δ
αγ−− = − + ∆ +

− (7)

donde hemos permitido diferencias específicas por
sector en αγ.

Estimamos la productividad marginal del trabajo
(vijt ) usando el producto por trabajador multiplicado
por una participación del trabajo a nivel de industria,
la que se supone constante en el tiempo.

Dos candidatos naturales para aproximar w0
ijt son el

promedio (en cada industria en un momento dado)
de los salarios observados o de las productividades
marginales observadas. El primer promedio es
coherente con nuestro supuesto de un mercado
laboral competitivo, el segundo podría esperarse

que fuera más robusto en escenarios con contratos
de largo plazo y múltiples formas de beneficios, y
donde el salario puede no representar exactamente
el costo marginal del trabajo.14 Realizamos nuestras
estimaciones usando ambas alternativas y no
encontramos diferencias. Esto sugiere que el poder
estadístico proviene principalmente de la dimensión
transversal, esto es, de la gran y bien documentada
magnitud de los shocks idiosincrásicos enfrentados
por los establecimientos. En adelante, reportamos la
alternativa más robusta y aproximamos w0 por la
productividad marginal promedio, lo que lleva a:

( )*
1 1

.

ijt ijt ijt jt
j

ijt t ijt t

e e v v

e Brecha

φ
αγ

δ δ

−− = −
−

+ ∆ + ≡ +

i

(8)

Esta expresión ignora las variaciones sistemáticas
de la productividad laboral que pueden existir entre
establecimientos, las que tenderían a sesgar hacia
abajo las estimaciones de velocidad de ajuste. En el
apéndice A mostramos evidencia a favor de
incorporar esta posibilidad restando de (vijt – v · jt )
en (8) un promedio móvil de la productividad relativa
del establecimiento, θ̂ ijt

15 La expresión resultante
para la brecha estimada del empleo es:16

( )*
1

ˆ
1

.

ijt ijt ijt ijt jt
j

ijt t ijt t

e e v v

e Brecha

φ θ
αγ

δ δ

−− = − −
−

+ ∆ + ≡ +

i

(9)

11 Tenemos:

01
ˆ

1
e C d a wγ

αγ
⎡ ⎤= + + −⎣ ⎦−

donde C es una constante que depende de µ ,α ,β y γ .
12 De la nota al pie anterior se desprende que basta con que
d + γ a – w0  siga un camino aleatorio.
13 Para permitir variaciones en las futuras tasas de crecimiento
esperadas de  a y d , se permite a la constante δ  variar en el tiempo.
14 Aunque hemos supuesto un mercado competitivo simple para el
salario base (salario para horas normales) en cada empresa, nuestro
procedimiento podría fácilmente acomodar otros mecanismos de
determinación de salarios más cercanos a la participación de las
rentas (con una adecuada reinterpretación de algunos parámetros,
pero no de λ).
15 Donde 1 . 1

1ˆ ( )
2ijt ijt jtv vθ − −⎡ ⎤≡ −⎣ ⎦  La especificación alternativa, con

salarios relativos en vez de productividades marginales relativas,
lleva a resultados casi idénticos.
16 Donde αγj se construye usando la mediana de la muestra de
participaciones laborales por sector j entre años y países (Brasil,
Chile, Colombia, México y Venezuela).
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En todas nuestras economías salvo Venezuela, las
empresas pequeñas son sustancialmente menos
flexibles que las grandes. En Brasil, las pequeñas
reducen cerca de 67% de su brecha antes de un
año, las grandes 81%. En Colombia, 68 y 79%,
respectivamente; en Chile, 69 y 78%; en México,
56 y 61%, y en Venezuela, 53% grandes y pequeñas.

También se aprecia en el cuadro que el comportamiento
de los establecimientos “grandes” es el que mejor
explica las importantes diferencias en cuanto a la
flexibilidad de estas economías. Una vez más, estas
no tienen por qué ser causadas por diferencias en la
legislación laboral —por lo que no sería capturada
por dichos índices— pero podrían reflejar, por
ejemplo, barreras a la entrada u objetivos sociales
impuestos a las empresas grandes.

