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El objetivo del presente andlisis es estudiar los efectos del precio del petrdleo sobre el merca-
do laboral espanol. Como principal aportacion, se hace un andlisis no-lineal de causalidad va-
riante en el tiempo de los shocks en el precio del petrdleo sobre las variaciones del nime-
ro de empleados. Encontramos dos regimenes de causalidad diferenciados que, cuando se

pone en relacion con la tasa de variacion del PIB, se
pueden identificar respectivamente con la fase re-
cesiva y la fase expansiva del ciclo econdmico. Esto
apoya resultados de autores previos que apuntan a
efectos asimétricos del petrdleo sobre la economia.
Se incluye, asimismo, un andlisis desagregado por
sectores de actividad y Comunidades Auténomas,
encontrando evidencia de efectos diferenciados.

La relevancia del petrdleo en el proceso productivo
es un fendmeno de cardcter internacional, por la na-
turaleza altamente aleatoria y voldtil de la formacion
de su precio y su efecto sobre los costes. Pero en el
caso espanol tiene una relevancia especifica, debi-
do a que la dependencia de nuestra economia res-
pecto del petréleo es superior a la de gran parte de
los paises industrializados. Segun la Agencia Intermacio-
nal de la Energia (IEA), por ejemplo, en 2008 el peso
del petrdleo sobre el total de inputs energéticos su-
peraba en 12 puntos porcentuales la media de los
paises de la OCDE.

Llevamos a cabo nuestro estudio, tanto para el nu-
mero de empleados a nivel nacional como también
de forma desagregada para los empleados en 10s
distintos sectores productivos, con el objetivo de re-
velar posibles patrones diferenciados. Cabe esperar
un mayor efecto de cambios en los precios del pe-
tréleo para un sector como el industrial, en el que el

papel del petrdleo como input intermedio es crucial,
que para la agricultura en cuya evolucion pueden
tener mds peso cuestiones como la climatologia o
la politica agraria.

También hacemos una desagregacion a nivel de
Comunidades Autbnomas, ya gque el peso de los dis-
tintos sectores productivos varia sensiblemente entre
ellas. Hasta donde sabemos, no hay estudios recien-
tes de estas caracteristicas para la economia espa-
Aola. Gomez-Loscos et al (2011) si realizan su estudio
a este nivel de desagregacion para la economia es-
panola, pero analizan el impacto de los shocks del
precio del petréleo sobre el nivel de PIB y la inflacion.
Hemdndez-Martinez (2009), esta vez a nivel agrega-
do, también se centran en el estudio de los efectos
del petrdleo en la economia espanola sobre el PIB y
la inflacion.

Nuestro frabajo se engloba dentro de la rama de li-
teratura que frata de detectar posibles cambios es-
fructurales en la relacion entre petrdleo y macroeco-
nomia. Cada vez que cambia dicha relacion de
causalidad (en intensidad y/o signo), se dice que el
modelo pasa a un nuevo régimen. En particular, uti-
lizamos la metodologia Markov regime-switching,
que es muy flexible en tanto en cuanto el cambio de
régimen se determina endégenamente a partir de
los datos, y ademds permite captar cualquier posi-
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ble variacién en la relacion de causalidad, desde un
salto permanente de un régimen antiguo a uno nue-
vO, hasta situaciones de saltos recurrentes entre dos
regimenes altemativos (1).

En particular, estimamos una relacion no lineal entre la
tasa de variacion del empleo v la tasa de variacion
del precio del petrdleo en términos reales. El empleo
se modeliza como variable enddgena a explicary el
petréleo como variable explicativa exdgena. Este su-
puesto de exogeneidad surge de forma natural por
el hecho de que el precio del petréleo se determina
a nivel intferacional y Espana es una economia pe-
quena abierta que no produce dicho input y que, por
tanto, es precio-aceptante en el mercado del fac-
tor. La metodologia Markov regime-switching supo-
ne un modelo con pardmetros cambiantes para ca-
da periodo en funcidn del régimen vigente. Como
subproducto del procedimiento de estimacion se ob-
tiene la probabilidad de que el valor observado pa-
ra la variable enddgena en cada periodo de la mues-
tfra provenga de un régimen u otro.

Nuestro principal resultado es que encontramos evi-
dencia de que hay dos regimenes distintos que ca-
racterizan la incidencia del petrdleo sobre la evolu-
cién del empleo en Espana. Ademds, cuando repre-
sentamos los dos regimenes obtenidos con la tasa
de variacion del PIB llegamos a la conclusion de que
el primer regimen causal coincide en el fiempo con
las fases recesivas del PIB, mientfras el segundo regi-
men es contempordneo a las fases expansivas. Este
resultado apoya por tanto la vision de efectos asimé-
tricos del petrdleo sobre la economia; es decir, el
efecto que tienen sobre el empleo las variaciones en
el precio del petrdleo difiere dependiendo de si la
economia se encuentra en una expansiéon © en una
recesion (en la linea de Mork 1989 o Hamilfon 1996
para el caso estadounidense). En segundo lugar, nues-
tras estimaciones sugieren que el petrdleo y el empleo
funcionan esencialmente como factores sustitutivos en
el proceso productivo de la economia espanola.

Mds detalladamente, encontramos evidencia de que
bajo el primer régimen (que ocurre en situaciones de
recesion econdmica) se produce un fuerte efecto sus-
titucion entre el petrdleo y el empleo, de manera que
un encarecimiento del petrdleo (un shock al alza en
su precio) se traduce en una intensificacion del uso del
factor trabajo en el proceso productivo, ya que se
abarata en términos relativos. Esto Ultimo cabe expli-
carlo también por el hecho de que en las recesiones
el precio del trabagjo, el salario real —que se determina
dentro de la economia domeéstica- tiende a reducir-
se, mientras que el precio del petrdleo se determina
exdégenamente —en los mercados infernacionales-— vy,
por tanto, No se ve afectado por el ciclo recesivo na-
cional, intensificdndose el proceso de sustitucion indu-
cido por el cambio en el precio relativo entre los dos
factores (precio del petrdleo/salario real). Ademds, pa-
rece obvio que en las recesiones se acentuaria la ne-
cesidad de explotar al méximo cualguier margen de
ganancia en la gestion de los inputs.

Bajo el segundo régimen estimado con los datos
(que ocurre en las fases expansivas del ciclo) el efec-
to de sustitucion petrdleo-empleo es mucho mads
suave, volviéndose no significativo e incluso se invier-
te en signo cuando acudimos al andlisis desagrega-
do por sectores productivos y Comunidades Autdno-
mas. Ello podria justificarse porgue en las expansiones
el salario real tenderia a subir, reduciéndose por fanto
el abaratamiento relativo del empleo frente al petrd-
leo ante un shock en el precio de este Ultimo, aparte
de gue la ganancia de eficiencia via sustitucion de in-
puts parece menos relevante en épocas de bonanza,
por el coste que acarrea de reorganizacion del pro-
ceso productivo.

El frabajo mds cercano al nuestro es el realizado por
Andreopoulos (2009) para la economia estadouniden-
se, que lleva a cabo un andlisis de causalidad de Gran-
ger variante en el tiempo entre el desempleo y 1os pre-
cios reales de la energia (petrdleo) y el capital (fipo
de interés real). Para ello aplica la metodologia de
Vectores Auto-regresivos Markov-Switching.

