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Politicas fiscales en presencia de una economia
informal, bajo una perspectiva DSGE’

Santiago Matias Valencia Mauleon

Gianfranco Jorge Quintanilla

1. Introduccién

La pandemia de COVID-19 golpeé fuertemente a la economia mundial. El
Perti ha sido uno de los paises mds afectados en Latinoamérica. Su PBI cayé
un 11.1% durante 2020, en comparacién con las caidas del 8.1% del PBI
latinoamericano y del 4.4% del PBI mundial, segtin el Fondo Monetario
Internacional.

Ante este contexto, el Gobierno peruano respondié con un paquete
fiscal equivalente a un 12% del PBI aproximadamente, y con una serie
de estimulos monetarios. Segtin el Ministerio de Economia y Finanzas
(MEF) peruano, las medidas econédmicas empleadas fueron de dos indo-
les: soporte a los hogares mds vulnerables mediante bonos universales, y
soporte a empresas con créditos a menor costo. Mediante estas politicas,
las empresas formales y las familias pobres recibieron apoyo econémico
para mitigar el impacto de la crisis. No obstante, segiin Chacaltana (2020),
estas politicas invisibilizaron al sector informal de la economia peruana,
que no tiene acceso al crédito formal, y muchos empresarios informales
no califican necesariamente como pobres.

Para los fines del presente estudio, definimos al sector informal como el
«conjunto de empresas, trabajadores y actividades que operan fuera de los

3 Este ensayo es una version resumida y editada del Trabajo de Investigacion Econémica que, con el mismo
titulo, fue concluido y aprobado en junio de 2022. Los autores agradecen al profesor Marco Antonio Sosa
por su valiosa asesoria durante la elaboracién de dicho trabajo.
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marcos legales y normativos que rigen la actividad econémica» (Loayza, 2009,
p. 44). El nivel de informalidad es muy grande en la economia peruana. El
Instituto Nacional de Estadistica e Informadtica del Pertt (INEI) estimé en 2020
que el 75.2% de los trabajadores del Pert son informales, y en 2016 estimé
que el 18.6% del PBI total del pais es informal. Esto coloca al Pert como
uno de los paises con mayor informalidad en América Latina y el mundo, tal
como se observa en la figura 1.

Figura 1
Porcentaje de informalidad por pais
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Fuentes: Organizacién Internacional del Trabajo (OCDE, EE. UU., Chile, Brasil, Argentina), Inegi
(México), INEI (Pert). Elaboracién: Ceplan (2016).

Adicionalmente, el Centro Nacional de Planeamiento Estratégico (Ceplan,
2016) senala que en el Pert la informalidad no solo estd presente en el sector
informal, sino también en el sector formal y en el sector hogares; es decir, la
canasta de productos que demanda cada empresa y familia es de indole formal
e informal. Sumado a esto, el Perd es uno de los paises con mds persistencia
en la informalidad, como puede observarse en la figura 2. Esto indica que
en la economia peruana la informalidad no es un problema transitorio sino
estructural. Y este problema reduce la productividad laboral en el Perti en un
50% al afio 2007, segtin Perry et al. (2007).
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Figura 2
Tasas de transicién del empleo formal e informal, 2009-2010
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Fuente: OCDE (2015). Elaboracién: Ceplan (2016).

Lo anterior evidencia que, en materia de informalidad, la configuracién de
la economia peruana es muy distinta a la de economias desarrolladas, y mds
complicada que la de economias de paises vecinos. No obstante, todos esos
paises han aplicado similares politicas econémicas ante la pandemia (créditos
menos costosos a las empresas formales y bonos de subsistencia a pobres o
vulnerables), cuya principal diferencia ha sido la magnitud relativa del paquete
fiscal que conllevaron. Es claro que estas politicas eran necesarias y tuvieron
resultados positivos no solo en el sector formal sino en toda la economia, por
efectos spillover. Pero, en una economia como la peruana, deberfan considerarse
politicas complementarias a las mencionadas y consistentes con las necesidades
especificas de una economia tan informal.

Objetivo

El objetivo del presente trabajo es proponer politicas fiscales que mejoren
el bienestar general, dada una economia con tanta informalidad como es la
peruana. En este sentido, la pregunta que pretendemos responder es: scudles
son las politicas fiscales 6ptimas que puede llevar a cabo el Gobierno consi-
derando una economia altamente informal?
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Con este objetivo, primero desarrollamos un modelo de equilibrio general
dindmico estocdstico (DSGE) que pueda replicar los hechos estilizados de
la economia que buscamos analizar. Por tal motivo, utilizamos un modelo
que contiene fricciones laborales de biisqueda y emparejamiento, asi como
productores formales e informales. Posteriormente, a este modelo le agre-
gamos intervenciones de gobierno mediante politicas fiscales de menor tasa
de impuesto a la planilla, transferencias a trabajadores informales, mejora
de eficiencia del match empresa-trabajador formal; y, mediante el método
de optimal simple rule (OSR), buscamos los valores ptimos que maximicen
el bienestar agregado de la economia asi modelizada. Luego, analizamos
los resultados y definimos la politica que tenga mayor efecto en la variable
welfare.

Hipétesis

Nuestra hip6tesis principal es que, en una economia informal y con fricciones
en el mercado laboral, el Gobierno tiene la capacidad de maximizar el bien-
estar agregado mediante politicas contraciclicas que mitiguen los choques
negativos en la economfa. E hipotetizamos que estas politicas, por el hecho
de considerar la existencia del mercado informal, resultardn parcialmente

distintas a las aplicadas por el Gobierno peruano ante la crisis econémica
durante la pandemia.

