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Motivacion

Periodos diferenciados en la dinamica del mercado laboral
e 2011-2015  2016-2019 2020 e 2021

Tasas en mercado laboral

—s—Informalidad
| —+—Desempleo

&
Tasa de desempleo

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21*

Empleo (2019=100) Tasas de no participacion (2019=0)

——No participacion
—e—Desempleo
PEA no empleada|

95

90

85 —e—Total
—e—Formal

80 Informal

1 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21" 1" 12 13 14 15 16 17 18
*2021 corresponde al promedio de los dos primeros trimestres

Fuente: ENAHO vy planilla electrénica

Dindmica marcadamente heterogénea entre sectores formales e informales:

iRelevante para el diseiio de politica monetaria?
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Antecedentes

Informalidad
= Regulaciones e impuestos excesivos de gobiernos con poca capacidad de hacerlas cumplir
— Informalidad: Loayza (1996)
Evidencia empirica
» Efecto amortiguador del empleo informal: Bovi (2007), Carillo y Pugno (2004), Bowler
(2006), Bosch (2006) y Bosch y Maloney (2008) — la flexibilidad tiene un costo
s Durante la pandemia: reduccién de participacién e informalidad con una importante
recuperacién prevista Leyva y Urrutia (2020)
DSGE
» Modelo multisector con politica éptima - Guerrieri y col. (2021): Heterogeneidad en
produccién con diversas implicancias de politica
» NK + informalidad (E&B) - Castillo y Montoro (2010) y Ospina (2013): Efecto
amortiguador del empleo informal
= NK + informalidad (E&B) + friccién crediticia y politica ptima - Alberola y Urrutia (2020)
y Batini y col. (2011): El sector informal puede mitigar la volatilidad de la inflacién; sin
embargo, la politica monetaria es menos efectiva

= Alternativa a la negociacién de salarios de Nash robusta a la critica de Shimer (2005): Hall
y Milgrom (2008) y Christiano y col. (2016)
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Estructura

Agentes:

= Empresas formales: producto-
ras de bienes intermedios y fi-
nales

» Empresas informales: produc-
toras de bienes intermedios y
finales

= Familias: compuestas por con-
sumidores, trabajadores con
contratos formales e informa-
les

= Banco Central: regla de Taylor
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Banco central

Tasa de interés

Familias

Consumo
Tenencia de  flaggonSumo__]
bonos

Oferta de trabajo [H

\
Rigidez de precios
afa Calvo

Conclusiones

Referencias

Productor
minorista de
bienes
formales

Bienes formales|
finales

Legenda homogéneos

Productor
minorista de
bienes
informales

Continuo de
monopolistas

Bienes formales heterogéneos i
intermedios

Productor mayorista de

> Bienes informales heterogéneos

intermedios

Productor mayorista de

Variable: 3 a "
continuo de formales intermedios bienes informales intermedios
monopolistas

Fricciones de

(negociacién con ofertas alternadas)
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Estructura

Fricciones:

= Sustitucion imperfecta entre
bienes formales e informales T

Tasa de interés

= Rigidez nominal de precios a
la Calvo equivalente en ambos
sectores

: Familias

: :

B encia de :

: :
= Fricciones de busqueda y em-

parejamiento en ambos mer- |
Rigidéz de precios Rigidez de precios
cados laborales ajacalvo alaCalvg

e Negociacion de salarios
con ofertas alternadas Legenda : homogéneos
e Trabajadores formales con
mayor poder de negocia-

Productor
minorista de
biene:

Bienes formales
finales

cién FT— Bienes formales heterogéneos .. ', Bienes informales heterogéneos
PY ’\/lenor pl’Od uctividad del intermedios intermedios
em pleo informal Variable: Productor mayorista de bienes  Productor mayorista de
. continuo de formales intermedios bienes informales intermedios
o Costos de contratacién me-  monopolistas —
nores y menos elasticos an- " (Regociacion con ofertas aiternadas)

te la estrechez de mercado
en el sector informal
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Produccién: menor productividad del sector informal

. . n! .
= Sea la tasa de informalidad n; = W: y el empleo total Ny = N{ +Nf, entonces la produccién
agregada en cada sector es

ALY =A(1+w )N
ALYE =7A (1 +wf) N
A =Ae [1— (1 —~)n¢]

donde A7 es la merma por dispersién de precios y A es la productividad total

= w* es un ‘choque desigual’ de oferta a favor de la produccién informal mientras que A es un
choque comun de productividad

= w>F es tal que la productividad total se mantenga contante ante variaciones de w®:

n
Atwf’FNf + '\/Atwaé =0= wf’F = —x I tn w;
—ne

e Economia con dos sectores simétricos: v =1
e Economia con un sector formal y otro informal: v < 1
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Mercado laboral: negociacién con ofertas alternadas
Seguimos a Hall y Milgrom (2008) y Christiano y col. (2016) y planteamos un esquema de
negociacién de salarios con ofertas alternadas

= A diferencia de la negociacién de Nash, este esquema es robusto al enigma de Shimer (2005)

Inicio Final
periodo £ periodo £
subperiodo 1 subperiodo 2 i . i subperiodo M (M par)
< + + +
Acepta : Acepta H H Acepta
‘ Rechazo y Rechazo y
£ Oferta /7 contraoferta | T)Oferta £ contraoferta: Oferta
rob. 1 — 3¢ Prob. 1 — ¢, “témalo o
E H déjalo” ‘
Rechazo y contraoferta pero Rechazo y contraoferta peroi Rechazo
finaliza la negociacion | finaliza la negociacion
Prob. » H Prob.
Asi, se deriva la ecuacién de determinacién de salarios
WF
(1= 6F)EeQea(1 — X[ 1)Grya| + N(1 = 6)ErQeia X/, G/
F t W+l t+1 t+1 1 1 tWit+1 11 Bt