Este frabajo de Andreopoulos (2009) pertenece a la
rama de estudios que confrastan empiricamente el
modelo tedrico seguin el cual el petrdleo es en Ultima
instancia un input sustitutivo del empleo y el capital
en el proceso productivo agregado (Phelps 1994 o
Carnuth et al., 1998). El cardcter del petréleo, empleo
y capital como inputs sustitutivos estd ampliomente
documentado en la literatura empirica que estima
elasticidades de sustitucion entre factores para fun-
ciones de produccién agregadas (véase, entre otros,
los resultados obtenidos para China por Su et al.,
2011). Por ello, parece directo el interés de relacio-
nar el nivel de uso del factor trabajo con los precios
de los ofros inputs. En la misma linea que Andreopou-
los (2009), Dogrul y Soytas (2010) analizan la relacion
entre precios del petrdleo, tipos de interés y el des-
empleo para el caso de una economia emergente
abierta-pequefa como Turquia utilizando Vectores
Autorregresivos. Ambos trabagjos sugieren que el pe-
frdleo tiene cardcter explicativo sobre la evolucion
del desempleo, esto es, que mejora la prevision del
desempleo.

Nuestro resultado de que el efecto del petrdleo so-
bre el mercado laboral es mds relevante en las rece-
siones recuerda en cierto sentido al de Andreopoulos
(2009) quien concluye, para la economia estadou-
nidense, que el precio real del petrdleo ayuda a pre-
decir el desempleo sdlo en las recesiones, mientras
que el tipo de interés real es la variable significativa
en las expansiones (2).

Entre los tralbajos previos que analizan la relaciéon en-
tre petrdleo y macroeconomia desde enfoques dis-
tintos al nuestro cabe destacar dos lineas:

La primera, basada en el uso de Vectores Autorre-
gresivos estructurales (SVAR), encabezada por Kilian
(2009). Este autor separa los shocks sobre el precio
del petréleo con origen de demanda respecto de
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los que tienen un origen de oferta para analizar su
impacto sobre el PIB y la inflacién. Relacionado con
este trabajo, De Miguel et al. (2009), basdndose en
un modelo DSGE neokeynesiano con rigideces labo-
rales, estiman con SVAR para la economia espano-
la, qué parte de las fluctuaciones observadas en el
PIB y el empleo son debidas a shocks en preferen-
cias (de demanda), shocks tecnoldgicos (de ofertq)
o shocks en el precio del petrdleo. La metodologia
de VAR estructural, no obstante, aunque es un buen
punto de partida para modelizar procesos de reali-
mentacion entre variables, presenta la limitacion de
su linealidad gque puede resultar inadecuada para
captar la relacién entre petrdleo y macroeconomia
que parece ser inherentemente no-lineal e inestable,
como argumenta Hamilton.

La segunda rama de trabajos, mds cercana a nues-
fra filosofia, se ha centrado precisamente en trafar de
recoger esta naturaleza no lineal mediante modelos
capaces de detectar posibles cambios estructurales
de los efectos del petrdleo sobre la macroeconomia.
No obstante, a diferencia de nuestra metodologia, es-
tos frabbajos se basan en un enfoque de regimenes se-
cuenciales en el tiempo, en funcion del periodo mues-
fral considerado. Los primeros trabajos en esta linea
presentalban como punfo débil la necesidad de ho-
cer supuestos explicitos respecto de los periodos de
‘ruptura’, en los que se pasa de un régimen al siguien-
te (en la linea de Mork 1989, para los efectos macro-
econdmicos del petréleo, o Davis y Haltiwanger 2001,
centrados en sus efectos especificos sobre el merca-
do de frabajo). No obstante, esto fue superado poste-
riormente por técnicas de deferminacion enddgena
de los puntos de cambio estructural.

Entre los trabajos mds recientes en esta linea pode-
mos destacar; Gomez-Loscos et al. (2012) que utili-
zan la metodologia de Qu y Perron con contrastes di-
ndmicos de cambio estructural para andlizar los
efectos del petrdleo sobre el crecimiento y la infla-
cién en el G7; o también Ordohez et al. (2011) que
utilizan la metodologia smooth fransition regresion
(STAR) para identificar enddgenamente cambios de
régimen en la evoluciéon del precio del petréleo y su
capacidad explicativa de las fluctuaciones del mer-
cado de trabagjo estadounidense; no obstante, esta
metodologia no estima probabilidades de cambio
de régimen.

Otro enfoque para el andlisis de cambio estructural
ha sido el de ventanas moviles (Blanchard y Gali
2007); pero como senala Andreopoulos (2009), esta
aproximacion puede ser inadecuadda si los cambios
en la causalidad petréleo-economia no ocurren gra-
dualmente, sino de forma discreta, como en el ca-
so de que la causalidad cambie en funcidn del es-
tado del ciclo econémico.

La estructura del articulo es la siguiente: en la siguien-
te seccion detallamos los datos y la metodologia em-
pleados, en la tercera mostramos los resultados ob-
fenidos, y la cuarta seccidn concluye y analiza futuras
lineas de investigacion.

DATOS Y METODOLOGIA ¥

En esta seccién describimos los datos y fuentes utili-
zadas asi como la metodologia econométrica usa-
da para el estudio del comportamiento del empleo
en Espana (fanto por sectores como por Comunida-
des Autébnomas) ante cambios en los precios del pe-
tréleo.

Para la variable precio del petrdleo tomamos el pre-
cio spot medio diario (brent) en ddlares por barril re-
cogido en las estadisticas que ofrece Bloomberg. La
muestra seleccionada va desde el 1 de marzo de 1983
hasta el 30 de junio de 2011. Hemos seleccionado
esta muestra desde 1983 con el objetivo de que los re-
sultados no estén condicionados por los efectos de
la dos crisis del petrdleo de los 70.

Dado gue queremos estudiar el impacto de los pre-
cios del petréleo en el mercado laboral espanol, de-
bemos transformar tal serie temporal, que se encuen-
tra en términos nominales, atérminos reales. Para ello,
primero computamos los precios del petrdleo en eu-
ros utilizando la serie temporal de tipos de cambio
diarios entre euros y délares ofrecida por WM/Reuters
a través de la base de datos Datastream. Una vez
gue tenemos el precio del petrdleo en euros, frimes-
fralizamos la serie temporal y la dividimos por el de-
flactor implicito del PIB (serie trimestral ofrecida por el
INE —contabilidad trimestral nacional). De esta forma,
computamos el precio del petrdleo (orent) en témi-
nos reales para la economia espanolai.

Para la variable empleo utilizamos las siguientes se-
ries, de periodicidad frimestral, obtenidas del INE: i)
Ocupados nacional, i) Ocupados en el Sector de
Agricultura 'y Pesca, i) Ocupados en el Sector
Industria, iv) Ocupados en el Sector Construccion, V)
Ocupados en el Sector Servicios y vi) Las diferentes
series temporales de Ocupados por Comunidades
Autdbnomas y por sectores.

En este trabajo buscamos estudiar el impacto de las
variaciones en el precio del petrdleo sobre las varia-
ciones en el empleo a partir de un modelo de regre-
sion con cambios de régimen gue siguen un proce-
so de Markov (Markov-Switching regression mode (3).
En particular, el modelo que estimamos es:

y,=ag +B X, +e, sf%N[0,0':], t=1..T,

donde y, =In(n,., /n).x,=n(p, /P,
oy =o,(1-S)+ a8, B =B,1-5)+BS,

§=0061

(1]

donde la variable y, es la tasa de variacion anual del
empleoy x, es latasa de variacion del precio real del
petrdleo. La variable S, indica el estado del régimen
bajo el cual opera la relacion entre el empleo y los
precios del petrdleo, de modo que si §,=0, entonces
la ecuacion (1) foma el valory, = o, + Bx, + &,y §i
S,=1, enfonces la ecuacién (1) toma el valor y, = ¢,
+ Bx + &

384 >Ei

87



E. FERNANDEZ / R. PEREZ / J. RUIZ

El estado del régimen, representado por S, es una
variable aleatoria que puede tomar los valores 0 6 1,
con una probabilidad que depende solamente del
valor que tomd en el instante anterior, es decir,

Prob{ S,=j| S,,=i. S,,=k ...} = Prob{ S,=/|
S,,=i}=p, , donde i, j, k={0,1},

es decir, S, sigue un proceso de Markov de orden 1
con dos estados o regimenes. Las probabilidades P,
son denominadas probabilidades de transicion entre
estados. Dado que sdlo tenemos dos estados, defi-
nimos p como la probabilidad de que el estado o
régimen 1 (una expansion) sea seguido por el régi-
men 1 (o,,) Y g como la probabilidad de que el es-
tado o régimen 0 (una recesién) sea seguido por el
regimen 0 (0,,). Por supuesto, debe darse que p,, =
1 _qyp]o =1 _p .