Relevancia y justificacién del trabajo

Existen varios estudios sobre la informalidad en el Pert, y diversas propuestas
de politicas para reducirla. Por ejemplo, Lavado ez al. (2016) proponen reducir
los costos de busqueda de trabajadores que enfrenta una empresa para cubrir
una vacante, o reducir las tasas impositivas sobre la planilla.

No obstante, estas son politicas de efectos a mediano o largo plazo, y se
necesitan recursos y capacidades del Gobierno para implementarlas adecuada-
mente. En épocas de fuertes crisis econdmicas, el Gobierno no puede asignar
recursos en el corto plazo para mitigar la informalidad. Por ello, la presente
investigacién no tiene como objetivo buscar soluciones a la informalidad,
sino proponer medidas concretas que podrian ser aplicadas en un contexto
de fuertes choques en la economia, como fue el caso durante la pandemia de
COVID-19.

El valor agregado de nuestra investigacién consiste en enlazar la teorfa de
politicas éptimas que maximicen el bienestar, en un modelo de equilibrio
general que considera el sector informal y fricciones en el mercado laboral.
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2. Revision de literatura

Segiin la nueva macroeconomia cldsica, las politicas fiscales y monetarias son
innecesarias, ya que el patrén fluctuante del PBI no es mds que equilibrio
movil. Por ello, no se debe intervenir con politicas macro dado que el pleno
empleo siempre se cumple y el bienestar es el méximo en cada periodo. Sin
embargo, Mankiw (1985) fue el primero en analizar rigideces nominales en
precios introduciendo un novedoso fundamento micro: que en mercados no
competitivos existe mucha interdependencia entre las empresas y, por tanto,
las firmas poseen cierto poder para decidir precios haciéndolos rigidos en
el corto plazo. Surgié asi la escuela neokeynesiana o sintesis neocldsica, que
combina caracteristicas cldsicas como equilibrio general, expectativas racio-
nales y modelos dindmicos, con rigideces nominales y reales que justifican la
intervencidn con politicas fiscales y/o monetarias, para mitigar desequilibrios
no deseados y generar un mayor bienestar agregado a los agentes. Y durante
la década de 1990, varios autores analizaron cémo incrementar el bienestar
de una economia a través de la magnitud o financiacién del gasto agregado
(Barro 1990, 1991; Easterly & Rebelo, 1993; Doménech & Garcia, 2001).

Para el objetivo de nuestra investigacién, consistente en buscar politicas
fiscales contraciclicas que maximicen el bienestar agregado, es pertinente res-
catar que la mayorifa de los estudios sobre politicas fiscales 6ptimas plantean,
como variables que influyen directa o indirectamente en el bienestar social de
una economia, los siguientes tres tipos de impuestos: al consumo, a la renta
del capital, y a la renta del trabajo.

De esta manera, Judd (1987) hizo una primera aproximacién al tema cal-
culando los costos en bienestar social de dichos impuestos y su impacto en la
asignacion de recursos bajo un modelo de equilibrio general dindmico, cuyo
resultado fue que los efectos en el bienestar son muy sensibles a las estimaciones
de los pardmetros del modelo. Luego, Devereux y Love (1994) aplicaron un
modelo de crecimiento enddgeno con capital fisico y humano, y concluyeron
que el impuesto al capital es mds ineficiente en términos de bienestar que los
impuestos al consumo o trabajo, porque el impuesto al capital genera una
reasignacién intersectorial de factores, haciendo que los agentes reemplacen
al capital fisico por capital humano, a diferencia de los impuestos al trabajo
o consumo, que solo reducen la cantidad de horas trabajadas. Y el impuesto
a la renta del capital debe ser igual a cero en el estado estacionario, segtin el
estudio sobre politica fiscal 6ptima realizada por Chari, Christiano y Kehoe
(1994) aplicando un modelo de RBC, donde también explican que la tasa del

impuesto al trabajo fluctia muy poco ante shocks idiosincréticos.
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En cambio, el impuesto a la renta del capital y el impuesto al trabajo pre-
sentan un efecto similar en el crecimiento de una economia, segiin concluye
Kim (1998) al incluir el capital financiero en un modelo de crecimiento
enddgeno. Por otro lado, Doménech y Garceia (2002) aplican un modelo de
equilibrio general en el cual el gasto de gobierno ingresa a la funcién de pro-
duccién y utilidad, y se financia con impuestos de tarifa plana. Sus resultados
son impactantes: la estructura éptima de la politica fiscal involucra valores
positivos de los tres tipos de impuestos, aunque con un valor menor en el caso
del impuesto a la renta del capital; ademds, el nivel del gasto es més relevante
para el bienestar social que la estructura tributaria.

En la dltima década, Marsiglia (2014) establece un modelo DSGE para
pequefias economias abiertas con rigideces nominales y reales, mediante la
solucién de Ramsey encuentra la politica fiscal 6ptima para diferentes valores
de los pardmetros, y concluye que, pese a las fricciones instaladas en su modelo,
la politica fiscal 6ptima conlleva una estructura alta en impuestos a la renta del
trabajo y baja en impuestos a la renta del capital. Asimismo, Menna (2016)
concluye, con base en un modelo DSGE completo y aumentado para una
proporcién de agentes que no participan en el mercado de activos, que el capital
no debe gravarse, ¢ incluso debe ser subsidiado en presencia de competencia
monopolistica; y también concluye que es recomendable un uso de impuestos
al consumo mids fuerte que de impuestos al trabajo.