En el cuadro 7, separamos las observaciones tanto
por tamaño como por la magnitud de la brecha en el
empleo. Una brecha pequeña es una brecha cuyo
valor absoluto es menor que 25%, y una brecha
grande es más que eso. Por tanto, volvemos a estimar
(12) para cada combinación entre tamaño de país y
tamaño de brecha (jsg).

∆eijsgt = djsgt  + λjsg Brechaijsgt + εijsgt  . (13)

De los resultados de la Tabla 7 se pueden sacar varias
conclusiones:

1. En todas las economías estudiadas existe
evidencia de una velocidad de ajuste creciente
con el tamaño de la brecha23, es decir, los
establecimientos son sustancialmente más
flexibles con respecto a brechas grandes que a
pequeñas. Esto sugiere la presencia de importantes
costos f ijos (con retornos crecientes) en la
tecnología de ajuste. Tales costos fijos pueden
tener un origen tecnológico, como cuando hay
fuertes complementariedades en la producción
o tecnologías de proporciones fijas con capital
hundido, o institucional, como cuando los
despidos requieren aprobación estatal o tienen
probabilidad de litigio en los tribunales.

2. Esta velocidad de ajuste creciente con el desfase es
particularmente pronunciado en los establecimientos
grandes en las economías relativamente más
flexibles, lo que no significa que estos tengan costos
fijos mayores que los mismos establecimientos en
economías menos flexibles. Muy por el contrario,
ya que a pesar de lo anterior se ajustan con más
frecuencia que sus pares de las economías
inflexibles. Significa que los beneficios de ajustarse
superan los costos fijos antes en los establecimientos
grandes de las economías flexibles, y que hay más
elementos aleatorios (esto es, no correlacionados
con el tamaño de la brecha) en las decisiones de
ajustarse en los establecimientos grandes de las
economías inflexibles.

3. De hecho, la mayor parte de la flexibilidad adicional
que experimentan los establecimientos grandes en
las economías latinoamericanas más flexibles se
debe a su rápido ajuste cuando las brechas crecen
mucho (más de 25%). Por ejemplo, tanto los
establecimientos grandes como los pequeños
tienen un coeficiente de ajuste de aproximadamente
0.50 para las brechas menores de 25% en Chile,
mientras que para las desviaciones grandes, los
establecimientos pequeños tienen un coeficiente
de 0.79, y los grandes de 0.93. Los patrones son
similares en Brasil y Colombia, y menos
pronunciados en México y Venezuela.

En conclusión, hay evidencia de inflexibilidad
microeconómica en las economías de América
Latina, y en algunos casos, como México y
Venezuela, el problema es bastante severo. Un
estudio basado solo en una cuantificación de los
flujos de empleos no podría detectar ninguno de
estos hechos: los flujos brutos de empleos son
comparables en magnitud con los de EE.UU. y con
los de todas las economías de nuestro estudio, o
entregan un ranking errado (por ejemplo, Chile
queda como el segundo más inflexible de estos
países, según las cifras de reasignación excesiva
que muestra el cuadro 3); esta misma observación
es válida para los estudios basados únicamente en
la legislación del mercado laboral.24

También encontramos que es importante trabajar con
modelos que incluyen la posibilidad de una
velocidad de ajuste creciente con la brecha: hay
evidencia clara de esta característica, especialmente
para establecimientos grandes en las economías más

23 Ver Caballero y Engel (1993) para una descripción de los modelos
de velocidad de ajuste creciente en la brecha y sus implicancias agregadas.
24 Naturalmente, tales estudios tienen su utilidad y mucho mérito.
Nuestras observaciones se refieren a nuestro intento de medir un
concepto amplio de flexibilidad microeconómica.





16

ECONOMÍA CHILENA

V. EVOLUCIÓN DE LA FLEXIBILIDAD
EN CHILE

¿Ha mejorado la flexibilidad microeconómica a lo
largo de los años? Desafortunadamente, solo para
Chile tenemos observaciones por un período
suficientemente largo. En lo que sigue nuestro
análisis se especializa en este caso, y encuentra una
respuesta negativa: muy por el contrario, la
flexibilidad ha disminuido significativamente desde
la crisis asiática.