La estimacion de las probabilidades p y g tienen una
interpretacion adicional de enorme interés, ya que
contienen informacion acerca de la duracion espe-
rada de un estado o régimen. En este caso la cues-
fién relevante es: dado que estamos actualmente en
el estado o régimen j, {cudnto durard, en media, el
régimen j? Para dar respuesta a esta pregunta, de-
finamos D como la duracion del estado 1, por ejem-
plo; en ese caso tendremos que:

D=1siS =1yS, =0

por tanto, Prob(D =T =p,, =1-p.
D=2siS =S _=1yS =0

por tanto, Prob(D = 2)=p, p,, = p(1-P).
D= 3’ Si ST =Sf+1 = Sf+2 = ] y5r+3 =O;

por tanto, Prob(D = 3) = p’p,, = P*(1- P).

Enfonces, el valor esperado de la duraciéon puede
estimarse como:

E(D]: i/PrOb[D: I]: ilp’_](]_p):

-pa, , 1
= ji-p'=—-:
P Z‘ 1-p

De forma andloga, la duracion esperada para el ré-

. ]
gimen 0 serd —a
Por tanto, nuestro objetivo serd la estimacion de es-
tas probabilidades junto con los pardmetros de la re-
gresion (1), gue podemos resumir en el vector 6 =(c,,

o, By B, 02 Q).

De forma simulténea, esta metodologia nos va a per-
mitir estimar las probabilidades que asignamos a que
la observacion f-esima sea generada por el regimen
j={0,1}. Con esta estimacion podremos inferir en
qué periodos de la muestra la relacion entre petrd-
leo y empleo estd gobemada por un régimen o por
el ofro con una ciertg probabilidad. Denotemos a es-
ta probabilidad por §m si para inferila hemos utilizg-
do la informacion disponible hasta el instante 7, 0 &,

si se ha utilizado toda la informacién muestral. Esta
uUltima inferencia sobre el régimen que estd prevale-
ciendo en cada periodo t es denominada «suaviza-
da» (Smoothed Inferences, para cuyo cdlculo se apli-
ca el algoritmo de Kim (1994) —véase el apéndice
para mds informacion), y serd sobre la que daremos
informacién en la seccién de resultados.

La funcién de verosimilitud que maximizaremos de-
pende de forma no lineal de los pardmetros dados
por el vector 6, por lo cual la estimacion de estos pa-
rametros serd computada por métodos numéricos
no lineales.

Los supuestos que subyacen a la especificacion del
modelo de regresion planteado son, fundamental-
mente dos:

1. Suponemos exogeneidad en la variable «varia-
cién del precio real del petrdleo»; aungue no deta-
llamos los contrastes de exogeneidad realizados, és-
fe es un supuesto totalmente creible por cuanto la
economia espanola no es productora de este input
(petrdleo), esto es, es importadora, y el precio de tal
input se forma fuera de nuestra economia, por lo que
la influencia en la formacion de tal precio es nula;

2. Dado que en esta regresion sdlo aparece como
variable explicativa la variacion en el precio del pe-
tréleo, las estimaciones podrian estar de algin mo-
do sesgadas. Por esta razén, hemos hecho un and-
lisis de robustez de los resulfados que presentamos
en el arficulo, estimando modelos VAR (vectores au-
torregresivos) que no tendrian el problema de sesga-
dez que se le puede achacar a nuestro modelo, y
los resultados obtenidos eran cualitativamente los
mismos. En particular, hemos estimado a) un VAR de
orden 1, en el cual las variables del vector eran la ta-
sa de paro y la variacion en el PIB y como variable
exdgend la variacion en los precios del petrdleo y b)
un VAR de orden 1, en el cual las variables del vec-
for eran la tasa de paro y tipos de interés a corfo pla-
z0 (este modelo buscaba estimar también efectos
de la politica monetaria sobre las fluctuaciones en la
tasa de paro). En ambas estimaciones, 1os efectos
de la variaciéon en el precio real del petrdleo sobre
la tasa de paro eran equivalentes a los que obtene-
mos sobre el empleo en nuestro modelo mds sim-
ple. Por este motivo pensamos gue usar este mode-
lo puede ser adecuado para un primer andlisis de los
efectos del petrdleo sobre el empleo(4) (5).4°

ANALISIS DE RESULTADOS ¥

En esta seccion se comentan los resulfados obteni-
dos al llevar a cabo el estudio descrito en la seccion
anterior,

En primer lugar, vamos a hacer un andlisis detallado
para el caso agregado. Los resultados completos pa-
ra la estimacion de la regresion (1) entre la variacion
de ocupados total de Espanay la variacion en el pre-
cio real del petrdleo son:
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GRAFICO 1
PROBABILIDAD ESTIMADA, TASA DE VARIACION DE OCUPADOS Y DEL PRECIO DEL PETROLEO
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El grdfico de la izquierda muestra la probabilidad estimada de estar en el estado 1 junto con la serie femporal de tasa de variacién de ocupados fotal, en la que se
aprecia que las probabilidades identifican periodos de expansion y recesion. En el grdfico de la derecha, se muestran las tasas de variacion del precio del petrdleo
junto con las fasas de variacion del precio del petrdleo junto con las fasas de variacion de los ocupados y del PIB de Espana. La tasa serie del PIB real procede del

Ministerio de Economia.

FUENTE: Elaboracién propia.

Bajo el régimen 0O (entre paréntesis presentamos las
desviaciones tipicas):

y =-0,0221 +0,0301 x, -
(0,0029)  (0,0068)

Bajo el regimen 1:

y =+0,0351 + 0,0136 X,
(0,0017) (0,0052)
La estimacion de la varianza del término de error:

67 =0,0145 (0,0010)

La estimacion de las probabilidades de continuar en
t en el mismo regimen de t-1 son, respectivamente,
para los regimenes 0y 1:

O = 0,9767
(0,0010)

q = 0,9364;
(0,0436)

Enlafigura 1 se muestra la probabilidad «suavizada»
ém de que, en cada periodo, el dato observado co-
rresponda al régimen 1, junto con informacion de la
evoluciéon del empleo y del PIB. En concreto, en el
grdfico de la izquierda, la linea roja representa la ta-
sa de variacion anual del empleo, mientras que la
ozulindica la probabilidad de que el régimen, en ca-
da momento, sea el que se ha asociado a S=1.
Puede observarse gue en los momentos en que el
empleo crece, la probabilidad de que el régimen
imperante sea §,=1 toma el valor 1 (dado que los re-
gimenes 0y 1 son complementarios, podemos con-
cluir andlogamente que en este periodo la probabi-
lidad de que el régimen imperante sea S,=0 es nu-
la). Por el contrario, en los periodos en los que el em-

pleo cae (como, por ejemplo, entre los anos 1992 y
1994, o a partir de 2008), la probabilidad de que la
economia se encuentre en el régimen S=1 es cero
(por tanto, estamos en el régimen S,=0 con proba-
bilidad 1).

Véase en el grdfico de la derecha que el empleo es
una variable pro-ciclica, esto es, su tasa de variacion
estd alfamente correlacionada de manera positiva
con la variacion del PIB, por lo que podemos inter-
pretar los periodos de caida del empleo con situa-
ciones de recesion econdmica y los periodos de au-
mento del empleo con expansion econdémica. Por
tanto, nuestros resultados sugieren que en las fases
expansivas del ciclo econdmico la relaciéon causal
entre petrdleo y empleo se rige por el régimen 1,
mientras que en las fases recesivas la relacion cau-
sal entre petréleo y empleo se rige por el régimen 0.