Por otro lado, Vasilev (2021) computa, para el caso de Bulgaria, un
modelo DSGE con busqueda y emparejamiento; de manera que compara
la politica fiscal 6ptima segtin la solucién de Ramsey con la politica fiscal
vigente en ese pais. Este autor encuentra que la tasa 6ptima de impuesto
a la renta sobre el estado estacionario es cero; y que el nivel de la tasa del
impuesto al consumo para alcanzar el bienestar social éptimo es un poco
mids bajo que el vigente.

Sin embargo, para los investigadores actuales, la solucién de Ramsey
(ampliamente usada en la literatura existente) es solo uno de los caminos
para encontrar politicas Gptimas; ya que el progreso computacional ya per-
mite contar con soffwares avanzados como Dynare. Este es un preprocesador,
desarrollado por el Cepremap en Parfs, que colecciona rutinas de Matlab o
GNU Octave, para resolver, simular y estimar modelos no lineales que pue-
den ser tanto deterministicos como estocdsticos. Segin Barrera y Herndndez
(2009), la clase de modelos que resuelve Dynare son cada vez mds utilizados
en los bancos centrales para analizar politicas y hacer prondsticos de mediano
plazo. Por ello, para determinar las politicas fiscales discrecionales 6ptimas,
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en la presente investigacién empleamos dicho soffware mediante el comando
OSR (optimal simple rules).

Ahora bien, a fin de analizar adecuadamente el impacto sobre el bienestar en
la economia peruana, es necesario modelarla con las caracteristicas apropiadas
para tal fin. Por ello, nos planteamos un modelo DSGE de ciclos econémicos.
Segtn Tovar (2008), los modelos DSGE son poderosas herramientas que
proveen un marco tedrico coherente para realizar un andlisis de impactos de
politicas, debido a que esos modelos identifican las fuentes de las fluctuacio-
nes, responden preguntas sobre cambios estructurales, pronostican los efectos
de las politicas propuestas, y permiten realizar experimentos contrafactuales.

Varios economistas han planteado distintos modelos de equilibrio gene-
ral y de ciclos que consideran la informalidad. Nosotros nos basamos aqui
en el modelo de equilibrio general de ciclos propuesto por Leyva y Urrutia
(2018), debido a que en este modelo se consideran hechos estilizados como
fricciones de bsqueda y emparejamiento en el mercado formal, y productores
formales e informales que compiten en la produccién de un bien final. Ambas
son caracteristicas muy importantes de la economia peruana que buscamos
incorporar en nuestro andlisis.

Segtn Lavado ez al. (2016), la ventaja de incorporar busqueda y empare-
jamiento reside en que permite modelar la demanda y la oferta de trabajo por
separado, cada una con sus propias caracteristicas, ¢ incluyendo las fricciones
laborales generadoras de desequilibrios (como el desempleo) que se presentan
en economias como la peruana.

El modelo de bisqueda y emparejamiento que empleamos se basa en los
aportes de Mortensen, Diamond y Pissarides. En un primer momento, Mor-
tensen (1970) y Diamond (1971) desarrollaron un modelo con una solucién
en el mercado laboral por medio de un equilibrio de Nash no cooperativo. La
maximizacién considerada por Mortensen (1970) involucra el flujo de salarios
descontados, y la que realiza Diamond (1971) toma en cuenta el salario de
reserva. De esta manera, identifican relaciones entre variables econémicas
importantes y el desempleo, como la siguiente: la tasa de destruccién de empleo
y el salario de reserva tienen una relacién positiva con la tasa de desempleo.

Posteriormente, Mortensen y Pissarides (1994) desarrollaron un modelo
de busqueda y emparejamiento bilateral entre una vacante y un desempleado,
considerando el equilibrio de Nash no cooperativo de aquellos modelos
previos. Y encuentran que, cuando dicho emparejamiento sucede, ambos
agentes obtienen mds beneficios que en el momento inicial, generdndose asi
mis beneficios agregados sin necesidad de asignar mds recursos. La distribu-
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cién de los beneficios va a depender del poder de mercado que cada uno de
los agentes tenga.

Se han realizado investigaciones que emplean el modelo base de Dia-
mond-Mortensen-Pissarides para estudiar politicas dptimas en una economia
con caracteristicas informales. Albretch, Navarro y Vroman (2009) estudiaron
los efectos de un impuesto al despido, y de un impuesto a los salarios formales.
Concluyen que ambos impuestos reducen la ratio de encuentro de nuevos
trabajos formales. Adicionalmente, el primero aumenta la duracién promedio
de los empleos formales, reduce el desempleo en total, y reduce la cantidad
de trabajadores formales. Mientras que el segundo reduce tanto la duracién
promedio del empleo como la cantidad de trabajadores en el sector formal,
aumentando asi de forma significativa el sector informal. Y Lavado e 4.
(2016) emplearon un modelo similar a fin de analizar politicas dptimas para
reducir la informalidad en el Perd. Concluyen que la politica mds eficiente
serfa promover aumentos en los afios de educacién completados, a fin de
impulsar incrementos generalizados en la productividad de los trabajadores
que cambien su distribucién hacia empleos formales, seguida por politicas de
reduccién de costos de busqueda y de impuestos sobre la planilla. Sin embargo,
cabe precisar que la presente investigacién se diferencia de esos dos estudios
en que estos contemplan un escenario de equilibrio parcial y no de equilibrio
general, y ambos buscan proponer politicas de reduccién de la informalidad,
mientras que nosotros nos centramos en la maximizacién de bienestar.

