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Extracto

La aprobacién de una nueva reforma laboral en Espafia ha vuelto a encender un debate en
el que distintas voces académicas y profesionales discuten acerca del impacto de los costes
laborales sobre variables como el indice de confianza empresarial, la produccion o el empleo.
El objetivo de este trabajo se concreta en evaluar como un incremento de los costes laborales
afectara al PIB y al desempleo en diferentes periodos y en qué grado la confianza empresarial
puede modificar este impacto. Para ello, se utilizan datos del periodo 2013-2021 y se estima un
modelo vectorial de correccion de errores (VECM) para obtener la causalidad mutua entre las
variables consideradas y medir los efectos futuros a corto y largo plazo. Los resultados muestran
las elasticidades en distintos periodos y confirman un efecto sobre la confianza empresarial
cada vez mas negativo a lo largo del tiempo y resultados indeseados en términos de empleo
y crecimiento del PIB —especialmente en el empleo 6 meses después del shock—. Tomando
los datos desagregados por sectores de actividad, se evidencia la importancia de la confianza
empresarial sobre todo a la hora de explicar la evolucién del PIB y el desempleo en el sector de
la construccién y en el sector del transporte y la hosteleria. Los hallazgos pueden resultar muy
Utiles para formular politicas y estrategias que contribuyan a incrementar el grado de confianza
empresarial e influyan en diferentes aspectos vinculados a decisiones de produccion y empleo.
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Abstract

The approval of new labor reform in Spain has reignited a debate in which different academic
and professional voices discuss the impact of labor costs on variables such as the business
confidence index (BCI), GDP, or employment. This research aims to assess how an increase in
labor costs affects GDP and unemployment in different periods and to what degree business
confidence can modify this impact. To this end, a VECM with data from 2013-2021 allows mutual
causality between the variables considered and measures short- and long-term effects. The
results show the elasticity’ in different periods and confirm that the impact on BCI of a shock in
labor cost is increasingly negative over time and produces high negative effects on employment
and GDP growth, especially on employment 6 months after the shock. The data according to
activity sectors also show the importance of business confidence in explaining the evolution of
GDP and unemployment in the construction, transport, and hospitality sectors. These findings
can be helpful in the formulation of policies and strategies that contribute to business confidence
and influence different aspects related to production and employment decisions.
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1. Introduccion

El analisis de las expectativas o la confianza que los agentes econémicos tienen sobre
la evolucion y el desempefio de distintas variables econdémicas fue abordado por primera
vez en la Teoria general de Keynes (1936). Aflos mas tarde, autores como Cagan (1956),
Muth (1961) o Evans et al. (2001) postularon y desarrollaron, respectivamente, distintas
hipotesis sobre las expectativas adaptativas, las expectativas racionales o una combina-
cion de ambas.

La literatura previa ha enfatizado que los/as empresarios/as forman sus expectati-
vas principalmente con base en los niveles de produccién y empleo en periodos anterio-
res (Gémez Cardona y Jaramillo, 2009) y que su grado de confianza se ve afectado por
los cambios que se producen en la politica monetaria (De Mendonga y Almeida, 2019;
Kirchner, 2020), la politica fiscal (Konstantinou y Tagkalakis, 2011; Tibulca, 2015) o la po-
litica en materia laboral (Heye, 1993; Nevile y Kriesler, 2016; Shackle, 1939). Asimismo,
las expectativas empresariales presentes parecen incidir en el comportamiento futuro de las
variables produccion y empleo (Carannante et al., 2020; Heye, 1993; Mourougane y Roma,
2003; Taylor y McNabb, 2007), asi como en otras variables como la inversion, el retor-
no del mercado de valores o la intencién emprendedora (Aderibigbe et al., 2020; Khan y
Upadhayaya, 2020; Sum, 2014).

Los niveles de producciéon y empleo futuros, no obstante, también se encuentran con-
dicionados por aspectos relativos al capital financiero y humano. Si bien existen efectos
positivos propiciados por mayores niveles de inversion, 1+D o productividad, los costes la-
borales son un factor que desacelera su crecimiento (Ghose, 1994; Nickell, 2003; L'Horty y
Rault, 2005; Sharma, 2006; Zheng et al., 2019) y, por ende, pueden incidir negativamente
sobre la confianza empresarial.