Notese que el efecto de la variacion en el precio del
pe’rréjeo sobre el empleo bagjo el régimpn 1 es me-
nor (B, = 0,0136) que bajo el regimen O (B, = 0,0301).
Dadas las estimaciones de p y g, podemos decir que
la duracion media estimada del régimen 1 (asocia-
do alas fases expansivas del ciclo) es de 38,1 frimes-
fres para la muestra empleada, mientras que la du-
racion media estimada del régimen 0 (asociado a
las fases recesivas del ciclo) es de 15,7 trimestres.

Utilizando nuestra interpretacion de los regimenes, los
resultados obtenidos sugieren que el empleo aumen-
ta siempre ante un encarecimiento del precio del
petrdleo y que el incremento es mayor si la econo-
mia se encuentra en una recesidon que si se encuen-
fra en una fase expansiva. Nuestro resultado estd en
la linea de Andreopoulos (2009), en la medida en
gue él encuentra para Estados Unidos una caida de
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GRAFICO 2
PROBABILIDAD DE QUE CADA DATO VENGA EXPLICADO POR EL REGIMEN CAUSAL 1,
JUNTO CON LA TASA DE VARIACION DEL EMPLEO SECTORIAL Y VARIACION DEL PIB AGREGADO
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FUENTE: Elaboracién propia.

la tasa de paro ante un aumento del precio real del
petrdleo, efecto que sdlo es significativo en los perio-
dos de recesion econémica. Por su parte, Drogul y
Soytas (2010) también encuentran para Turquia, utili-
zando un andlisis de Funcion de Respuesta a Impulso,
una caida en el corto plazo —estadisticamente signi-
ficativa—de la tasa de paro en respuesta a una eleva-
cién del precio real del petrdleo.

En cuanto a la explicaciéon econdmica de nuestros
resultados, podemos acudir a los modelos tedricos
en los que el petrdleo y el empleo se combinan con
el capital como inputs sustitutivos en la tecnologia
agregada. Nuestras estimaciones para el régimen 0
sugieren la existencia de un fuerte efecto sustitucion
entre el petréleo y el empleo en las situaciones de
recesion econdmica, de manera que un encareci-
miento del petréleo (un shock al alza en su precio) se
traduce en una intensificacion del uso del factor tra-
bajo en el proceso productivo, ya que se abarata en
términos relativos.

Esto Ultimo calbe explicarlo también por el hecho de
que en las recesiones el precio del frabajo, el salario

real -que se determina dentro de la economia do-

meéstica- tiende a reducirse, mientras que el precio
del petrdleo se determina exdgenamente —en los
mercados internacionales- y por tanto no se ve afec-
tado por el ciclo recesivo nacional, intensificdndose
el proceso de sustitucion inducido por el cambio en
el precio relativo entre los dos factores (precio del pe-
troleo/salario real). Ademds, parece obvio que en las
recesiones se intensificaria la necesidad de explotar
al mdximo cualguier margen de ganancia en la ges-
fién de los inputs.

Bajo el régimen 1 estimado con los datos (que ocu-
rre en las fases expansivas del ciclo) el efecto de sus-
titucion petréleo-empleo es mucho mds suave, lo
gue podria justificarse porgue en las expansiones el
salario real tenderia a subir, reduciéndose por tanto
el abaratamiento relativo del empleo frente al petrd-
leo ante un shock en el precio de este Ultimo, apar-
te de que la ganancia de eficiencia via sustitucion
de inputs parece menos relevante en épocas de bo-
nanza, por el coste que acarrea de reorganizacion
del proceso productivo.

Realizamos un andlisis similar al descrito cambiando
la variable enddgena que, en lugar de ser ocupa-
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dos totales, pasa a ser las distintas series de ocupa-
dos por sectores y/o por Comunidades Autébnomas.
En el grdfico 2 se muestran cuatro grdficos. En cada
uno de ellos se muestra la probabilidad que asigna
el modelo a estar en el régimen 1, junto con la tasa
de variacion del empleo del sector y del PIB agrego-
do. La diferencia entre dichos grdficos es el sector
econdmico al que se refiere el empleo.

Como ocurria con la serie de total de ocupados de
Espana, se observa que en los periodos en los que
el modelo, enddégenamente, estima que con una al-
ta probabilidad la economia se encuentra en el ré-
gimen 1, es cuando el sector econdmico corespon-
diente experimenta un crecimiento del empleo. Ba-
sdndonos en esta evidencia adicional a la ya comen-
fada y que se repite cuando el andlisis se lleva a ca-
bo en téminos de Comunidades Autébnomas o a un
nivel mayor de desagregacion, vamos a asimilar con
cardcter general en lo que resta de frabajo el régimen
1 a expansiéon econdmica y el régimen 0 a recesion.

Se observa que el perfil de las series de probabilidades
es muy similar, salvo en Agricultura y Pesca, al obteni-
do para el conjunto del empleo espanol. Los resulta-
dos obtenidos para dicho sector sugieren que el cam-
bio de régimen ocurre con mayor frecuencia que en
los restantes sectores. Este resultado no debe sorpren-
der pues es de esperar que la actividad en Agricultura
y Pesca, y por tanto la evolucion del empleo en dicho
sector, este explicada en gran medida por factores cli-
matolégicos, lo gque hace que su comportamiento sea
mds voldtil.

En el cuadro 1 se muestran las duraciones medias de
los periodos en los que la relacion causal entre pe-
trdleo y empleo se ha regido por el régimen 1 (ex-
pansidn) y la de los periodos caracterizados por el ré-
gimen 0O (recesidn). Se observa, como era de espe-
rar, gue a nivel agregado la duraciéon de las expan-
siones ha sido mayor que la de las recesiones (38,1
timestres frente a 15,7 trimestre). Notese la similitud
entre estos resultados para el total nacional y los co-
rrespondientes al sector Servicios (38,4 trimestres fren-
te a 15,5 frimestres).

En el periodo analizado, la economia ha sufrido un
infenso proceso de terciarizacion que se ha traduci-
do en que al final del mismo el sector Servicios em-
plea al 74,05% del total de ocupados. La agricultu-
ra por las razones antes expuestas es el sector que
cambia de régimen con mayor frecuencia, siendo
la duracidon media de las expansiones de solo 17 tri-
mestres. Posteriormente, se encontraria la Industria
(28,2 fimestres) y finalmente la Construccion con las
expansiones mds duraderas (40 trimestres).

Los resultados mostrados en el grafico 2 y el cuadro
1 han sido obtenidos como subproducto de las esti-
maciones similares a la descrita en la seccion ante-
rior (ecuacion 1), realizadas para distintos niveles de
desagregacion: por sector y por comunidad auténo-
ma. El cuadro 2, en pagina siguiente, recoge los re-

_ CUADRO 1
_ DURACION MEDIA EN TRIMESTRES DEL
REGIMEN 1 (EXPANSION) Y 0 (RECESION) POR
SECTORES DE ACTIVIDAD ECONOMICA

Duracién media en  Duracién media en

trimestres del trimestres del

régimen 1 régimen 0

(expansion) (recesion)
Total Espaha 38,1 15,7
Agricultura y Pesca 17.0 5,6
Industria 28,2 19.6
Construccion 40,0 14,0
Servicios 38.4 15,5

FUENTE: Elaboracion propia con datos de Bloomberg e INE.

sultados de las estimaciones para los cuatro secto-
res econémicos, corespondientes a las regresiones:

Y, = o, + B, + & (comespondiente al régimen S,=0),
y, = o, + Bx, + g (para S,=1)

Ademds, estimamos los pardmetros correspondien-
tes a la varianza del ruido (g, ;N (0, 62)) v las proba-
bilidades de continuar en el mismo régimen en que
se encontraba la economia en el periodo anterior:
p. probabilidad media de continuar en el régimen 1
(expansion) y g, probabilidad media de continuar en
el régimen 0 (recesion). Las desviaciones tipicas de
los pardmetros estimados figuran debagjo entre pa-
réntesis.