Merz (1995) es la primera investigacién en desarrollar un modelo de
busqueda y emparejamiento en equilibrio general, adicionando las respectivas
fricciones en un modelo DSGE bdsico, formulado desde un planificador cen-
tral, con un solo hogar, un solo producto y una sola empresa. Asi, concluye que
la productividad del trabajo es mds voldtil que los salarios reales y un empleo
contraciclico; lo cual es respaldado por evidencia empirica.

Por tltimo, el modelo de Leyva y Urrutia (2018), aunque basado en el
modelo de Merz (1995) por ser de equilibrio general con busqueda y empa-
rejamiento, considera una estructura mds compleja y real para economias
altamente informales. Es un modelo de ciclos econémicos en una economia
pequena y abierta, con un sector formal y uno informal que compiten por la
produccién de un bien intermedio. El sector formal estd sujeto a fricciones de
busqueda y emparejamiento y a impuestos, inexistentes en el sector informal
(de autoempleo). Este modelo captura ciertas caracteristicas de la economia
mexicana también presentes en la peruana: (i) empleo formal inflexible,
con regulacién e impuestos; (ii) alta incidencia del empleo informal; y (iii)

94



Santiago Valencia y Gianfranco Quintanilla

desplazamientos laborales desde y hacia el sector formal. Asi, conduce a las
siguientes conclusiones: la presencia del sector informal podria mitigar el
impacto de una regulacién laboral estricta sobre las fluctuaciones del empleo
y consumo, pero a costa de menor productividad y de mayor volatilidad de la
PTF y del producto. Y reducir la regulacién del sector formal podria aminorar
la volatilidad del producto y mejorar la eficiencia en la asignacién de recursos.

3. Marco analitico

Como se ha mencionado anteriormente, nos basamos en el modelo de Leyvay
Urrutia (2018), que es de equilibrio general con bsqueda y emparejamiento
y con presencia de un sector formal y de un sector informal. En particular,
nos basamos en la adaptacién de dicho modelo propuesta por Cabrera y De
los Rios (2018). En esta adaptacién, la funcién de produccién incluye el gasto
del Gobierno, y la recaudacién se da mediante impuestos a la planilla. Ya que
en esta economia existen fricciones por los impuestos del Gobierno y por la
bisqueda y emparejamiento en el mercado laboral formal, hay lugar para que
el Gobierno intervenga en ciertos agentes de la economia con el objetivo de
mejorar el bienestar agregado; lo cual permite establecer el efecto distorsionante
del mercado laboral causado por la politica fiscal.

Especificamente, el modelo considera una familia que maximiza en el
largo plazo con flujos descontados. Los miembros del hogar pueden asignar
su tiempo a trabajar formalmente, a trabajar informalmente (autoempleo), a
buscar trabajo formal (desempleo) o al ocio. El desempleo es generado por una
friccién de bisqueda y emparejamiento. Las personas que deciden trabajar en
el sector formal buscando maximizar su utilidad estardn sujetas a una probabi-
lidad de encontrar trabajo en cada periodo. El desempleo generard desutilidad.

Por otro lado, se considera la existencia de empresas formales e informa-
les, de productos finales y de productos intermedios. Las empresas formales
maximizan enfrentando restricciones que les hacen incurrir en costos por los
impuestos a los salarios de los trabajadores formales, y por mantener vacantes
abiertas. Mientras que las empresas informales maximizan sin restricciones,
dado que no estdn sujetas a dichos impuestos ni enfrentan el problema de
busqueda y emparejamiento. Por su parte, la empresa productora de bienes
intermedios lo hace utilizando insumos provistos por empresas formales y
por empresas informales. La cantidad que utiliza de cada tipo de insumo es
determinada por una funcién de agregacién CES. Y la empresa de productos
finales utiliza esos bienes intermedios, y tiene una funcién de produccién
que incluye bienes formales, bienes informales, capital y gasto del Gobierno.
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En tanto que el Gobierno recauda impuestos por medio de impuestos a
la planilla, y su gasto con fines de produccién forma parte de la funcién de
la produccién de la empresa.

La figura 3 describe la estructura del modelo:

Figura 3
Estructura del modelo
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Empresa formal Empresa informal

Impuestos

Gobierno

Elaboracién propia, 2022.

4. Metodologia

A continuacidn, se derivard el modelo matemdticamente:
Dindmica del mercado de trabajo:

El stock de trabajo formal tiene la siguiente dindmica:
L= (1-5) Lf_; + match, ... (1)
Los matches estdn dados por la siguiente ecuacidn:

match,=DUL V"% ... (2)
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Esta variable (match) depende de la cantidad de desempleados buscando
trabajo (U) y de vacantes disponibles (V). La probabilidad de que un desem-
pleado encuentre trabajo estd dada por la siguiente ecuacién.

metche — py St v "’=D(%) =p;... (3)

Por tal motivo, la dindmica de trabajo se podra reescribir como:
L= =)Ly +Vigi=(1 -5y +Upp; ... (4)
Familias:
Las familias maximizan su utilidad, sujeto a restricciones:

f S\1+v
U= BTz log(C) - oL+ - 02 5)

1+v

sujeto a
Co+ I = wlL! + wiLs + rK + 0™ + ™™™ + o 4
ntinfurmal (ﬁ%tc) . (6)
L= (1-9)Li1+ Up. B ... (7)
Kyp1=(1-8)K +1, BAE) ... (8)
LI+Li+0,+U,=1 (BA9) ...(9)

Derivando la funcién lagrangiana, se obtienen las siguientes condiciones

de primer orden (CPO):

%:AE:C;lsUC,t... (10)