El objetivo de este trabajo se concreta en evaluar como afecta un aumento del coste
laboral al PIB y al desempleo en diferentes periodos y en qué grado la confianza empresa-
rial puede modificar este impacto. Especificamente, se cuantifican los efectos sobre el PIB
y el desempleo futuros de un shock en el coste laboral en el presente y se pone a prueba
como este efecto varia cuando se tiene en cuenta el grado de confianza empresarial. Utili-
zando datos del periodo 2013-2021 y estimando un modelo vectorial de correccién de erro-
res (VECM), los efectos de la confianza empresarial se calculan comparando las funciones
acumulativas de respuesta al impulso (IRF) obtenidas de la representacién del modelo vec-
torial autorregresivo (VAR).
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Para nuestro conocimiento, no existe aun evidencia de cémo y en qué grado las expec-
tativas pueden afectar las correspondencias planteadas. Por ello, este trabajo contribuye
a identificar el papel de las expectativas empresariales a corto y a largo plazo, lo que tiene
importantes implicaciones practicas de cara a poder predecir y anticipar ciertas tenden-
cias o eventos probables en la economia (Bloom et al., 2020; Santero y Westerlund, 1996;
Van Luong y Vixathep, 2016). En el contexto espafol, esto resulta de especial relevancia
por varios motivos. Por un lado, Espafia ha sido uno de los paises de la Unién Europea que
mayores descensos en el PIB ha registrado desde 2020 por el impacto de la pandemia de
la COVID-19 (World Bank, 2022) y lleva afos liderando el listado de paises con mas paro al
duplicar la media europea (Eurostat, 2022). El lento crecimiento del PIB, la caida de la com-
petitividad —Espafia desciende posiciones en el ranking de competitividad mundial y ocupa
la posicion mas baja desde 2014 (IMD, 2021)-y las persistentes tasas de desempleo estan
seriamente entorpeciendo la recuperacion y amenazan la estabilidad econémica y social.
Por otro lado, la aprobacion del Real Decreto-Ley 32/2021, de 28 de diciembre, de medidas
urgentes para la reforma laboral, la garantia de la estabilidad en el empleo y la transforma-
cion del mercado de trabajo, ha abierto un agitado debate acerca de sus efectos —incremen-
to de costes laborales por la subida del SMI y la limitacion de los contratos temporales, lo
que encarece los costes de despido. De ahi que los resultados obtenidos puedan ser Utiles
para la formulacion de politicas y estrategias que contribuyan a la confianza empresarial e
influyan sobre distintos aspectos vinculados a decisiones de produccion y empleo a nivel
agregado y desagregado por sectores de actividad.

El resto del trabajo se estructura como sigue. La segunda seccioén describe los ante-
cedentes en la literatura sobre costes laborales y la confianza empresarial, y presenta las
hipétesis. La tercera seccion muestra las propiedades estadisticas de los datos, la metodo-
logia utilizada para estimar los resultados y el analisis de la intervencién. La seccién cuarta
expone, a nivel agregado y desagregado por sectores de actividad, los resultados obteni-
dos del analisis y muestra la validacion de las hipotesis planteadas. Finalmente, se expo-
nen las conclusiones.

2. Costes laborales y confianza empresarial: antecedentes,
contexto e hipotesis

La literatura macroecondmica previa, aunque con un controvertido debate, ha subraya-
do el papel central de la confianza empresarial en las tradicionales teorias del ciclo econo-
mico. Se ha puesto de relieve que las expectativas empresariales constituyen una causa
inmediata y, a la vez, un antecedente de las fluctuaciones econdmicas, se han utilizado los
modelos de equilibrios multiples para describir como la economia puede asentarse en dife-
rentes puntos tomando el nivel de confianza como una variable determinante del equilibrio
resultante y se ha cuestionado de qué forma dichas expectativas se traducen en acciones
que afectan a la actividad econdmica (Keynes, 1936; Leduc, 2010; Pigou, 1949). Desde
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el plano de la macroeconomia cuantitativa también se ha tratado de explicar, sobre la base
de los argumentos de la utilidad esperada y las expectativas racionales, el impacto de
los shocks exdgenos —por ejemplo, cambios en la politica monetaria, fiscal o laboral- sobre los
niveles de confianza, asi como la capacidad e influencia de la confianza empresarial para
anticipar y modelar ciertos shocks en la economia (Adekoya y Oliyide, 2021; Bachmann y
Sims, 2012; Fei, 2011; llut y Schneider, 2014).

En relacion con la politica laboral, una variacion en alguno de los factores que condicio-
nan el funcionamiento del mercado laboral —nivel de productividad, salarios, seguridad en
el empleo o prestaciones obligatorias, entre otras— puede conllevar un cambio en las ex-
pectativas futuras y la confianza de quienes emplean, lo que puede dar lugar a efectos sus-
tanciales sobre el PIB y los niveles de empleo (Heye, 1993; Leduc, 2010; Nevile y Kriesler,
2016; Shackle, 1939).