Las estimaciones obtenidas para los restantes casos
analizados estéan disponibles a peticidon del lector.
Para simplificar la exposicion, hemos construido seis
grdficos con las estimaciones obtenidas de las elas-
ficidades del empleo (correspondientes a cada uno
de los regimenes) ante cambios en el precio del pe-
tréleo (B,y B,) para las distintas series de empleo uti-
lizadas. En todos estos grdficos hay que tener en
cuenta lo siguiente: i) La elasticidad del empleo an-
te cambios en el precio del petrdleo en el régimen
0 (recesion) se muestra con una barra de color rojo,
mientras que la barra es de color verde si se frata del
régimen 1 (expansién). i) Cuando el relleno es sélido
significa que, al 90%, la estimacion es estadistica-
mente distinta de cero; mientras que cuando no lo
es, la correspondiente columna aparece rayada. iii)
En todos los grdficos se ofrecen los resultados corres-
pondientes a Espana para facilitar las comparacio-
nes. iv) En el andlisis no se han incluido las ciudades
auténomas de Ceuta y Melilla porgue la muestra dis-
ponible de datos es muy corta.

El grdfico 3 muestra la elasticidad del empleo ante
cambios en el precio del petréleo para el agregado
de Espana y también para cada uno de los secto-
res econdmicos (columnas tercera y sexta de la ta-
bla 2). Como ya se comentd, en Espana, aligual que
en frabajos previos a nivel internacional, se encuen-
fra que el empleo reacciona positivamente ante un
aumento en el precio del petrdleo. Es decir, nuestros
resultados apoyan la hipdtesis de que frabajo vy petro-
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Régimen 0 (recesion)

CUADRO 2
ESTIMACIONES DE LOS DOS REGIMENES DE CAUSALIDAD ENTRE PETROLEO Y EMPLEO PARA EL TOTAL
NACIONAL Y POR SECTORES DE ACTIVIDAD

Régimen 1 (expansion)

A

= c?
a B q &1 B, P,
Total -0,0221 0,0301 0,9364 0,0351 0,0136 0,9737 0,0145
(0,0029) (0,0068) (0,043¢) (0,0017) (0,0052) (0,0183) (0,0010)
Agriculiura v Pesca -0,0759 0,0251 0,8219 -0,0185 -0,0009 0,9420 0,0263
g ¥ (0,0086) (0,0155) (0,0931) (0,0055) (0,0104) (0,0537) (0,0027)
Industria -0,0458 0.0541 0,9489 0,0202 -0,0068 0,9645 0,0287
(0,0089) (0,0142) (0,0389) (0,0049) (0,011¢) (0,021¢) (0,0020)
Construccion -0,1209 0,0615 0,9285 0,0679 0,0171 0,9750 0,0450
(0,0096) (0,0202) (0,0488) (0,0053) (0.0159) (0,.0175) (0,0031)
Servicios 0,0006 0,0171 0,9353 0,0450 0,0124 0,9740 0,0114
(0,0023) (0,0052) (0,0443) (0,0013) (0,0040) (0,0182) (0,0008)
FUENTE: Elaboracién propia.
GRAFICO 3
ELASTICIDADES DEL EMPLEO RESPECTO DEL PETROLEO BAJO LOS DOS REGIMENES
PARA LOS DISTINTOS SECTORES PRODUCTIVOS
Sectores econdémicos
0,07 , _
DISTRIBUCION DEL EMPLEO DE ESPANA
0,06 [ Elasticidad en recesion POR SECTORES ECONéMlCOS
0,05 [ Elasticidad en expansion
Valor
0,04 1983-13 MEDIO 201112
003 Agricultura y pesca 16,67% 8,41% 4,05%
0,02
- l h Industria 24,80% 20,18% 14,08%
0 Construccion 9.07% 10,34% 7,81%
0o Servicios 49.46% | 61,07% 74,05%

Total Agricultura 'y pesca Industria Consfruccion

Servicios

Nota. Las columnas rayadas coresponden a pardmetros no significativos estadisticamente.

FUENTE: Elaboracion propia.

leo son factores productivos sustitutivos. A nivel agre-
gado, esto ocurre tanto en épocas de expansion co-
mo de recesion. Al realizar el estudio para los distin-
tos sectores econdmicos se encuentra, asimismo, que
el empleo aumenta ante un incremento en el precio
del petrdleo en épocas de recesion. En funcion de la
magnitud de la respuesta del empleo ante cambios
en el precio del petrdleo, la ordenaciéon de los sec-
tores eoonémicps, de mayor a menor rgspuesTo, es.
Construccion (8,=0,0618), Industia (B,= 0,0541),
Agricultura 'y Pesca (8,=0,0251) y Servicios (B,=
0,0171).

En épocas de expansion el Unico efecto estadistica-
mente significativo que encontramos es en el sector
Servicios, donde el empleo también reacciona posi-
tivamente ante el encarecimiento del petrdleo. En
este sector, la respuesta del empleo no difiere mu-
cho en funcién de la coyuntura econdmica: B,=
0,0171 y B,=0,0124. Es importante puntualizar que
en el periodo analizado se ha producido una impor-
tante pérdida de importancia de los sectores
Agricutturay Pesca e Industria a favor del sector Servicios,

como se puede observar en la tabla adjunta al grd-
fico. En el segundo trimestre de 2011 (Ultimo dato uti-
lizado) el sector Servicios ocupaba al 74,05% del to-
tal de empleados, mientras que el sector Agricultura
y Pesca tan sdlo al 4,05% vy la Industria al 14,08%. El
peso de la construccion ha oscilado en todo el pe-
riodo alrededor de su valor medio.

El grdfico 4 compara la respuesta del empleo ante
cambios en el precio del petréleo que tiene lugar en
cada una de las Comunidades Autbnomas con la
correspondiente a Espana. Se observa una gran ho-
mogeneidad en el tipo de relacion entre el empleo
y el precio de petréleo entre Comunidades Autdno-
mas. En todas ellas, en ambos regimenes, el empleo
aumenta en respuesta a un encarecimiento del pe-
frdleo, salvo en Cantabria donde disminuye en épo-
cas de expansion. Esta CCAA tan sélo emplea el
1,30% de los ocupados en Espana.

Ademds, la magnitud de la respuesta es mayor en
las épocas de recesion que en expansion en todas
las Comunidades Autébnomas salvo Baleares, Galicia
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GRAFICO 4

ELASTICIDADES DEL EMPLEO RESPECTO DEL PETROLEO BAJO AMBOS RE@fMENES 0 (RECESION)
Y 1 (EXPANSION) PARA LAS DISTINTAS COMUNIDADES AUTONOMAS

RESULTADOS POR COMUNIDADES AUTONOMAS
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[ Elasticidad en expansion

-0,03

TOTAL
Andalucia
Aragén
Asturias
Baleares
Canarias
Cantabria
Castillay Ledn
Castilla-La Mancha
Cataluia
C.Valenciana
Extremadura
Galicia
Madrid

Murcia

Navarra

DISTRIBUCION DEL EMPLEO
POR COMUNIDADES AUTONOMAS
Andalucia 14,74%
Aragén 3.19%
Asturias 2,53%
Baleares 2,25%
Canarias 4,00%
Cantabria 1.30%
Castilla-Ledn 6,08%
Castillo-La Mancha 4,13%
Cataluna 17,23%
Comunidad Valenciana 10,38%
Extrernadura 2,24%
Galicia 7,29%
Comunidad de Madrid 14,05%
8 & [Murcia 2,75%
2 5 |Navama 1,47%
e Pais Vasco 5,41%
La Rioja 0.71%

Nota. Las columnas rayadas coresponden a pardmetros no significativos estadisticamente.