%:AE:M... (11)
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M = BEAGare + (1= ) ... (12)

%:Af = 2wl — (L] + L)’ =29+ BE, (1 - $)Akyy ... (13)

8L 2fwi = (LE+LY)" +22.... (14)

OL . 20—
ao['Af 0...(15)

;—Szptlf=gUt+A?... (16)

Bien final:

La produccién del bien final estd dada por:
Y, = AKeMPGl P ... (17)

Los beneficios de la empresa de bienes finales en una economia competitiva
vienen dados por:

Htﬁnal=Yt—rth_PgwMt'“ (18)

Donde emplea como insumos el capital (K) y los bienes intermedios (M)).
La maximizacién de beneficios viene dada por:

r. = PmgK, = aA K¢~ "MPG "7k ... (19)

PM = PmgM, = BAKME 'GP ... (20)

Bien intermedio:

Los beneficios de la empresa del bien intermedio vienen dados por la siguiente
expresion:

Htintermedia _ Pg\/lMt _ P{M{— PIM; ... (21)

Donde la cantidad de cada bien informal (M) y formal (M) utilizado es
definida por una funcién CES, mientras que los precios serdn determinados
como el indice:
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e-1

M, = {K%(M{)% + -0ty }7 .. (22)

pM = {K(P{)“ +(1- K)(P§)1*5}1’5 ... (23)
Los bienes formales e informales se producen con tecnologia lineal en el
trabajo.
M{=0Ll...(24); Mi=XLi... (25)

En ese sentido, la demanda de cada bien viene dada por las siguientes
expresiones:

Ll

M{=KMC(P{

)s . 6); Mi=(1- K)Mt(%)g . (27)

Empresas formales:

El beneficio de las empresas formales viene dado por:
n™ = PIML - (1 + WLl - nv, ... (28)

Estas empresas maximizan el valor presente de sus flujos de beneficios, que
entran como ingreso en la restriccién de las familias:

1= Eo Y20 AT ™ ... (29)
sujeto a
==l +Va. @) ...(1)
Derivando la funcién lagrangiana, se llega a las siguientes CPO:

A Jo=[Plo- L+ W/ AE + BE(L = )it ... (30)

[ .
aT/t-At’?—Qt]t--- (31)

Empresas informales:

El beneficio de la empresa informal viene dado por la siguiente expresién:
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i ]
m,™ermat = psys — wiLs ... (32)
De esta forma, la expresién de salario formal es la siguiente:

wi=PiX... (33)

Negociacién de Nash:

En el mercado laboral formal, el salario es aquel que maximiza el valor agre-
gado del match:

wl=arg arg {AH"(J)1 N} ... (34)
siendo

Jo=[Pla- (1 + OW/|AE + BE(L = )Jus1 ... (35)

A= 26wl - @(LE+ LE)" = A0 + BE(1 - )Ays ... (36)

Donde y representa el poder de negociacién de los trabajadores.
De esto, se obtiene la siguiente condicidn:

Ve=1-nA+0DA¢ ... (37)

Gobierno:

El Gobierno tiene la siguiente funcién de gasto.

G.=twll...(38)

Equilibrio:

En agregado, la siguiente expresién cierra la economia. El ingreso se emplea en
consumo, inversién, gasto de gobierno y en el gasto de las vacantes abiertas.

Yt=Ct+It+Gt+th~" (39)

Sistema del modelo:

El equilibrio estd dado por 25 variables (L LS 0, U, V, qy po Ko AS, AL, 1y W,
wi Y, A, C, 1, G, M, P M, M5 P] p;, Ji}, caracterizadas por las siguientes
condiciones de primer orden:
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2) L{=(1-9)Lks+ Vg
b) q.=D(%)’
o) pe= D(%)(pil
d) Kyi=(1-80K +]1,
o) LI+Li+0,+U=1
f) Af=c¢:t
8) Af = OEfAE (1 + reyq - 6)}
h) b =2fwl - o(LL+ L2)" + BE(1 - $)Aky
i) Afwi= (Ll +L5)
) pAt=cU,
k) Y.=AKMlG P
) ro=adke MG P

m) Pl = pakem] Gl

n) M= {K%(M{)% +(1-K) %(Mg)il}ffl

o) P%:{K(p{)l-q(1_K)(Pg)1_£}115
p) Ml=qLl
q) Mi=XL;
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r) M= KMK(I;f;)S
) Jo=[Pl0- (1 + DOWL|Af + OE(1 - $)Jea
0 AN =qce

u) wi=PX

v) ve=(1-yA+ DA

w) Y, =C+ I+ G+ nV,

x) G.=twlL]

Y) Ar=1+pp*(A1-1) t+ ¢

Luego, a fin de encontrar el estado estacionario de las 25 variables, simulamos
el modelo en segundo orden mediante Matlab y la herramienta Dynare, cali-
brando los pardmetros como se indica en el anexo. A partir de ello, aplicamos
un choque en la productividad de la economia, obteniendo las funciones
impulso-respuesta que se muestran en la figura 4:

Figura 4
Reaccién a un choque de productividad
<103 g_gob <104 m_int_for x10+ m_int_infor
0 — 0 ‘
-0.5 St 2
. ‘ ‘ a0l 4 ‘ ‘
200 400 100 200 300 400 500 200 400
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<104 lfor x1073 vac x103 qu_vac
0 ———— 0 1.5 B ——
2+ 4 1t
-5
4+ ] 0.5
-10 — -6 — 0
100 200 300 400 500 100 200 300 400 500 100 200 300 400 500
p_vac x10° u_des ka
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2t ]
-0.005 0
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Elaboracién propia, 2022.