En Espana, en las Ultimas cuatro décadas se han sucedido constantes reformas y pla-
nes en materia laboral que han girado, sobre todo, en torno a los costes y la temporalidad.
Cabe destacar que, a finales del siglo XX, la aprobacién del Estatuto de los Trabajadores en
1980 establecié un nuevo marco de relaciones laborales y negociacion colectiva, el Acuer-
do econdmico y social en 1984 se dirigio a incentivar el empleo e introdujo nuevas moda-
lidades de contratacion temporal, el Real Decreto de medidas urgentes sobre fomento de
empleo y proteccion de desempleo en 1992 y el Plan de convergencia con la Unién Eu-
ropea recortaron las prestaciones por desempleo y establecieron nuevos incentivos para
la temporalidad, la reforma laboral de 1994 supuso una flexibilizacion de la normativa de
contratacion, la movilidad y la negociacion colectiva, y el Acuerdo para la estabilidad del
empleo y la negociacion colectiva de 1997 redujo el coste de despido y se dirigié a reducir
la temporalidad. El cambio de siglo arranco con la aprobacién en 2001 del Decreto-Ley de
medidas urgentes de reforma del mercado laboral, que encareci6 el contrato temporal y
flexibilizé el contrato a tiempo parcial, en 2002 del Real Decreto-Ley de reforma del siste-
ma de proteccion por desempleo y mejora de la ocupabilidad, cuyo obijetivo fue racionalizar
el gasto por desempleo, y en 2006 de un nuevo acuerdo para la mejora del crecimiento y el
empleo dirigido a reducir la precariedad y la temporalidad y rebajar las cotizaciones socia-
les de los/as empresarios/as. En la coyuntura desfavorable que desencadend la crisis de
2008, la reforma de 2010 y 2012, aunque con diferencias en cuanto al poder otorgado a las
empresas, abarataron el despido y se propusieron agilizar la contratacién. El Real Decreto
de medidas urgentes de proteccion social y lucha contra la precariedad laboral en 2019 y
el prebautizado como «Estatuto de los Trabajadores del siglo XXI» impulsaron la publica-
cién en 2021 de un real decreto-ley dirigido a reformar el marco legislativo en el ambito la-
boral, garantizando la estabilidad del empleo y la transformacion del mercado de trabajo.
Esta nueva normativa que ha entrado en vigor en febrero de 2022 supone, principalmente,
en materia de contratacion, la desaparicion de los tres supuestos tradicionales de contra-
tacion temporal, que se sustituyen por dos nuevas formulas con limitaciones y contempla
sanciones mas duras para desincentivar el fraude, el aumento del coste de la cotizacion
para los contratos temporales de corta duracién o la correccién de los contratos formativos
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con dos nuevas modalidades. En materia de negociacion colectiva, aunque las empresas
siguen conservando importantes instrumentos de adaptacion, aplica cambios en lo que,
entre otras, a salarios, reducciones de jornada o despidos colectivos se refiere. En definiti-
va, una legislacion que, para el colectivo empresarial, eleva los costes laborales. Ante este
nuevo escenario en el ambito laboral, y con el objetivo de comprobar cémo un incremento
de los costes laborales podria afectar a los niveles de confianza empresarial y como tales
niveles pueden modificar el impacto en la relacion entre costes laborales, PIB y desempleo,
se plantean las siguientes hipétesis:

H.: «Se esperan efectos negativos a corto y largo plazo sobre el indice de confianza em-

presarial ante un aumento del 1% en el coste laboral».

H2
H2a
H,:
HS
HSa
H

: «Se esperan efectos negativos a corto y largo plazo sobre el PIB ante un aumento

del 1% en el coste laboral».

: «Se esperan mayores efectos negativos a corto y largo plazo sobre el PIB ante un

aumento del 1% en el coste laboral cuando el indice de confianza empresarial es
excluido del modelo».

: «Se esperan efectos positivos a corto y largo plazo sobre el desempleo ante un au-

mento del 1 % en el coste laboral».

: «Se esperan mayores efectos positivos a corto y largo plazo sobre el desempleo

ante un aumento del 1% en el coste laboral cuando el indice de confianza empre-
sarial es excluido del modelo».

H,: «Se esperan efectos complementarios entre el indice de confianza empresarial, el PIB
y el desempleo».

Adicionalmente, las mismas hipétesis son testadas desagregando los datos relativos a la
confianza empresarial segun los diferentes sectores de actividad en la economia espafola
—industria, construccién, comercio, transporte y hosteleria, y otros servicios-.