Todos nuestros resultados que aparecen en esta
sección provienen de correr variantes de la regresión:

{ }

{ }

0 1

2

2

0.25

{ 0.05}

0.25

{ 0.05}

jt j
ijt ijt

j ijt

ij ijt

j ijt ijsgt

Brecha
e Brecha

Brecha

d Brecha

d Brecha

λ λ
λ

ε

⎡ ⎤+ >
∆ = ⎢ ⎥

+ < −⎢ ⎥⎣ ⎦
+ >

+ < − +

(14)

donde incluimos, pero no reportamos, constantes y
dummies temporales. Los resultados se presentan en
el cuadro 8.

El gráfico 1 muestra la trayectoria de las λ0jt , a las
que se les ha restado la media. Las líneas sólidas
ilustran los resultados para todas las empresas, las
líneas cortadas los de las empresas grandes, y las
punteadas, los de las pequeñas. Un valor alto
significa un cambio hacia arriba de la velocidad
de ajuste. Nos enfocamos en el cambio de la
velocidad propiamente tal como índice de
flexibilidad, antes que en la velocidad promedio
del ajuste, porque en el contexto realista de
velocidad creciente con el desfase, la velocidad
promedio depende de la trayectoria endógena del
corte transversal. Cuando la velocidad es
constante en la brecha de empleo, si cambia, hay
un cambio igual en la velocidad promedio del
ajuste. Si la velocidad es creciente, por el contrario,
la relación de un desplazamiento vertical de la
velocidad de ajuste a un cambio de la velocidad
promedio no es uno a uno, ya que las interacciones
con la distribución transversal de las brechas
complican la relación.

La columna 1 del cuadro 9 y la línea continua del
panel superior del gráfico 1 muestran la evolución
de la velocidad de ajuste bajo el supuesto de una
velocidad de ajuste constante. Bajo este supuesto,
el índice de flexibilidad muestra fluctuaciones en la
segunda mitad de los ochenta y primeros años de los
noventa, que con el tiempo se asentaron en un valor
bastante alto a mediados de la década, para luego
caer bruscamente en el período de 1997 a 1999. El
coeficiente medio de ajuste fue de 0.77 por los tres
años anteriores a la crisis asiática y rusa, para luego
caer a 0.69 al pasar estos episodios.

Nótese también que en este caso la disminución de
la flexibilidad parece terminar hacia el final de la
muestra. Puede verse, sin embargo (cuadro 9,
columnas 4 y 7, y líneas continuas en los paneles
medio y bajo del gráfico 1), que este hallazgo se
pierde y no hay evidencia de recuperación una vez
que se permite una función de velocidad de ajuste
no lineal. La razón de esta conclusión engañosa
con velocidad constante es que, hacia el final del
período muestral ocurre un brusco aumento de la
proporción de establecimientos con grandes brechas
negativas (gráfico 2), a lo que los establecimientos
reaccionan naturalmente más si la velocidad de
ajuste es creciente con la brecha (en valor
absoluto).25 Esto es, para el promedio de la
economía, la fracción de la brecha que se cierra en
un período aumenta aun cuando la velocidad de
ajustarse no cambia, debido a una acumulación
sustancial de brechas negativas por parte de un
número grande de establecimientos.

Aunque es muy pronto para saber si esta reducción
de flexibilidad microeconómica que hemos
encontrado es puramente cíclica, o si hay alguna
otra razón estructural, sí podemos hacer unas
cuantas observaciones interesantes en este punto.
Comenzamos por observar que las restantes
columnas del cuadro 9 y las series del gráfico 1
muestran que gran parte de la reducción de
flexibilidad es atribuible a una reducción de la
flexibilidad de los establecimientos grandes
(medidos por su empleo rezagado).

Continuando con la caracterización de la disminución
de flexibilidad microeconómica, el cuadro 10
muestra que, mientras la velocidad de respuesta a
las brechas negativas se mantuvo relativamente

25    Una brecha grande y negativa tiene un valor inferior a –0.25
y una brecha grande y positiva es mayor que 0.25.
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La elasticidad precio de la demanda es η  > 1. El
trabajo agregado se supone constante e igual a 1.
Definimos la productividad agregada, At como:

,t it itA B L diα= ∫ (16)

de modo que el producto agregado, t itY Y di≡ ∫ satisface

t t tY Aκ= ⋅

Las unidades se ajustan con probabilidad λ en
cada período, independientemente de su historia
y de lo que hagan las otras unidades en ese
período.28 El parámetro que captura la flexibilidad
microeconómica es λ. Valores más altos de λ se
asocian con una reasignación más rápida de
trabajadores en respuesta a shocks de productividad.