FUENTE: Elaboracion propia.

GRAFICO 5

ESTIMACIONES DE LA ELASTICIDAD DEL EMPLEO ANTE CAMBIOS EN EL PRECIO
DEL PETROLEO EN AGRICULTURA Y PESCA DE CADA UNA DE LAS COMUNIDADES AUTONOMAS

0,25

0,2

I Elosticidad en recesion

0,15 .
[0 Elosticidad en expansion

0.3

TOTAL
Andalucia
Aragon
Asturias
Baleares
Canarias
Cantabria
Costillay Ledn
Castillo-La Mancha
Cataluia
C.Valenciana
Exfremadura
Galicia
Madrid

Murcia

Navara

DISTRIBUCION DEL EMPLEO EN AGRICULTURA Y PESCA
POR COMUNIDADES AUTONOMAS
Andalucia 22,54%
Aragon 3.78%
Asturias 3,27%
Baleares 0,84%
Canarias 3.21%
Cantabria 1.52%
Castilla-Ledn 9,85%
Castilla-La Mancha 6,60%
Cataluna 6,92%
Comunidad Valenciana 7,89%
Extremadura 4,78%
Galicia 18,28%
o o Comunidad de Madrid 1,60%
g & [Mucia 501%
5 - Navarra 1,32%
Pais Vasco 1,69%
La Rioja 0,88%

Nota. Las columnas rayadas coresponden a pardmetros no significativos estadisticamente.

FUENTE: Elaboracion propia.

y La Rioja (las fres conjuntamente sélo representan el
10,25% del empleo). Las CCAA que fienen una res-
puesta mayor que la registrada para el conjunto del
pais, independientemente de la coyuntura econo-
mica, son Andalucia, Castilla-La Mancha, Cataluna
y Extremnadura (las cuatro conjuntamente represen-
tan el 38,34% del empleo). Canarias y Pais Vasco re-
gistran mayores respuestas en recesion, pero en ex-
pansion los valores encontrados son no significativos

(entre ambas 9,41% del empleo). Por Ultimo, las
CCAA con menores diferencias en la respuesta del
empleo entre situaciones de recesion y expansion son
Coastilla-Ledn y Extremadura, que suponen el 8,32%
del empleo de Espana.

El gréfico 5 compara las estimaciones de la elasti-
cidad del empleo ante cambios en el precio del petrd-
leo en Agricultura y Pesca correspondientes a Espana
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GRAFICO 6
ELASTICIDADES ESTIMADAS DEL EMPLEO RESPECTO DEL PETROLEO BAJO LOS DOS REGIMENES
0 (RECESION) Y 1 (EXPANSION) PARA LA INDUSTRIA

DISTRIBUCION DEL EMPLEO EN INDUSTRIA

POR COMUNIDADES AUTONOMAS
Andalucia 9.37%
Aragédn 3.87%
Asturias 2,64%
Baleares 1,40%
Canarias 1,58%
Cantabria 1.37%
Castilla-Ledn 5,69%
Castillo-La Mancha 4,10%

Cataluha 24,49%
Comunidad Valenciana 12,70%
Extrernadura 1.19%
Galicia 6,03%

TOTAL
Andalucia
Aragdn
Asturias
Baleares
Canarias
Cantabria
Castilay Ledn
Castillo-La Mancha
Cataluna
C.Valenciana
Extremadura
Galicia
Madrid

Murcia

Navara

Comunidad de Madrid 11.67%
Murcia 2,55%
Navarra 2,23%
Pais Vasco 8,00%
La Rioja 1.08%

LaRioja

Pais Vasco

Nota. Las columnas rayadas coresponden a pardmetros no significativos estadisticamente.

FUENTE: Elaboracién propia.

con las de cada una de las Comunidades Autd-
nomas.

En este sector, se observa una gran heterogeneidad
en el tipo de relacion entre el empleo vy el precio de
petrdleo entre Comunidades Autdnomas. Asimismo,
se observa un gran numero de situaciones en las que
la elasticidad estimada es no significativa (represen-
tan al 55,47% del empleo en este sector). Este resul-
tado no nos sorprende dado que se frata de un sec-
tor econémico en el que la climatologia, junto con
la Politica Agraria, son posiblemente los principales
factores explicativos de la evolucion del empleo.

Las elasticidades del empleo ante cambios en el pre-
cio del petrdleo son ambas significativas Unicamen-
te en Aragon, Castilla-Ledn y Cataluha (entre las tres
representan un 20,55% del empleo en este sector).
La respuesta del empleo no es homogénea: i) en
Aragoén el empleo aumenta ante un encarecimien-
to del petréleo en época de recesion, disminuyendo
en época de expansion; i) en Castila-Ledn el em-
pleo aumenta en ambos casos, siendo ligeramente
mayor la respuesta en caso de expansion; i) en
Cataluna el empleo disminuye en ambos casos con
mayor respuesta cuando hay una recesion.

Ademds, se observa que hay ofras CCAA como As-
turias, Extremadura, C. Valenciana, Navarra, Murcia 'y
Pais Vasco en las que tan sdlo una de las elasticidades
es significativamente distinta de cero, encontrdndo-
se en estos casos tanto aumentos como disminucio-
nes de empleo. Por Ultimo, las mayores respuestas
significativas suceden en epoco de recesion en Aragdn
(B,=0,1933), Navarra ([30=—O 1755) y C. Valenciana
(B,=-0,1442), mientras queen época de exponaon
tienen lugar en Murcia (/3 =-0,1452), Pais Vasco [ﬁ1
=0,0957) y Aragén (ﬁ] =-0,0729).

En el grdfico 6 se muestran las estimaciones de a
elasticidad del empleo ante cambios en el precio
del petrdleo en el sector de la Industria en cada una
Comunidades Auténomas. En este sector, al igual
gue ocurria en el de Agricultura y Pesca, se observa
una gran heterogeneidad en el fipo de relacion en-
fre el empleo y el precio de petrdleo entre Comu-
nidades Autébnomas. En recesion, el empleo aumen-
fa ante un encarecimiento del petrdleo en todas las
CCAA con elasticidades significativamente distintas
de cero; estas CCAA representan un 77,56% del to-
tal del empleo en el sector. Las mayores respuestas
suceden en época de receS|on en Aragén [,BO
0,1397), Comunidad Valenciana (ﬁo 0,1329) y Murcia
[[3O 0,1068). Sin embargo, en expansion, se produ-
ce una respuesta desigual del empleo ante la subi-
da del precio del petréleo: disminuye en Andalucia
(B,=-0.1947), Aragdn, Comunidad Valenciona y Ga-
licia —entre las cuatro representan el 31,97% del em-
pleo de[secTor—, mientras que aumenta en Asturias, Ca-
narias (3,=0,1267), Extrernadura, Pais Vasco y La Rioja
(B,=0.0983) -entre las cinco representan el 14,49%
del empleo del sector-. En las restantes CCAA las es-
timaciones han resultado no significativas. Por Ultimo,
las CCAA en las que ninguna de las elasticidades ha
resultado significativa representan el 14,79% del em-
pleo del sector.

En el grafico 7 se muestran las estimaciones de las
elasticidades del empleo ante cambios en el precio
del petrdleo por comunidades autébnomas en el sec-
tor de la Construccion.

Aungue también se observa bastante heterogenei-
dad, hay un patrén de comportamiento mds defini-
do gue en los sectores anteriores. En recesion, el em-
pleo aumenta en respuesta a la subida del precio

94

384 | >Ei



ANALISIS DINAMICO DEL IMPACTO DE LOS SHOCKS...