3. Metodologia

3.1. Variables y método

Con el objetivo de medir el efecto en diferentes periodos de un aumento del coste laboral
en el PIB y el empleo y como ese impacto puede verse alterado por los niveles de confianza
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empresarial, se extraen y recopilan, durante el periodo comprendido entre 2013" y 2021, los
datos trimestrales que el Instituto Nacional de Estadistica publica en relacién con las siguien-
tes variables:

e PIB: producto interior bruto (precios en millones de euros, base 2013).
e DES: numero de personas desempleadas.

¢ |CEA: indice de confianza empresarial armonizado? (precios en millones de euros,
base 2013).

e Coste laboral: coste del empleo por hora (precios en euros, base 2013).

En cuanto al método, se estudia el orden de integracion de las variables tanto grafica-
mente como con el test de Dickey-Fuller (ADF) y se analiza el nimero de retardos del vec-
tor de autorregresivos (VAR) siguiendo el criterio de informacion de Akaike (AIC) (Akaike,
1974) para estudiar las posibles relaciones de cointegracion aplicando el test de Johansen
(1988; 1991). La estimacion que sigue es el modelo vectorial de correccién de error (VECM)
(LOtkepohl, 2013) en variables estacionarias, el cual permite interaccién dinamica retarda-
da e instantanea entre las variables consideradas —coste laboral, PIB, desempleo e ICEA-
en funcidn de la significatividad de la correlacién instantanea residual entre las variables.
Una vez estimado el VECM, se calculan las funciones de respuesta al impulso (IRF) que
supone un shock en el coste laboral de todas y cada una de las variables para distintos
periodos futuros.

3.2. Andlisis de intervencion, estimacion y diagnosis

Las representaciones graficas de las series que se muestran a continuacion en las
figuras 1 a 3 evidencian que todas las variables son I(1), esto es, estacionarias en la pri-
mera diferencia del logaritmo natural de la serie. No obstante, existe, como consecuen-
cia de la irrupcion de la pandemia de la COVID-19, una anomalia en todas las series en
el aflo 2020 y la dimension de los valores atipicos revela la necesidad de intervencion
en todos ellos.

" Esel primer afio para el que existen datos disponibles sobre el indice armonizado de confianza empre-
sarial.

2 En el andlisis se utilizan datos del ICEA agregado y los desagregados por sectores de actividad.
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Figura 1. Series temporales (en logaritmos neperianos): PIB, desempleo, ICEA y coste laboral
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Figura 2. Series temporales I(1), integradas de orden 1 (primera diferencia del logaritmo neperiano)
que supone una aproximacion a la tasa de crecimiento: PIB, desempleo, ICEA y coste laboral
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Figura 3. Series temporales I(1) tras el analisis de intervencion: PIB, desempleo, ICEA y coste laboral
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El andlisis univariante revela que todas las variables tienen una diferencia regular, aun-
que el ICEA también tiene una diferencia estacional. La prueba de Dickey-Fuller aumentada
(ADF) también muestra que todas las variables son estacionarias en la primera diferencia
del logaritmo natural, como muestra la tabla 1. Puede comprobarse que no existe sobredi-
ferenciacion en las series y que los procesos univariantes no son medias moviles.

Tabla 1. P-valores de la prueba de Dickey-Fuller aumentada para los niveles y las primeras diferencias

de las series

Variable ADF (p-valor) Variable ADF (p-valor)
PIB 0,6772 Dif_PIB 0,0356
DES 0,9713 Dif DES 0,0100
ICEA 0,7779 Dif_ICEA 0,0100
Coste laboral 0,3514 Dif_Coste laboral 0,0174

Fuente: elaboracién propia.

La tabla 2 revela los resultados del test de cointegracion de Johansen. La prueba de la
traza —trace test-y la prueba del maximo valor propio —-maximum eigenvalue test— muestran
que existen dos relaciones de cointegracion entre las variables segun Johansen.

Tabla 2. Criterios de retardos del VAR

AIC (n) 3
HQ () 3
SC () 3
FPC (n) 3

Fuente: elaboracién propia.

Segun el orden de retardo, la estimacién del VECM (p=2) se lleva a cabo con dos rela-
ciones de cointegracion en ambos casos —incluyendo y excluyendo la variable ICEA-. La
seleccién del orden es consistente con el andlisis univariante®. La diagnosis de la estimacion

8 Todas las variables siguen AR(1), AR(2) o random walk. Los parametros estimados no significativos son
casi cero.
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es fiable puesto que se rechaza la hipétesis de presencia de autocorrelacion residual y no
se rechaza la heterocedasticidad de los residuos del VAR, estando estos residuos normal-
mente distribuidos.