Como se puede observar, al producirse un choque negativo en la pro-
ductividad de la empresa de productos finales, cae la produccién (y_prod)
de la economia, lo que afectard negativamente los ingresos de la empresa
de bienes finales y, por ende, esta demandard menos bienes formales e
informales y menos trabajo. De modo que los salarios del mercado formal
(w_for) e informal (w_infor) caerdn en la misma proporcién. Pero la can-
tidad de trabajadores formales (_for) caerd en mayor proporcion que la de
trabajadores informales (1_infor), por las fricciones en el mercado laboral y
los pardmetros de la economia. En un primer momento, en la economia hay
menos desempleo (u_des), ya que, en el modelo, el desempleo estd definido
como personas que estdn en busqueda de trabajo en el mercado formal y,
en tal sentido, al ofertarse menos trabajo formal, habrd menos personas en
busqueda activa de trabajo. Posteriormente, el desempleo asi definido crecerd
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porque, a medida que se recupera la produccién, mds personas buscardn
trabajo y, por la friccién de blsqueda y emparejamiento, se demorardn en
encontrarlo, ya que las menores vacantes de la economia (vac) reducen la
probabilidad de que una persona encuentre trabajo (p_vac). Respecto al
Gobierno, su gasto (g_gob) disminuye por la caida del mercado laboral, ya
que, en el modelo, la tnica fuente de ingresos del Gobierno es el impuesto
a la planilla de trabajadores formales.

Por otro lado, el bienestar de la economia se define mediante la siguiente

identidad:
Welf, = Util, + B * Welf,,1 ... (40)

Donde la variable Util se define de forma similar a la utilidad de la eco-
nomia:

Util, = log(Cy) - (pﬁLf%fﬂ - SU7 .. (41)

Teniendo en mente esas definiciones y las reacciones mostradas por las
funciones impulso-respuesta, planteamos las siguientes tres politicas fiscales
contraciclicas, que buscan mitigar el impacto en el bienestar de un choque
transitorio negativo de productividad en la economia, y que no afectan el
estado estacionario del modelo:

Politica 1: Aumentar la eficiencia del match entre empresa y trabajador

formal

Bajo el modelo de busqueda y emparejamiento entre trabajadores formales
y firmas, la dindmica del match depende de tres factores: nimero de vacan-
tes; cantidad de desempleo; y un pardmetro (D) que engloba la eficiencia
del proceso de contratacién de las firmas desde el reclutamiento hasta la
adaptacion al puesto. La primera politica propone aumentar la eficiencia de
dicho proceso de matching trabajador-firma, a través de programas estatales
de empleabilidad. Estos pueden consistir en gasto publico en plataformas
virtuales de busqueda de trabajo, ferias de trabajo publicas, cursos ptblicos
de mejora de empleabilidad, etc.

Para modelar esta politica, volvemos a la ecuacién (2), que determina la can-
tidad de ingresos de empleados al mercado formal en cada periodo de tiempo:

match,=DU? V} ™% ... (2)
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cuya probabilidad aumentaria con la intervencién mediante la primera politica:
match, = (1 + factor * inter;) * DU V, .. (42)

donde «factor» es un pardmetro que re-escala la intervencién sobre la proba-
bilidad de realizar el match.

En contrapartida, la ecuacién (38) que desarrolla la dindmica del gasto
de gobierno:

Ge=1wlL! ... (38)
se transformaria de la siguiente manera:
G, = twlLl - inter, ... (43)

Por lo tanto, las nuevas condiciones de primer orden (b), (¢) y (x) serfan
las siguientes:

q: = (1 + factor * inter,) * D(%)d) ... (b)
p: = (1 + factor * inter,) * D(ut)cﬁ L@

G.=wlll-inter, ... (x)

Politica 2: Reduccién de impuesto a la planilla

En el modelo, el sector formal estd sujeto a dos fricciones importantes: el
costo de buisqueda de trabajadores, y el impuesto por trabajador contratado.
Esta segunda friccién puede ser aliviada con la reduccién momentdnea de una
proporcién del pago de impuesto a la planilla. Ello generaria menores costos y
mayores beneficios a las empresas formales, que estimularia la contratacién de
trabajadores formales, y asi se mitigaria el efecto del choque de productividad.

En términos del modelo, donde solo las empresas formales son afectadas
por los impuestos, y donde la funcién de beneficios de esas empresas estd
dada por la ecuacién (28):

el = piml - (1 + DWILL - nV, ... (28)

Una reduccién de inter (0 < inter < 1) en el impuesto a la planilla modi-
ficarfa dicha funcién asi:
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Htformal* — P{M{_ (1 + ‘[(1 - intert)W{L{— T]Vt ves (44)

En contrapartida, la ecuacién (38) que desarrolla la dindmica del gasto
de gobierno:

G.=twlL]... (38)
se transformaria de esta manera:
G, =1(1 —intert)w{L{... (45)

Por lo tanto, las nuevas condiciones de primer orden (s), (v) y (x) serfan
las siguientes:

Jo = [Pla - (1 + (1 —inter))w A€ + 6E(1 = $)]is1 ... (5)
Ye= (1 -y)(1 + (1 -inter))Af ... (v)

G=1(1- intert)w{L{... (x)

Politica 3: Transferencia a trabajadores informales

En el modelo, los trabajadores informales se encuentran autoempleados. Esto
implica que no cuentan con trabajo estable y son una poblacién vulnerable
ante contracciones de la economfa. Por tal motivo, realizar una transferencia
monetaria a este sector en momentos de contraccion ciclica econémica puede
implicar una mejora al bienestar agregado de la economia.