Los cálculos estándares muestran que la tasa de
crecimiento del producto, gy, satisface: 29

gy = sA – δ , (17)

donde s denota la tasa de ahorro (que se supone
exógena) y δ la tasa de depreciación del capital.

Considérese ahora lo que sucede cuando la
flexibilidad microeconómica disminuye de λ0 a λ1.
La productividad agregada cae, reflejando la
reasignación más lenta de trabajadores desde
unidades menos a más productivas. Entonces, de
(16) tenemos que:

,it itB L diα∆Α = ∆∫
donde itLα∆ es la diferencia entre los valores de itLα para
el nuevo valor de λ y el que tendría con el antiguo λ.
Un cálculo directo, aunque tedioso, relegado al
apéndice B muestra que:

0
0 1

1 1
,θ

λ λ
⎡ ⎤

∆Α ≈ − Α⎢ ⎥
⎣ ⎦

con

( )2 2
2

(2 )
2(1 ) I A

αγ αγθ σ σ
αγ
−= +

−

y γ  = (η – 1) /η .

Usando (17) para despejar A0 obtenemos nuestro

resultado principal:

( ),0
0 1

1 1
y yg g δ θ

λ λ
⎡ ⎤

∆ ≅ + −⎢ ⎥
⎣ ⎦

donde gy,0 denota la tasa de crecimiento del
producto antes del cambio en el valor de λ.

Escogemos los parámetros para aplicar (18) como
sigue: el margen sobre los costos marginales se fija
en 20%. Los parámetros gy, 0, σ1 y σA se fijan en sus
valores medios para Chile entre 1987 y 1996, esto
es, 7.9%, 19% y 4%. También fijamos δ = 6%. Los
parámetros de la flexibilidad microeconómica se
fijan en sus valores medios durante 1994-96 y
1997-99 para los establecimientos grandes,30 ya que
concentran la mayor parte de la producción. A partir
de este ejercicio concluimos que la reducción de
flexibilidad ha reducido el crecimiento del producto
estructural en 0.4%. Este costo permanente se debe
al efecto de la reducción de productividad sobre
la acumulación de capital. A esto hay que agregar
el efecto directo inicial de una reducción de
productividad en el crecimiento del producto,31 que
alcanza a 2.7%. La suma de estos dos costos
estructurales es muy relevante. Como se mencionó,
puede ser responsable de una parte significativa de
la desaceleración de la PTF de Chile desde un
promedio anual de 3.1% durante la década anterior
a la crisis asiática, a 0.3 en el período 1997-99.

Volviendo a los resultados promedios presentados
en la sección III, existe una ganancia potencial en
crecimiento estructural que cada país podría obtener
por la vía de aumentar la flexibilidad económica
hasta los niveles estadounidenses (cuadro 12).
Nuestras estimaciones indican que, en el lado
inferior, Chile y Colombia tendrían una ganancia
inicial en el rango de 2 a 4% y un incremento
permanente de su tasa de crecimiento estructural de
aproximadamente 0.3%. En el extremo superior está

28 Más precisamente, si la unidad i se ajusta o no en el momento
t depende de una variable aleatoria de Bernoulli ξ it con probabilidad
de éxito λ  donde las ξ it son independientes entre las unidades y
en el tiempo.
29 Aquí usamos que gA=0  ya que suponemos µ A=0.
30 Igual a 0.688 y 0.892, respectivamente (cuadro 8).

31 Esto es igual a:
0 0 0

1 1
.θ

λ λ
⎡ ⎤∆Α ≅ −⎢ ⎥Α ⎣ ⎦
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APÉNDICE A

ESTIMACIÓN DE λ

Nuestro punto de partida es (1) en el texto principal,
donde para simplificar se ignoran el sector y la
variación temporal de la tendencia en el empleo
deseado:

∆eit = ψi,t (e
*
it – ei,t – 1), (19)

con ψi,t : i.i.d., con media λ y varianza αλ (1 – λ );
αε [0,1].

zit representa la brecha después de los ajustes del
período t; esto es, zi,t ≡ e*

it – eit .