A partir de los dos modelos estimados, las figuras 4 a 6 muestran la representacion gra-

fica de las funciones de respuesta de impulso (IRF) acumuladas ortogonalizadas (intervalo
de confianza del 95 %).

Figura 4. Respuesta del ICEA ante el incremento del coste laboral

Fuente: elaboracién propia.

Figura 5. Respuesta del PIB ante el incremento del coste laboral cuando el ICEA es incluido (izquierda)
y excluido (derecha)

—_——
0,00 ~sszm—
-0,05+ 0.
-0,10+ o0
o -0,15+
Fuente: elaboracion propia.
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Figura 6. Respuesta del desempleo ante el incremento del coste laboral cuando el ICEA es incluido
(izquierda) y excluido (derecha)

0,40
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Fuente: elaboracién propia.

4. Resultados

Los resultados obtenidos a partir de las funciones de respuesta de impulso (IRF) eviden-
cian que un aumento del 1% del coste laboral produce efectos negativos a largo plazo en
el ICEA Yy el PIB y aumenta el desempleo a lo largo de todo el lapso de tiempo considerado
(16 trimestres), tal y como muestran seguidamente las tablas 3 a 5.

Tabla 3. IRF del ICEA ante el incremento del coste laboral

1 0,000
2 -0,004
3 -0,009
4 -0,017
5 -0,026
6 -0,035

268 | Revista de Trabajo y Seguridad Social. CEF, 475 (julio-agosto 2023), pp. 255-279



8

Expectativas de empleo y crecimiento econdmico

E Estudios de tras la nueva reforma laboral espafiola:
Recursos Humanos analisis del impacto de la confianza empresarial
<

7 -0,044

8 -0,054

9 -0,064

10 -0,074

11 -0,084

12 -0,094

13 -0,105

14 -0,116

15 -0,127

16 -0,138

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 4. IRF del PIB ante el incremento del coste laboral

IRF PIB IRF PIB (no ICEA) % responsabilidad ICEA
1 0

0,000 0,000
2 -0,003 -0,008 1,673
3 -0,006 -0,007 3,188
4 -0,011 -0,011 4,676
5 -0,015 -0,016 4,662
6 -0,020 -0,021 4,507
7 -0,026 -0,027 4,433
8 -0,032 -0,033 4,512
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IRF PIB IRF PIB (no ICEA) % responsabilidad ICEA
<

9 -0,038 -0,039 4,620
10 -0,044 -0,046 4,758
11 -0,050 -0,0563 4,939
12 -0,057 -0,060 5,170
13 -0,064 -0,067 5,434
14 -0,071 -0,075 5,723
15 -0,078 -0,083 6,036
16 -0,085 -0,091 6,374

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 5. IRF del desempleo ante un incremento del coste laboral

IRF DES IRF DES (no ICEA) % responsabilidad ICEA
1 0

0,000 0,000
2 0,001 0,002 79,120
3 0,008 0,007 -5,507
4 0,018 0,017 -3,568
5 0,029 0,029 0,441
6 0,040 0,041 3,019
7 0,053 0,055 3,943
8 0,067 0,070 4,697
9 0,082 0,086 5,664
10 0,097 0,104 6,666
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11 0,114 0,123 7,548
12 0,131 0,142 8,363
13 0,149 0,163 9,189
14 0,168 0,185 10,037
15 0,187 0,207 10,878
16 0,207 0,231 11,706

Fuente: elaboracién propia.

La elasticidad a corto plazo* (4 trimestres) del ICEA, que se muestra en la tabla 3,
es —0,017 (-1,7 %), mientras que la elasticidad a largo plazo (16 trimestres) es —0,138
(—13,8 %). Ello demuestra que la trayectoria de los efectos de un aumento del coste labo-
ral sobre el ICEA es cada vez més negativa en el tiempo, lo que revela un efecto perjudi-
cial sobre la confianza empresarial que se mantiene, al menos, 4 anos. Estos resultados
permiten confirmar la H,.

Como puede comprobarse en la tabla 4, el ICEA aumenta, ain mas, los efectos negati-
vos de un aumento en el coste laboral sobre la produccion. La elasticidad a corto plazo (4
periodos) del PIB es —0,011 (-1,1 %) y la elasticidad a largo plazo (16 periodos) es —0,085
(-8,5 %); sin embargo, excluyendo el ICEA del modelo, las elasticidades a corto y largo
plazo son de -0,011 (-1,1%) y —0,091 (-9,1 %), respectivamente, lo que permite confir-
mar las hipétesis H,, y H,,. La responsabilidad del ICEA ante el efecto negativo pasa del
1,67 % al 6,37 %.

