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INTRODUCCION

Desde la publicacion del articulo de A. W. Phillips (1958), en el que "constata", para el
caso del Reino Unido, la existencia de una relacion inversa entre la tasa de cambio de los
salarios monetarios y el desempleo, se ha venido desarrollando una de las mas profusas
investigaciones respecto a la pertinencia de dicha relacion, tanto a nivel teorico
(particularmente en la busqueda de sus microfundamentos) como en el terreno de la
verificacion empirica (respecto a su validez en diversos periodos y paises y/o su estabilidad
a corto y largo plazos). Esta proliferacion de estudios dimano de la enorme importancia que
llegd a adquirir como nucleo de la macroeconomia ortodoxa, apuntalada por cuatro
aspectos vinculados: en primer lugar, llend un vacio en el sistema keynesiano, haciendo que
se endogeneizen en el mismo los salarios y precios monetarios; en segundo, ligd una
variable monetaria con otra real, afrontando al entonces dominante enfoque que
“enarbolaba la bandera” de la dicotomia clasica; en tercer lugar, conectd6 dos objetivos
clave en la politica econdmica, y en cuarto, origind6 un debate entre keynesianos y
monetaristas, que ulteriormente se extendid a la contienda entre los Nuevos
Macroeconomistas Clasicos y los Nuevos Keynesianos, con implicaciones profundas para

la politica econdmica.

Actualmente, en el centro de los enfoques macroecondémicos modernos, se imbrica una
version de la relacion de Phillips, y ellos la invocan con dos fines principales: i) en los
modelos tedricos de la inflacion, expresa la “ecuacion faltante” que refleja la manera en que
las variaciones en el ingreso nominal se descomponen entre cambios de precios y cambios
de cantidades; ii) en el marco de la politica econdmica, especifica las condiciones que
contribuyen a la eficacia (o ineficacia) de las politicas expansionistas o deflacionarias. Por
ejemplo, en su forma aumentada con expectativas, predice que la fuerza de las medidas
expansionistas para estimular la actividad real depende criticamente de la manera en que se
forman las anticipaciones de precios. De modo similar, predice que las politicas
deflacionarias pueden tener un efecto lento y doloroso o subito e indoloro dependiendo de

la velocidad de ajuste de las expectativas de precios. Virtualmente, pocas cuestiones de la
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politica macroecondémica son discutidas en ausencia de un marco analitico que se describa

en términos de alguna version de la curva de Phillips.

Al ser una herramienta tan socorrida, las caracteristicas de esta nocion fueron mutando bajo
la presion de los eventos y el progreso de la teoria econdmica. A la version original, se le
fue incorporando nuevos elementos, como la hipdtesis de la ‘tasa natural de desempleo’, el
mecanismo de expectativas adaptables y, mas recientemente, la hipotesis de las
expectativas racionales. Pero también fue modificandose el tipo de economia en el que se
imbricaba: paso de una enteramente keynesiana, donde las politicas de administracion de la
demanda no solo son pertinentes sino deseables, a una de competencia perfecta, donde
dichas politicas se tornan ineficaces, y después a una en la que existe competencia
imperfecta, donde las ‘viscosidades’ de precios y/o salarios se suscitan en el lado de la
oferta (lo cual concede cierta eficacia a las politicas de demanda). Cada nuevo elemento
cambid su pretendido poder explicativo; cada uno de ellos alter6 radicalmente sus
implicaciones de politica. Como resultado de tales modificaciones, pasé de ofrecer una
relacion de intercambio (frade off) estable, duradero, susceptible de ser aprovechado por las
autoridades econdmicas, a una relacion que, o bien no ofrece del todo un intercambio, o lo
niega en ausencia de ‘choques’ aleatorios. Dicho brevemente, la vision original de la CPh,
que otorgaba capacidad para instrumentar un activist fine tuning, fue paulatinamente
sustituida por nociones revisadas que limitan o desvirtuan la eficacia de las politicas fiscal y

monetaria.