Suponemos

∆e*
i,t = ∆e*

A,t + εi,t ,

con ∆e*
A,t  i.i.d. con media µA y varianza 2σ Α y εi,t  i.i.d.

independiente de los ∆e*
i,t con media cero y

varianza 2σ Α .

Dado un entero M=2,3,… definimos:

M
, ,

1

1
.

Mi t i tz z k
Μ

Κ −

= −∑ (20)

La idea central es que con efectos fijos, específicos
por planta (por ejemplo, diferencias sistemáticas en
la composición de la fuerza laboral) no se observan
las z implícitas en el lado derecho de (19), sino solo
la diferencia , ,i t i tz zΜ− (porque los efectos fijos se
cancelan entre sí al restar zM). Por lo tanto, fijamos t y
estimamos (19) con z – zM en el lado derecho en vez
de en z. Una ventaja de este enfoque es que los valores
estimados de λt no varían con el largo del período
considerado, como ocurre cuando se estima el efecto
fijo usando el promedio temporal para toda la muestra.

Sea 2
, ,t i tVar zσ ⎡ ⎤≡ ⎣ ⎦  donde la varianza se calcula

sobre i, dejando t fija. Sea también λt el estimador
MCO de λt ,nuevamente con t fijo y corriendo la
regresión en i. Un cálculo usando principios básicos
muestra que para M=2, tenemos:

[ ]tλΕ  = λt {1+

2 2
1 2

, , ,4 ( )
t t

i t i t i tVar z z l
σ σ− −

Μ

−
− + ∆ } (21)

con

[ ]

[ ] ( )
( )

,
2

2

,
1

1 (1 ) Var
1

(2 1)
(1 )

i t
t

t t
t t t

e

e

α
λσ α λλ α α λ

λ Α

⎧ ⎫− − ∆
− ⎪ ⎪= ⎨ ⎬−+ − + ∆⎪ ⎪

⎩ ⎭

(22)

donde ,teΑ∆ denota el promedio (de ,i te∆ sobre i.)

De (21) se desprende que el promedio temporal de
las estimaciones de λt es insesgado, dado que 2

1tσ − es
igual a 2

2tσ − . Naturalmente, para cualquier t en
particular, el estimador puede estar sesgado. Sin
embargo, se puede usar la expresión de (22) para
corregir el sesgo en (21), ya que expresa el sesgo en
términos de variables observables. Hemos calculado
el verdadero sesgo de los datos chilenos y es bastante
pequeño, en todos los períodos.

Se pueden obtener expresiones análogas a (21) para
valores de M mayores que 2 y, sorprendentemente,
el único estimador insesgado, en promedio, es para
M=21. Una ventaja adicional del caso en que M=2 es
que, si el efecto fijo varía lentamente en el tiempo,
entonces la mayor precisión asociada con valores
mayores de M se gana a costa de un sesgo mayor,
debido a efectos fijos variables en el tiempo. En este
sentido, M=2 es una buena solución intermedia.
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APÉNDICE B

Medición de los Costos

Aquí demostramos que, para el modelo que aparece
en la sección VI:

0 0 1

1 1
,θ

λ λ
⎡ ⎤∆Α ≅ −⎢ ⎥Α ⎣ ⎦

(23)

con

( )2 2
12

(2 )
,

2(1 )
αγ αγθ σ σ

αγ Α
−= +

− (24)

y γ  = (η – 1)η .

La intuición es más fácil si consideramos el
siguiente problema equivalente. La economía
consiste de un número grande y fijo de empresas
(no hay entrada ni salida). La empresa i en el período
t produce Yi,t = Ai,t L ,i t

α ,1 en tanto la demanda inversa
por el bien i en el período t es Pi,t  = Y 1/

,i t
η− , donde Ai,t

representa los shocks de productividad, que se
supone que siguen un camino aleatorio geométrico,
de manera que

A I
, , ,log a v v ,i t i t t i t∆ Α ≡ ∆ = +

con v A
t i.i.d. N (0, 2σ Α ) y v I

,i t , i.i.d. N(0, 2
1σ ). En

consecuencia, ∆ai,t sigue una N(0, 2
Tσ ), con

2 2 2
A 1Tσ σ σ= + . Suponemos que los salarios se

mantienen constantes por todo el período.