Tal y como revela la tabla 5, el efecto del ICEA sobre la trayectoria de la IRF del desem-
pleo es incluso mayor que sobre el PIB. La elasticidad a corto plazo del desempleo es
-0,018 (-1,8 %) y la elasticidad a largo plazo es —0,207 (-20,7 %), siendo las elasticidades
de -0,002 (-0,2%) y -0,231 (-23,1 %) para el corto y largo plazo, respectivamente, si €l
ICEA es excluido del modelo. Estos resultados dan soporte a la H,, y permiten confirmar
parcialmente la H,, .

4 Las elasticidades son los valores de las tablas considerando que todas las variables son I(1). La repre-
sentacién VAR del VECM estimado a partir del cual se calculan las respuestas de impulso acumuladas
responde en cada caso a las IRF de las series obtenidas ante el shock del coste laboral, en niveles
logaritmicos.
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Por dltimo, la H, también es confirmada, ya que los resultados constatan que existen efec-
tos complementarios entre el ICEA, PIB y desempleo. El ICEA es importante en la relacion
entre el PIB y el desempleo, ya que modera los efectos negativos de un aumento en el coste
laboral. Especificamente, los efectos son mayores sobre el desempleo que sobre el PIB: el
ICEA es responsable del 4,7 % de la desaceleracion del PIB al cuarto trimestre y del 79,12 %
del aumento del desempleo 6 meses después del shock.

4. Resultados adicionales

Tomando los datos del ICEA desagregados por sectores®, las tablas 6 a 8 revelan los
resultados obtenidos.

Tabla 6. IRF del ICEA por sectores ante el incremento del coste laboral

ICEAind ICEALtt ICEAcon ICEAcom ICEArest

0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2 0,004 0,001 0,004 0,005 0,000
3 0,010 0,008 0,012 0,014 0,001
4 0,020 0,005 0,025 0,027 0,001
5 0,029 0,005 0,040 0,039 0,001
6 0,040 0,006 0,057 0,062 0,002
7 0,049 0,005 0,074 0,065 0,002
8 0,059 0,004 0,093 0,079 0,002
9 0,068 0,003 0,111 0,092 0,002
10 0,078 0,001 0,130 0,106 0,001

5 Se utilizan los mismos datos para el coste laboral, PIB y desempleo y se desagregan los datos del ICEA
para el sector industria -ICEAind-, construccién —-ICEAcon-, comercio —-ICEAcom-, transporte y hoste-
leria -ICEAtt—, y resto de servicios —-ICEArest-. El andlisis univariante revela que todas las variables son
I(1). De acuerdo al orden de retardo del andlisis anterior se estiman cinco VAR en niveles logaritmicos y
a partir de los modelos estimados se calculan las IRF acumuladas ortogonalizadas.
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11 0,087 -0,002 0,148 0,119 0,001

12 0,097 -0,004 0,166 0,133 0,001

13 0,106 -0,007 0,184 0,146 0,001

14 0,115 -0,010 0,202 0,159 0,000

15 0,124 -0,014 0,220 0,172 0,000

16 0,134 -0,017 0,238 0,186 0,000

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 7. IRF del PIB por sectores ante el incremento del coste laboral

IRF PIBind IRF PIBALtt IRF PIBcon IRF PIBcom IRF PIBrest

0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2 0,002 0,002 0,002 0,002 0,003
3 0,002 0,003 0,002 0,002 0,004
4 0,005 0,005 0,006 0,005 0,007
5 0,007 0,006 0,008 0,006 0,009
6 0,011 0,008 0,013 0,009 0,012
7 0,013 0,009 0,017 0,011 0,013
8 0,018 0,011 0,023 0,014 0,017
9 0,020 0,011 0,028 0,016 0,018
10 0,025 0,013 0,034 0,020 0,022
1 0,027 0,014 0,039 0,022 0,023
12 0,032 0,015 0,046 0,026 0,026

Revista de Trabajo y Seguridad Social. CEF, 475 (julio-agosto 2023), pp. 255-279 | 273



8

I. Campos y C. Cosculluela

IRF PIBind IRF PIBAtt IRF PIBcon IRF PIBcom IRF PIBrest
<

13

14

15

16

0,035

0,039

0,042

0,046

0,016

0,017

0,017

0,019

0,051

0,057

0,062

0,068

0,028

0,032

0,034

0,038

0,028
0,031
0,033

0,036

10

11

12

13

14

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 8. IRF del desempleo por sectores ante el incremento del coste laboral