—_t — F_
P =MRS+ e [Gt
——F Fo——=F | —=I
+wr [MC] + (1 = 6.)BeQuia(1 — XE)MC s | + wi(1 = 8B Qua X[ MC:
® wr,w introducen un componente anticiclico en la determinacién de los salarios
e Reparto de Nash (wg = w; = 0): Si 1 la productividad = 1 salarios reales
e Reparto de ofertas alternadas (wr,w; > 0): Si 1 la productividad = | costos marginales,

lo que contrarresta el 1 salarios reales
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Mercado laboral: equilibrio

= Costos de contratar: G/ = BjA:(X{)™/
u
= Estrechez del mercado: X/ = T . —
1—(1—6 )N/, —(1-6_ )N 7,

= Fuerza laboral: N} = (1 —4,)N/ | + H{

— Equilibrio de estado estacionario

— Efectos de un aumento del pardmetro de
rigidez en el sector formal: 1 Br

— Tomado de Castillo y Montoro (2010)

NF—NF NI N" N
= Econ. con sector formal e informal: B > B, ar > «y, §) > 0y Ap > N\ = wr > w)
= Econ. con dos sectores simétricos: coeficientes iguales
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Familia representativa: choque desigual de demanda

= Funcién de utilidad

o] 1+n

° ~ N
3 (T ) fos o137
0 j=0 n

s=

= La canasta relevante de consumo C se define como

~ day &, oy et day L gy et c
Ct = |[(peexp(—wi))me (C) me 4+ (1 — peexp(—wi))ne (C)) ne | ne—1
donde w? es un choque “desigual” de demanda a favor de los bienes informales

= De esta forma, las condiciones éptimas de las familias

1= RtEtM
I

t+1
Cf peexp(—wf) (Pf)inc
¢l 1—gcexp(—wf) \ P!
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Simulacién: economia completamente formal Vs. economia con informalidad

A continuacién se compara la dindmica de una economia con informalidad y una economia
completamente formal:

= Completamente formal: economia con dos sectores simétricos (sector 1 = sector 2)

= Con informalidad: economia con dos sectores asimétricos

e Sector 1 = sector formal:
Mayor productividad, mayor poder de negociacién de trabajadores, menor probabilidad de
perdida de empleo, costos de contratacién mayores y mas sensibles ante la estrechez del
mercado

e Sector 2 = sector informal:
Menor productividad, menor poder de negociacién de trabajadores, mayor probabilidad de
perdida de empleo, costos de contratacién menores y menos sensibles ante estrechez del
mercado
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Choque agregado de demanda: efecto amortiguador del sector informal

Tasa de inflacién PBI Tasa de Interés
3 02
4
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Choque agregado de oferta: efecto amortiguador del sector informal
o Tasa de inflacién PBI o Tasa de Interés
1
4 -1
2 05 2
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0 4
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Referencias

Tasa de inflacién PBI Tasa de Interés
0 0.04 0
-0.05 0.03 -0.05
0.1 0.02 01
-0.15 0.01 -0.15
0.2 0 0.2
0 4 6 8 10 0 2 6 8 10 0 2 4 6 10
D Empleo Precios relativos
0 0.05
-0.02 0
-0.05
-0.04 0.1
0 4 6 8 10 0 2 6 8 10 0 2 4 6 10
Salarios reales o %1073 PTF 1 Choque desigual de informal
04,
. »
02r
ok 05
. -4
\
0.2
0.4 6
0 4 6 8 10 0 2 4 6 8 10 0 2 4 6 10
—— Simétrica (sector 1) - - -Simétrica (sector 2) —— Asimétrica (formal) - - - Asimétrica (informal)

Ledesma & Montoro

PM & Informalidad



Motivacién Antecedentes Modelo Resultados Conclusiones Referencias
[e] o 000000 00008000 o

Choque desigual de oferta a favor del sector informal

o Tasa de inflacién PBI o Tasa de Interés
0.06
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Simular un choque tipo COVID-19

= La pandemia desde la perspectiva del modelo

= Proyeccién condicional: Con la evolucién ‘suavizada’' de cuatro variables observables, se
busca identificar la secuencia de choques agregados y residuales del modelo

= Se utilizan las siguientes variables:

e Desvié porcentual del PBI respecto de 2019 — vinculado a choque de oferta

e Desvié en p.p de la inflacién SAE respecto de 2019 — vinculado a choque de demanda
e Desvié en p.p de la tasa de referencia — vinculado a choque de PM

e Desvib en p.p de la tasa de informalidad — vinculado a choques desiguales

e Desvié en p.p de la tasa de desempleo — vinculado a choques desiguales

= Informacién desde 2019T4 hasta 2021T2
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Choque tipo COVID-19: calibracién

Calibracion choque Covid-19
T T T
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Choque tipo COVID-19: implicancias

Choques agregados Choques "desiguales” a favor del sector informal Inflacion 4 trimestres
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Conclusiones y agenda pendiente

Conclusiones
= La heterogeneidad inducida por la informalidad es relevante

e Sector informal amplio
e Ciclos de diferentes caracteristicas
e Implicancias para el disefio de politica

= Choques heterogéneos resultan relevantes en este contexto

= El modelo puede replicar los eventos del mercado de trabajo registrados durante la pandemia
Agenda pendiente

» Destruccién endégena de trabajo

= Politica éptima
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