GRAFICO 7
ELASTICIDADES ESTIMADAS DEL EMPLEO RESPECTO DEL PETROLEO BAJO LOS DOS REGIMENES 0
(RECESION) Y 1 (EXPANSION) EN LA CONSTRUCCION
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DISTRIBUCION DEL EMPLEO EN LA CONSTRUCION
POR COMUNIDADES AUTONOMAS
Andalucia 16,33%
Aragédn 2,84%
Asturias 2,45%
Baleares 2,86%
Canarias 4,57%
Cantabria 1.37%
Castilla-Ledn 6,42%
Castillo-La Mancha 5,59%
Cataluna 15,86%
Comunidad Valenciana 10,20%
Extrernadura 2,95%
Galicia 7,23%

TOTAL
Andalucia
Aragon
Asturias
Baleares
Canarias
Cantabria
Castillay Ledn
Castillo-La Mancha
Cataluna
C.Valenciana
Extremadura
Galicia
Madrid

Murcia

Comunidad de Madrid 12,03%
Murcia 2,93%
Navarra 1,31%
Pais Vasco 4,28%
La Rioja 0,65%

Navarra
La Rioja

Paiis Vasco

Nota. Las columnas rayadas coresponden a pardmetros no significativos estadisticamente.

FUENTE: Elaboracion propia.

del petrdleo en Andalucia, Asturias, Canarias, C.
Valenciana, Extremnadura, Galicia, Madrid, Murcia,
Navarray La Rioja (representan el 60,65% del empleo
del sector). En restantes CCAA la elasticidad es no
significativa. Sin embargo, en expansion, el empleo
aumenta en Andalucia, Aragén, Castila-Ledn, Galicia,
Murcia y Navarra (que representan el 37,06% del em-
pleo del sector), mientras que disminuye en Canarias
y Cantabria (que representan el 5,94% del empleo
del sector). Ademds, se observa que las CCAA en
que ninguna de las elasticidades es significativa re-
presentan el 28,59% del empleo del sector. Para ter-
minar, cabe senalar que las mayores respuestas su-
ceden en época de recesion en Andalucia (8,=
0,1891), Murcia (8,=0,1444)y La Rioja (5,=0,1128),
mientras que en eépoca de expansion fienen lugar en
Navara (8,=0,1717 ), Aragon (B,=0,1077) y Can-
tabria (B,=-0,0764 ).

Por ultimo, el grdfico 8 (en pdgina siguiente) recoge
las estimaciones de la elasticidad del empleo ante
cambios en el precio del petrdleo en las diferentes
comunidades auténomas en el sector Servicios. Se
obtiene que el petrdleo no explica la evolucion del
empleo en este sector en varias comunidades auté-
nomas que representan el 20,03% del total del em-
pleo en el sector Servicios, en ninguno de los dos re-
gimenes En recesion, el empleo aumenta en res-
puesta a un encarecimiento del petrdleo en Andalucia,
Castilla-Ledn, Castilla-La Mancha, Cataluna, Extrema-
dura, C. Madrid y Pais Vasco, que representan el
65,45% del empleo del sector. En expansion, el em-
pleo aumenta en Andalucia, Asturias, Cataluna, C.
Valenciana y Navarra (que conjuntamente represen-
tan el 45,5% del empleo del sector), mientras que
disminuye en La Rioja. Para terminar, las mayores res-
puestas suceden en época de recesion en Cataluna

(B,=0,04), Extremadura (B,=0,0383) y Castila-La
Mancha (3,= 0,0242 ) mientras que en época de ex-
pgnsién fienen lugar en Comunidad Valenciana
(8,=0,0275), Principado de Asturias (8,=0,0267 ), An-
dalucia (8,= 0,0257).

CONCLUSIONES+

En este trabajo hemos abordado el andlisis de los
efectos de shocks en el precio de petrdleo sobre el
mercado laboral espanol tanto a nivel agregado, co-
mo desagregando por sectores productivos y
Comunidades Auténomas. Para ello hemos utilizado
un modelo de regresiéon con cambios de régimen
que siguen un proceso de Markov (Markov-Switching
regression model), en el que hemos considerado dos
posibles regimenes distintos para la relacion entre
empleo y petrdleo.

La metodologia econométrica utilizada nos ha per-
mitido estimar la probabilidad que asigna el mode-
lo a que en cada periodo de tiempo estemos en un
régimen u otro. Basdndonos en la comparacion de
la serie estimada de la probabilidad de estar en uno
de los regimenes con la evoluciéon del PIB, nos pare-
ce razonable asimilar que, la relacion estimada ba-
jo uno de los regimenes se corresponde con la rela-
cién empleo-petrdleo existente en épocas de ex-
pansion, correspondiéndose la otra relacion estima-
da con la existente en épocas de recesion.

Los principales resultados a los que hemos llegado
han sido:

_1]A nivel agregado, hemos encontrado evidencia
que apoya la hipdtesis de que trabajo y petrdleo son
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GRAFICO 8
ELASTICIDADES ESTIMADAS DEL EMPLEO RESPECTO DEL PETROLEO BAJO LOS REGIMENES 0 (RECESION)
Y 1 (EXPANSION) PARA EL SECTOR SERVICIOS
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TOTAL
Andalucia
Aragén
Asturias
Baleares
Canarias
Cantabria
Castillay Ledn
Casfilla-La Mancha
Cataluia
C.Valenciana
Extremadura
Galicia
Madrid

Murcia

Navara

DISTRIBUCION DEL EMPLEO EN SERVICIOS

POR COMUNIDADES AUTONOMAS

Andalucia 15,34%

Aragédn 2,96%

Asturias 2,35%

Baleares 2,62%

Canarias 4,82%

Cantabria 1.22%
Castilla-Ledn 5,59%

Castillo-La Mancha 3,563%

Cataluna 16,56%
Comunidad Valenciana 9,96%
Extrernadura 2,14%

Galicia 5,86%

o o Comunidad de Madrid 16,99%
§ % Murcia 2,55%
3 Navarra 1,29%
Pais Vasco 5,30%

La Rioja 0,58%

Nota. Las columnas rayadas coresponden a pardmetros no significativos estadisticamente.

FUENTE: Elaboracion propia.

factores productivos sustitutivos, tanto en épocas de
expansion como de recesion. Cuando se desagre-
ga por sectores econdmicos 0 Comunidades Autdno-
mas el resultado tiende a mantenerse. Los mayores
efectos tienen lugar en los sectores mds dependien-
tes del petréleo: la Construccion y la Industria. Agri-
cultura y Pesca se evidencia como un sector de ca-
racteristicas especiales en el que en Comunidades
Autdbnomas que representan alrededor de la mitad
del empleo del sector, la relacién entre empleo y pe-
tréleo es no significativa bajo ningun régimen.

g El petréleo parece tener efectos asimétricos sobre el
mercado laboral espanol, en la medida en que no in-
fluye sobre éste con igual intensidad en todas las fases
del ciclo econdmico. Lo habitual es que la magnitud
de la respuesta del empleo ante variaciones en el pre-
cio del petréleo sea mayor en las fases recesivas del
ciclo, que enlas fases expansivas —en el sector Servicios
es donde parece que el ciclo econdmico afecta me-
nos a la relaciéon entre empleo y petrédleo.

3| A nivel doblemente desagregado, por CCAA y
sectores, se obtiene que la respuesta es bastante he-
terogéneaq, si bien es cierfo que predomina la res-
puesta obtenida para el agregado del sector. En al-
Qgunos casos los resultados apuntan al caso extremo
de ausencia de relacion entre petrdleo y empleo du-
rante las expansiones econdmicas: en los sectores
de Industria, Construccién y Servicios las estimacio-
nes han resultado no significativas, bajo el régimen
gue hemos asimilado con expansion, en Comunida-
des Autbnomas que representan mas de la mitad del
empleo de cada uno de los sectores.

Existe evidencia empirica en Estados Unidos sobre
gue el encarecimiento del precio del petrdleo pro-

voca una sustitucion de mano cudlificada por no
cudlificada. Seria interesante realizar este andiisis pa-
ra Espana, cuando la disponibilidad de datos 1o per-
mita.