Entonces, dada la restriccién presupuestaria de las familias (ecuacién (6)):

Ct + It = W{L{+ Wths +r Kt + n{inal + né‘ntermedio + n{ormal + Hgnformal . (6)

Aplicamos de la siguiente forma la transferencia de magnitud «inter» que
afecta el ingreso de las familias del sector informal:

Ct + It = W{L{+ (Wts + intert)LtS + rth + n{inal + ngntermedio + n{ormal +
mjormal . (46)

En contrapartida, la ecuacién (38), que desarrolla la dindmica del gasto
de gobierno:

G.=twlLl... (38)
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se transformaria de esta manera:
G.=twlLl - inter,x L ... (47)

Por lo tanto, las nuevas condiciones de primer orden (i) y (x) serfan las
siguientes:

Awi = (LI +L3)" ... (i)
G.=twlLl - inter,« L; ... (x)

Habiendo especificado asi cada una de las tres politicas propuestas, nos
abocamos a determinar la magnitud 6ptima de la intervencién mediante la
herramienta OSR. Esta herramienta emplea un potente algoritmo para hallar
el pardmetro 6ptimo que maximiza la funcién de bienestar de la economia
(ecuacién 40). La intervencién éptima del Gobierno dependerd de dicho
pardmetro y estard determinada por la siguiente identidad:

Intervencién, = Pardmetro(Y, - Yy) ... (48)

La cual indica que la intervencidn serd ciclica y no afectard el estado esta-
cionario del modelo.

Y una vez encontrado el pardmetro éptimo de cada intervencién, pro-
cedemos a analizar el efecto de incorporarlo en la economia e identificar la
mejor politica.

5. Analisis de resultados

En primer lugar, hallamos los pardmetros éptimos para cada politica propuesta,
mediante el algoritmo para simulaciones del soffware Dynare y aplicando el
comando OSR que maximiza la utilidad. La tabla 1 muestra los resultados
de las simulaciones:

Tabla 1

Resultados de simulaciones — Pardmetros 6ptimos

OSR Pol. 1 OSR Pol. 2 OSR Pol. 3
Regla de politica Aumento de eficiencia  Reduccién del impuesto Transferencia a
del march a la planilla informales
Pardmetro 6ptimo -0.097 -0.1068 -3.6110

Elaboracién propia, 2022.
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Esos resultados muestran que, para cada una de las tres politicas propuestas,
existe un pardmetro de signo negativo que maximiza el bienestar en la econo-
mia. Dicho signo evidencia que la intervencidn del Gobierno es contraciclica
en los tres casos. Es decir, el Gobierno genera mayor gasto en busqueda de
mejorar el bienestar de los agentes en agregado.

En la figura 5, presentamos las funciones impulso-respuesta correspon-
dientes a la incorporacidn en la economia de los pardmetros éptimos para las
tres politicas. Y, a continuacién, interpretaremos los canales de transmisién
de cada una:

Figura 5
Impulsos-respuestas bajo politicas fiscales
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Elaboracién propia, 2022.

Politica 1: Aumentar la eficiencia del match entre empresa y trabajador

formal

Al aumentar la eficiencia del match entre empresa y trabajador formal, las
empresas formales disminuyen su demanda por trabajadores formales porque
podrdn contratar mds dindmicamente cuando el choque en productividad se
diluya, debido al aumento de la probabilidad de encontrar un trabajador. Ante
la disminucién de esa demanda, caen los salarios formales de la economia,
las familias tienen que dedicar menos tiempo al trabajo formal y més al ocio,
cae la recaudacion de impuestos al trabajo, y, por ello, disminuye el gasto del
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Gobierno. Esto genera una disminucién en la produccién y también una
disminucién leve en los salarios informales.

En tal sentido, esta politica permite a las empresas formales absorber mejor
el choque disminuyendo sus gastos, y a las familias les permite dedicar tiempo
al ocio, aunque sacrificando su consumo. El efecto marginal del aumento de
ocio, frente a una disminucién del consumo relativamente menor en nuestro
modelo, aumenta el bienestar de las familias.

Politica 2: Reduccién de impuesto a la planilla

El efecto de la reduccién (parcial) del impuesto a la planilla es marginal, en
el modelo utilizado. Lo esperable es que, ante una disminucién del costo por
trabajador, aumente la demanda por trabajo, lo que generaria un aumento
de sueldos, y, por ende, mds trabajo formal. Sin embargo, segiin el mismo
modelo, el impuesto a la planilla es la tnica fuente de ingresos del Gobierno,
y este gasto forma parte de la funcién de produccidn.

En ese sentido, disminuir la tnica fuente de ingresos gubernamentales
generarfa menor produccidn para las empresas formales e informales. Por tal
motivo, las simulaciones dan como resultado que esta reduccién de impuesto
es de minima proporcién, y sus efectos en las variables macroeconémicas son
muy limitados e imperceptibles en las funciones impulso-respuesta.