Como se desprende de esta sucinta referencia, a la curva de Phillips se le atribuye enorme
importancia en el analisis macroeconomico y su presencia en el escenario donde debaten
los distintos enfoques de la teoria ortodoxa es inevitable. Sin embargo, desde hace varios
aflos, nosotros no compartimos tan excelsa opinion. Siempre tuvimos la impresion de que
su relevancia estaba siendo sobrevalorada y que los esfuerzos por otorgarle un carécter
inexorable obedecian a su atractivo como herramienta teérica y didactica, aunque la
evidencia lo denegara una y otra vez. A fin de contrastar nuestras impresiones liminares,

nos propusimos abordar un trabajo que hoy desemboca en esta tesis. Su organizacion
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concuerda con la division en fases de un programa de investigacion que ahora se expresa en
las tres partes de la presente obra, donde dejamos establecido que todos los enfoques
carecen de fundamentos tedricos plausibles y que son inviables como instrumentos

empiricos en la economia mexicana. Los enunciamos enseguida:

En vista de que “la historia sirve de punto de partida para la busqueda de la inteligibilidad”
(Claude Lévi Strauss) en la primera parte efectuamos un analisis historico de la evolucion
del concepto “curva de Phillips”; pero también identificamos y examinamos los
fundamentos de las diversas versiones que afloraron desde su formulacion original hasta el

presente.

En la segunda parte evaluamos y ponderamos las condiciones de validez y el alcance de las
proposiciones teoricas de cada uno de los enfoques; las implicaciones que sus analisis
tienen para la politica econdmica y, sobre todo, contribuimos a dejar establecido que los

fundamentos en los que se apoyan sus resultados son muy restrictivos.

En la tercera parte llevamos a cabo la verificacion empirica de todos los modelos que
representan a los distintos enfoques, teniendo en cuenta que la razén de la existencia de la
CPh no es el nexo entre la inflacion y las expectativas o sus valores pretéritos, sino entre la
inflacion (de salarios o de precios) y alguna medida de la actividad economica. Para tal
efecto, y como guia conductora de nuestra investigacion, nos formulamos las siguientes

preguntas:

e ,Existe, en la economia mexicana, una relacion perceptible entre la tasa de
desempleo-tasa de inflacion de precios y/o tasa de desempleo-tasa de inflacion de
salarios?

e /Si existe una relacion, se comporta de modo concordante con algin enfoque
teorico?

e Es plausible la hipotesis que sostiene la existencia de un frade off entre la aceleracion de

la inflacion y la tasa de desempleo?
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e ;Se verifican para el caso mexicano algunos o todos los postulados del modelo
representativo de la Escuela de las Expectativas Racionales?

e ;Son empiricamente pertinentes todos o algin modelo de los Nuevos Keynesianos?

e ;Cual de las versiones de la curva de Phillips podria considerarse como el mejor
instrumento-guia para la politica econdmica o una herramienta plausible para

pronosticar la inflacion?

Como habremos de constatar, algunas de las preguntas que parecian importantes no fueron
respondidas porque antes de concluir este trabajo todos los modelos fueron decantados por

el “cedazo de la consistencia logica” o por el de la “viabilidad empirica”.

Los invito cordialmente a la lectura de este documento; pero también los exhorto a hacerlo
con la actitud que asumiria Francis Bacon: “no para contradecir e impugnar, ni para creer y

aceptar, sino para pensar y considerar.”

José D. Liquitaya Bricefio

Primavera de 2008
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PRIMERA PARTE: HISTORIA Y FUNDAMENTOS DE LA CURVA DE PHILLIPS

1. Consideraciones liminares.

Como es de conocimiento en la profesion, la relacion definida como curva de Phillips (C
Ph) debe su nombre al economista Alban W. Phillips; quién, en un articulo escrito en 1958,
adujo haber constatado la existencia de una relacion estable, inversa y no lineal entre el
ritmo de crecimiento de los salarios monetarios y el nivel de desempleo en el Reino Unido
durante los afios 1861-1957." A tono con Tobin (1972) esta curva nacié como "un resultado
empirico en busca de una teoria, como los personajes de Pirandello en busca de un autor";
no obstante, hubo un supuesto tedrico que orientd la investigacion, ya que Phillips
consideré al mercado de trabajo como un mercado de un bien cualquiera, de modo
compatible con la teoria neocldsica convencional: "Cuando la demanda de una mercancia o
servicio es elevada en relacion a su oferta, debemos esperar que su precio se eleve, siendo
mayor el tipo de alza cuanto mayor sea el exceso de demanda. Por el contrario, cuando la
demanda es escasa en relacion a la oferta, esperamos que el precio baje, siendo mayor el
tipo de disminucion cuanto mayor sea la deficiencia de la demanda. Parece plausible que
este principio opere como uno de los factores que determinan la proporcion de la variacion
de los salarios monetarios, que constituyen el precio de los servicios de la mano de obra".
Para Phillips la tasa de desempleo era un indicador de la presion de la demanda en el
mercado de trabajo y el salario monetario en el periodo ‘t’, W, era el precio que pagaban

los empleadores por los servicios de mano de obra.