(*) Los autores agradecen al profesor José M. Martin-Moreno
haberles facilitado los datos de precios del petréleo y tipos
de cambio. Agradece también la financiacion del Minis-
terio de Educacion a través de la beca ECO2009-10398, a
la Universidad Complutense de Madrid y al BSCH por su pro-
grama de ayuda a Grupos de Investigacion UCM, a la Xunta
de Galicia a través de la beca 10PXIB300177PR y a la Fun-
dacién Ramén Areces por su programa de Ayudas a la
Investigaciéon en Economia.

NOTAS

Esta metodologia permite considerar mds de dos regime-
nes distintos, pero nosotros restringimos el andlisis a dos.
Hemos realizado un andlisis de sensibilidad de nuestros re-
sultados incluyendo en el andilisis el tipo de interés, no apre-
ciando cambios cualitativos en los mismos. En la seccién 2
se ofrecen mds detalles.

Sobre esta metodologia véase el capitulo 22 de Hamilton

(1994).

Los resultados de las estimaciones del VAR estdn disponibles
para el lector interesado bajo peticion.

No somos los Unicos que utilizamos modelos sencillos. Asi,
Ordonez ef al. (2011) especifican un modelo muy parecido
al nuestro, aunque el modelo no lineal de cambio de régi-
men que utilizan es el de los modelos STAR (Logistic Smooth
Transition Autoregressive).

(4]

S
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ANEXO

Sea el siguiente modelo de regresion:

diferentes:

1

En este anexo resumimos brevemente la metodologia de estimacion de modelos de regresion Markov regime-switching. Una explicacion
mds detallada puede encontrarse en el capitulo 2.2 del manual de Hamilton (1994).

y, =ag +f x, +¢, donde ¢, ~ N(0,5%),

Sea n,un vector 2 x 1 en el que se recogen las funciones de densidad condicional de y, para cada uno de los 2 estados o regimenes

oN2n

1

-, - %~ ﬁoxr]2
20°

oN2n

paraj,i,k=0,1.

senfes y pasadas de x,’

observaciones recogidas en /.

o

ciones hasta el periodo 1 es:

gm\r =

5r\r =

gmwr =P gﬂr

donde 1, = (1, 1), significa el producto elemento por elemento

Pob{s, =i[s,, =18, , =k...x,. 7%, | =Prob{s, =[5, =1} =p

20

7(yr -9 _ﬁwxf)z}

Suponemos que estas densidades condicionales dependen sdlo del régimen actual S, y no de los regimenes pasados:
v, 1x,.%,.S, = @)=1y,|X,.% .S, = .S, =15, ,=k...0)

donde %, :(yM,yhz,...,xril,xm,...)’, w=(a,.a.B,.B.0).

Suponemos fambien S, que evoluciona como una cadena de Markov independientemente de las observaciones pasadas de S, y pre-

i

Como sélo fenemos 2 estados, la matriz de transicién de estados podemos definirla como:

pP= pDO DWD
DU] DH

q 1-p
-g p

Sea 6 un vector de pardmetros que confiene a w y a las probabilidades Py Nuestro objetivo enfonces serd estimar 6 basdndose en las

Supongamos por un momento que 6 es conocido. Sea Prob {S, = j | 7.6} la inferencia del andlista sobre S, basado en los datos obteni-
dos hasta el periodo ty basado en el conocimiento de los valores de 6 . Esta es la probabilidad que el analista asigna a la posibiidad de
que la observacion t-ésima fuera generada por el régimen j. Vamos a recoger estas probabilidades en el vector 5,”:

Prob{s, =06}
Prob{s, =1/ ;:6}

La probabilidad que el andlista asigna a la posibilidad de que la observacion t+1 fuera generada por el régimen j dadas las observa-
Prob{s,,, =0| 6}

Prob{S ]=1|7/4;6}

La inferencia éptima y la predicciéon para cada periodo t puede obtenerse iterando en estas dos ecuaciones:
z éw—l © n,
]; (éﬂw © Tlr)

A1)

(A2

Continlia en la pdgina siguiente ...

BLANCHARD, O.y Gali, J. (2007): «<The Macroeconomic Effects
of Oil Shocks: Why Are the 2000s so Different from the 1970s?», NBER
Working Paper, 13368.

CARRUTH, A., HOOKER, M. y OSWALD, A. (1998): «Unem-
ployment Equilibria and Input Prices: Theory and Evidence from the
United States», Review of Economics and Statistics, n° 80, pp. 621-
628.

DAVIS, S.y HALTIWANGER, J. (2001): «Sectoral Job Creation and
Destruction Responses o Oil Price Changes», Journal of Monetary
Economics, vol. 48, n° 3), pp. 465-512.

DE MIGUEL, C., MANZANO, B., MARTIN-MORENO, J.M. y RUIZ, J.
(2009): «Disentangling The Effects of oil Shocks: The Role of Rigidities
and Monetary Policy», The Energy Journal, n° 30 (Special Issue #
2), 193-216.

DOGRUL, H.G. y SOYTAS, U. (2010): «Relationship between ail
prices, inferest rate, and unemployment: Evidence from an emer-
ging market», Energy Economics, n° 32, pp. 1523-1528.

GOMEZ-LOSCOS, A., GADEA, M.D'y MONTANES, A. (2011): «The
impact of oil shocks on the Spanish economy», Energy Economics,
n° 33, pp. 1070-1081.

GOMEZ-LOSCOS, A., GADEA, M.D. y MONTANES, A. (2012):
Economic growth, inflation and oil shocks: are the 1970s coming
back?, Applied Economics, vol. 44, n° 35, pp. 4575-4589.

HAMILTON, J.D. (1994), Time Series Analysis, Princeton University
Press, Princeton NJ.

HAMILTON, J. (1996): «This is What Happened to the Oil Price -
Macroeconomy Relationship», Journal of Monetary Economics, n®
38, pp. 225-230.

384 >Ei

97



E. FERNANDEZ / R. PEREZ / J. RUIZ

Viene de a pagina anterior

ANEXO

E =m=(AA A

N+’

llado por Kim (1994):

donde el signo (=) denota la division elemento por elemento.
con fm obtenido de (1) para t=T.

independiente de S,, V1,7.

Dado un valor inicial 51‘0 y un valor para 6, uno puede iterar en (1) y (2) para t=1, 2,..., T. Ahora estamos en condiciones de generar la
funcién de verosimilitud que maximizaremos sobre el vector de pardmetros 6. El logaritmo de la funciénde verosimilitud ¢ (6) para los da-
fos observados 7/ evaluado en el vector 6 utilizado al ejecutar las iteraciones, puede calcularse como:

©(6)= ilog[f(yl 1%, %,.,:6) |
1=1
dondef(yl [x,. %, ;9) =1 (‘E,H o ’71)

El algoritmo para el cdlculo de la funcion de verosimilitud comienza fijando la condicion inicial &, o+ Nosotros la fijamos igual a las pro-
babilidades de transicion de regimenes incondicionales 7 que se calculan como:

N+1 elementos

| —P
dondeA_{ N } e,,,=(0.0...0.1)", siendo N = 2 estados.
v T\ e
Una vez obtenida la funcion de verosimilitud la maximizamos en 6, por métodos numéricos.

Por Ultimo, para obtener las inferencias suavizadas (smoothed inferences), esto es, las probabilidades que el analista asigna a la posibili-
dad de que la observacion t fuera generada por el régimen j dadas las observaciones hasta el periodo T, utilizamos el algoritmo desarro-

ém = énr © {P’[ém\r (_) Am\r :I}

Las p{obobilidodes suavizadas se obtienen iterando en la expresidn anterior hacia atrds para t=T-1, T-2,..., 1. Estas iteraciones se inician

Este algoritmo es vdlido sdlo cuando S, y cuando x, el vector de variables explicativas, es estrictamente exdgeno, significando que xes

FUENTE: Elaboracion propia.
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