IRF DESind IRF DESAtt IRF DEScon IRF DEScom IRF DESrest

0,000
-0,001
-0,008
-0,015
-0,027
-0,037
-0,051
-0,063
-0,077
-0,089
-0,104
-0,116
-0,130

-0,142

0,000
0,002
0,003
0,005
0,007
0,011
0,013
0,018
0,022
0,028
0,033
0,040
0,045

0,052

0,000
-0,001
-0,010
-0,019
-0,034
-0,048
-0,068
-0,086
-0,107
-0,126
-0,148
-0,168
-0,189

-0,209

0,000
-0,001
-0,009
-0,016
-0,026
-0,035
-0,047
-0,067
-0,070
-0,081
-0,094
-0,105
-0,118

-0,130

0,000

0,002

0,000
-0,001
-0,003
-0,004
-0,007
-0,008
-0,011
-0,011
-0,014
-0,015
-0,017

-0,018
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<
15 -0,156 0,058 -0,230 -0,143 -0,020
16 -0,168 0,065 -0,250 -0,154 -0,021

Fuente: elaboracion propia.

Como puede observarse en la tabla 6, los efectos que tiene un incremento del coste
laboral sobre el grado de confianza empresarial del sector de la construccién son supe-
riores a los de cualquier otro sector (23,8 %), siendo ligeramente negativos en el sector de
transporte y hosteleria (-1,7 %). También se comprueban efectos superiores sobre la con-
fianza empresarial que se genera en el sector del comercio, algo por encima de la industria
(18,6 % y 13,4 %, respectivamente), lo cual evidencia la relevancia de ambos sectores en
el tejido empresarial espafol.

Anteriormente se ha puesto de relieve que, si la confianza empresarial no es incluida en el
modelo, el efecto de un incremento del coste laboral sobre el PIB es negativo (véase tabla 4).
La tabla 7 revela el impacto sobre el PIB considerando el ICEA sectorializado. Puede com-
probarse cémo cambian los efectos si la confianza empresarial es tenida en cuenta, ya que
la influencia sobre el PIB de todos los sectores es positiva. Esto es, mayores niveles de con-
fianza ejercen un papel «impulsor» sobre el crecimiento de los sectores analizados, siendo
este efecto superior a corto plazo en el sector que incluye al resto de sectores —no indus-
tria, comercio, construccion, transporte y hosteleria— (0,7 %) y a largo plazo en el sector de
la construccion (6,8 %).

Por lo que respecta al desempleo, los efectos son muy divergentes en funcién de la in-
fluencia del ICEA de cada sector. Tanto a corto como a largo plazo el sector de la construc-
cion es el que mas reduce el desempleo (-1,9 % y —25 %, respectivamente), mientras que
el que mas lo aumenta es el de transporte y hosteleria (0,5% y 6,5 %, respectivamente).
Esto puede explicarse porque, en general, estas actividades son las mas afectadas por in-
crementos del coste laboral debido a la precariedad y estacionalidad del empleo.

Cabe destacar, por ultimo, que el sector industrial en Espafia es el segundo sector cuyo
ICEA genera mayores efectos positivos sobre el PIB (4,6 % a largo plazo) y el que, siguiendo
al de la construccién, también mas reduce el desempleo a largo plazo (-16,8 %). Ademas,
el tercer sector que mas efectos positivos muestra sobre el PIB es el sector del comercio
(3,8 % a largo plazo), siendo también este el tercero que mas reduce el desempleo a largo
plazo (-15,4 %).
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5. Conclusiones

La irrupcion de la pandemia de la COVID-19 ha supuesto una estrepitosa caida de la
confianza empresarial en todo el mundo. Adicionalmente, en el contexto espafol, también
se han discutido los efectos de la nueva reforma laboral (RDL 32/2021, por el que se incre-
mentan los costes laborales) sobre la confianza empresarial. Por ello, este trabajo ha trata-
do de esclarecer el papel del ICEA ante el impacto que supone un incremento de los costes
laborales en el PIB o el desempleo. Tomando datos del periodo 2013-2021, contribuye ha-
ciendo una prevision de lo que podria ocurrir en el futuro.