En adelante, las letras minúsculas representan el
logaritmo de las variables representadas con la
respectiva mayúscula. Del mismo modo, las variables
con un * muestran la contrapartida sin fricciones de
la variable sin asterisco.

Al resolver el problema de maximización de la
empresa en ausencia de costos de ajuste, se obtiene:

*
, , ,

1i t i tl a
γ
αγ

∆ = ∆
− (25)

por tanto

*
, ,

1
,

1i t i ty a
αγ

∆ = ∆
− (26)

Sea Y *
t la producción agregada en el período t si no

hay fricciones. Entonces, de (26) se tiene que:

,* *
, , 1,

i ta
i t i teτ∆

−Υ = Υ (27)

con 1/(1 ),τ αγ≡ − tomando las expectativas (sobre
i para una realización particular de v t

Α ) a ambos
lados de (27) y teniendo en cuenta que ambos
términos multiplicados en el lado derecho son,
por definición, independientes (camino aleatorio),
se tiene

*
tΥ = e

2 21
12ttv τ σΑ + *

1t−Υ (28)

Promediando todas las posibles realizaciones
v t

Α (estas fluctuaciones no son las que nos interesan
para efectos de nuestros cálculos) se tiene

*
tΥ =

2 21
2 *

1
T

te τ σ
−Υ

y por lo tanto para k=1,2,3,…:

*
tΥ =

2 21
2 *k

t ke τ σΤ
−Υ (29)

Sean:

-    ,t t k−Υ : Y agregado que se obtendría en el período
t si las empresas tuvieran el nivel óptimo de
trabajo sin fricciones correspondiente al período
t-k. Este es el Y medio para las unidades que
ajustaron últimas hace k períodos.

-    , ,i t t k−Υ el correspondiente nivel de producción de
la empresa i en t:

De las expresiones derivadas más arriba, se concluye
que:

*
, , 1 , 1
* *
, ,

i t t i t

i t i t

L

L

α

− −⎛ ⎞Υ
= ⎜ ⎟⎜ ⎟Υ ⎝ ⎠

= e ,i tαγτ α− ∆ ,

y por tanto

, , 1i t t−Υ = e , *
, 1

i ta
i t

∆
−Υ

Tomando las expectativas (con respecto a shocks
idiosincrásicos y agregados) a ambos lados de

1 En otras palabras, ignoramos las horas en la función de
producción.
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la  última expresión (aquí usamos que ,i ta∆ es
independiente de *

, 1i t−Υ ) tenemos

, 1t t−Υ =
21

2 *
1

T
te σ
−Υ ,

que, combinado con (29) produce:

, 1t t−Υ =
2 21

2(1 ) *T
te τ σ− Υ

Una derivación similar a la anterior genera:

, ,i t t k−Υ = , , 1 , 1... *i t i t i t ka a a
t ke − − +∆ +∆ + +∆
−Υ ,

que, combinado con (29) produce:

,t t k−Υ = *k
te θ− Υ , (30)

con θ definido en (24).

Suponiendo un ajuste a la Calvo con probabilidad
λ, descomponemos la producción agregada en la
suma de los aportes de las diferentes cohortes:

* 2
, 1 , 2(1 ) (1 ) ...t t t t t tλ λ λ λ λ− −Υ = Υ + − Υ + − Υ +

Sustituyendo (30) en la expresión anterior, tenemos:

*

1 (1 )t te θ

λ
λ −Υ = Υ

− − . (31)

Se concluye que la brecha de producción, definida
como:

Brecha de prod.
*

*
t t

t

Υ − Υ
≡

Υ
,

es igual a:

Brecha de prod. 
(1 )(1 )

1 (1 )

e

e

θ

θ

λ
λ

−

−

− −=
− −

(32)

Una expansión de primer orden de Taylor muestra
entonces que cuando θ <<1:

Brecha de prod.
(1 )

.
λ θ

λ
−≅

Restando esta brecha evaluada en λ0 de su valor
evaluado en λ1 y teniendo en cuenta que esta
diferencia de brecha corresponde a ∆A/A0 en el
texto principal, da (23) y, por lo tanto, concluye
la demostración.

View publication statsView publication stats