Politica 3: Transferencia a trabajadores informales

La provisién de un ingreso adicional a los trabajadores informales genera
que mds personas entren al sector informal, lo que conduce a que los salarios
informales disminuyan drdsticamente. En cambio, debido a que en el sector
formal hay menos desempleo (en el sentido de menor bisqueda de empleo
formal), la probabilidad de que las empresas formales encuentren trabajadores
disminuye mucho e incurrirfan en mayores costos para cubrir vacantes; por lo
cual suben los salarios formales de manera significativa y aumenta la cantidad
de trabajadores formales

De modo que, en agregado, las familias trabajan mds y tienen menos ocio,
por lo que aumentan sus ingresos y consumo. Esta politica logra asi aumentar
la cantidad de trabajo agregada en la economia por un efecto spillover del
mercado laboral informal al formal, y, por ende, la cantidad del consumo.
Esto mejora el bienestar en la economia.
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Tabla 2
Varianza de las principales variables segin cada escenario de politica

. Pol 1.:, Pol. 2: Subsidio Pol. 3:
Variable Base Promocién . .
. planillas Transferencias
matching
o’ (Consumo) 4.98 E-03 5.87 E-03 4.92 E-03 1.70 E-03
o’ (Trabajo formal) 1.95 E-05 3.39 E-05 1.89 E-05 0.55 E-05
o” (Trabajo informal) 2.44 E-06 4.24 E-06 2.40 E-06 20.57 E-06
o2 (Output) 1.41 E-02 2.09 E-02 1.41 E-02 2.14 E-02
0 (Salario formal) 9.45 E-03 11.9 E-03 9.30 E-03 2.05 E-03
o” (Salario informal) 0.917 E-02 12.36 E-02 3.96 E-02 11.14 E-02
o (Welfare) 0.1248 0.1236 0.1245 0.1114
Pardmetro - -0.094 -0.040 -3.610

Elaboracién propia, 2022.

La tabla 2 facilita la comparacién de los efectos en el bienestar, al mostrar
los segundos momentos de las principales variables del modelo, bajo cada
una de las politicas. La politica 3 genera un menor segundo del consumo y
del trabajo formal, en comparacién con el escenario base y con las otras dos
politicas. Asimismo, la politica 2 reduce la varianza del trabajo informal y de
la produccién agregada.

En sintesis, la politica que logra de manera mds satisfactoria el objetivo de
mejorar el bienestar (en los términos del modelo) es la politica 3: transferencias
a trabajadores informales. Esto debido a que logra reducir en mayor magnitud
la volatilidad de la variable welfare (tabla 2), a resultas de que permite atenuar
el choque negativo en el consumo agregado y en el sector laboral formal de
la economia (figura 5).

6. Conclusiones y recomendaciones

El objetivo de la presente investigacion es demostrar si, dada la existencia de
fricciones en el mercado laboral, el Gobierno tiene la capacidad de maximi-
zar el bienestar agregado mediante politicas contraciclicas que mitiguen los
choques negativos en la economia. Con tal fin, hemos analizado los efectos
de cada una de las siguientes tres politicas: aumentar la eficiencia del mazch
entre empresa y trabajador formal; reducir el impuesto a la planilla; y realizar
transferencias a trabajadores informales.
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Nuestros resultados muestran que esas tres politicas generan un mayor
bienestar en la economia. Esto se desprende de que los respectivos pardmetros
calculados tienen un signo negativo, en sefial de que las tres politicas fiscales
contraciclicas propuestas mitigan el deterioro de bienestar causado por un
shock adverso en la economia. Queda asi verificada la hipdtesis de nuestra
investigacion.

También hemos mostrado que la politica con mejores efectos (bajo el
modelo utilizado) en el bienestar agregado de la economia es la transferencia
a trabajadores informales. Ello debido a que disminuye la volatilidad del bien-
estar al reducir el impacto negativo del shock sobre el sector laboral formal y
sobre el consumo. Este resultado nuestro representa un aporte a la literatura
especializada en la materia, porque resalta la efectividad en el corto plazo de
la politica de transferencias para atenuar el impacto negativo sobre las princi-
pales variables macroeconémicas de shocks adversos como el de la pandemia
de COVID-19. En el Pert, esa politica es aplicada mediante bonos a familias
pobres o vulnerables, a cargo del Ministerio de Desarrollo e Inclusién Social.

Sin embargo, el modelo utilizado para esta investigacion plantea una funcién
de gasto del Gobierno que no admite déficit fiscal; es decir, siempre se encuentra
en equilibrio fiscal. Por ello, con miras a futuras investigaciones, recomendamos
que incorporen una funcién de gasto de gobierno con deuda publica. Y también
convendria que abran el modelo de la economia, para asi permitir a los agentes
que recurran a mercados internacionales como mecanismos adicionales de
mitigacién ante shocks de impacto heterogéneo en distintos paises.
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Anexo

Calibracién de pardmetros

Pardmetro Descripcién Valor Referencia

a Elasticidad del capital 0.30 Varios

B Elasticidad del trabajo 0.40 Varios

5 Tasa de depreciacién del capital 1.25% Leyva y Urrutia (2018)
D Eficiencia del matching 1 Leyva y Urrutia (2018)
s Tasa de separacién 11.10% Céspedes (2015)

¢ Elasticidad del mazching 0.40 Leyva y Urrutia (2018)
1) Costo de busqueda 127.8 Leyva y Urrutia (2018)
1S Desutilidad del ocio 1.63 Leyva y Urrutia (2018)
v Elasticidad de Frisch 0.3125 Leyva y Urrutia (2018)
€ Elasticidad formal informal 0.1752 Supuesto

T Tasa impositiva a la némina 0.19 Lavado er al. (2016)
y Poder de negociacién 0.50 Lavado e al. (2016)
n Costo de mantener una vacante 0.034 Silva y Toledo (2009)
Q Productividad de firma formal 1 Supuesto

X Productividad de firma informal 1 Supuesto

K Sesgo a la produccién formal 0.7450 Supuesto
Pa Factor de descuento intertemporal 0.99 Varios

Elaboracién propia, 2022.
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