Los efectos a corto y largo plazo de un aumento del coste laboral para evaluar el efecto
del ICEA han sido calculados mediante un VECM en el que se tiene en cuenta el estudio de
las relaciones de estabilidad a largo plazo. En primer lugar, los resultados evidencian efec-
tos negativos a corto y largo plazo en el ICEA con un aumento del 1% en el coste laboral.
De hecho, un aumento en el coste laboral reduce el ICEA a partir del primer trimestre del
afio (no reacciona instantdneamente debido a las caracteristicas del indice) y resulta cada
vez mas negativo (impacto del —13,8 % al final del cuarto afo). En segundo lugar, se pone
de relieve que el PIB reacciona negativamente a un aumento del coste laboral y el efecto
negativo aumenta en el tiempo. Incluido el ICEA en el modelo, los efectos negativos son
menores que cuando no lo esta (-8,5% vs. -9,1 %) y este indice de confianza es respon-
sable del 6,37 % del efecto de desaceleracion del PIB en los 4 afios siguientes. En tercer
lugar, debido al aumento del coste laboral, el desempleo aumenta al final del primer afio un
1,7 % vy al final de 4 afios hasta un 23,1 %. Cuando se tiene en cuenta el ICEA, este efecto
aumenta hasta el 1,8 % durante el primer afio y se reduce a 20,7 % después de 4 afos. En
cuarto lugar, se subraya que el ICEA modera los efectos negativos del shock —especifica-
mente, sus efectos son mayores sobre el desempleo que sobre el PIB-.

Los resultados atendiendo a los diferentes sectores de actividad apuntan una mayor
confianza empresarial en el sector de la construccion, seguido del comercio y la industria,
y una caida a largo plazo en el sector de transporte y hosteleria. En linea con los resultados
anteriores, también se pone de manifiesto el papel moderador del grado de confianza en
la relacion entre los costes laborales y el PIB en cada sector considerado. A este respecto, la
confianza empresarial ejerce un mayor impacto sobre el crecimiento a largo plazo del sector
de la construccién, siendo también este sector el que mas desempleo reduce al finalizar el
periodo considerado. Adicionalmente, y coherentes con los hallazgos previamente descri-
tos, la falta de confianza en el sector del transporte y la hosteleria produce un aumento del
desempleo a corto y largo plazo en dicho sector.

En resumen, un aumento en el coste laboral reduce, en general, la confianza empresarial
y el crecimiento econdmico y aumenta el desempleo. No obstante, la confianza empresa-
rial modera estas relaciones, con un impacto diferente en los distintos sectores de activi-
dad objeto de andlisis.
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Estos hallazgos tienen importantes implicaciones practicas que pueden resultar Utiles para
los agentes decisores a nivel publico y privado. En primer lugar, dado que considerar el ICEA
permite predecir con mas exactitud los cambios que pueden producirse en la economia, re-
sulta fundamental el dialogo entre politicos y empresarios a la hora de elaborar nuevas pro-
puestas macroeconémicas que puedan condicionar distintas variables reactivas como son
la confianza empresarial, la produccion o el empleo. Por ejemplo, subvenciones directas a
trabajadores/as autbnomos/as y empresas, la promocion de préstamos o la reduccion de
ciertas cuotas y/o impuestos podrian contemplarse como férmulas efectivas para suavizar
los efectos negativos de la subida de costes laborales y disminuir la incertidumbre de los/as
empresarios/as. Esto, sin duda, podria contribuir a la reduccion de las altas tasas de desem-
pleo estructural que lastran la economia esparola, favorecer el emprendimiento y el apoyo a
la pequena y mediana empresa (pymes) —en Espana las pymes suponen, segun el Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo (2022), alrededor del 99 % del tejido empresarial- y empu-
jar el crecimiento econdmico. En segundo lugar, aunque el sector de la construccion supone
un gran peso en la economia espafnola (Cosculluela Martinez y De Frutos, 2013), también se
sugiere prestar mayor atencién a las politicas de apoyo y estimulo para el desarrollo de sec-
tores como el transporte y la hosteleria o la industria. Ello podria favorecer nuevos modelos
de negocio y traer consigo mayores niveles de competitividad nacional.

Por ultimo, este trabajo no esta exento de limitaciones. Principalmente evidencia el im-
pacto de la reforma laboral sobre el ICEA, la produccion y el empleo, sin tener en cuenta el
efecto sobre otros posibles indicadores de bienestar social (por ejemplo, poder adquisitivo
per capita, tasa de precariedad laboral...). A fin de testar el modelo, futuras investigaciones
podrian centrarse en comparar la evolucién del PIB y el desempleo en los afios siguientes.
Ello permitiria utilizar la politica macroecondmica para reducir los efectos adversos que su-
pone un incremento del coste laboral o, incluso, otros shocks propiciados por un entorno
convulso (pandemia de la COVID-19, invasién rusa a Ucrania, etc.).
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