! Véase Phillips (1958). A juicio de Frisch (1983), la estabilidad de tal relacion fue, en verdad, el elemento
original en el estudio de Phillips y no la correlacion negativa entre ambas variables. De hecho, Laidler y
Parkin (1975) sefialan que I. Fischer (1926) fue el primero en descubrir e investigar empiricamente la idea
basica. Asimismo, Timbergen (1951) y Klein y Goldberger (1955) definieron la relacion en sus modelos
econométricos y Brown (1955) inclusive la graficod (véase p. 753, n. 1). Por su parte Talavera (1999) indica
que fue D. Hume fue quién formuld por primera vez, en el siglo XVIII, la relacion desempleo-inflacion.
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Por lo general, las resefias subsecuentes de este articulo soslayan o ignoran tres aspectos
importantes: 1) Que las tasas de variacidon porcentual de los salarios fueron “suavizadas”
por Phillips con base en medias centradas del tipo: W, = (W, +W,.))/2W; y que estimd por
sub periodos la relacion entre los cambios porcentuales de las tasas de salario monetario y

la tasa de desempleo con base en la siguiente ecuacion:
w+a=bu (1.1)

logtw + a) = log(b) — c log (u) (1.2)

Donde W es la tasa de crecimiento de los salarios monetarios; u es la tasa de desempleo y a,
by ¢ son parametros (la ecuacion (1.2) expresa a (1.1) en logaritmos). 2) A pesar de dicha
“suavizacion”, advirtio la existencia puntos en el plano cartesiano (u, W) que parecian
sucederse formando “lazos” en torno a la curva estimada, en sentido contrario a las
manecillas del reloj. 3) Que solo en los sub periodos 1861-1913 y 1948-1957 se observa un
comportamiento algo concordante con la idea de una relacion inversa, pero no muy estable,
entre las variables. Durante los afios 1913 y 1948 dicha relacion parece disiparse (véase la

fig. 9 en Phillips, 1958).

Las ecuaciones (1.1) y (1.2) corresponden a la CPh original (aunque no empled los mismos
simbolos). Indican que, a medida que la tasa de desempleo se acerca a cero, la tasa de
cambio de los salarios crece mas rdpidamente, tendiendo a infinito (la pendiente es mas
pronunciada a mads bajas tasas de desempleo). Para el periodo 1861-1913, el tinico cuyas
estimaciones reporta, Phillips hall6 un umbral, alrededor del 1% de la poblacion
trabajadora, detras del cual parecia ya no caer el desempleo. En el otro extremo, a medida
que aumentaba la tasa de desempleo, W tendia a un nivel minimo de —a=-0.9.
Adicionalmente, encontr6 que a la tasa de desempleo del 5.5% los salarios monetarios

permanecian estables (la curva interceptaba el eje horizontal a esa tasa); que no solamente

* Siendo W, el Indice de salarios-hora en el periodo t. Phillips ejemplifica este procedimiento: “el tipo de
variacion de 1861 es la mitad de la diferencia entre el indice de 1862 y el indice de 1860, expresado como
porcentaje del indice de 1861 (pag. 258).
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las tasas de desempleo, sino también sus variaciones parecian importantes para explicar los
cambios en las tasas salariales y que el impacto del Indice de Precios al Consumidor sobre
los salarios monetarios resultaba poco significativo durante periodos en los que los precios

de los bienes importados no crecian acentuadamente.

Como lo documentan Laidler y Parkin (1975), Phillips no fue pionero en el andlisis de esta
relacion. Antes 1. Fischer (1926) habia examinado empiricamente la idea basica; Timbergen
(1951), Klein y Goldberger (1955) la definieron en sus modelos econométricos, y Brown
(1955) inclusive la grafico. Sin embargo, fue su articulo el que repercutid6 de modo
trascendental en el dmbito de la academia y de la politica econdmica. Su importancia
residi6 en el argumento de que la relacion funcional inversa entre la tasa de desempleo y la
variacion de los salarios monetarios era una relacion estable, ya que esto significaba que un
nivel de desempleo dado podria siempre generar la misma tasa de cambio de los salarios.
También coadyuvd a su popularidad el estudio suplementario de Lipsey (1960) quién,
ademads de repetir el trabajo de Phillips estimando nuevas ecuaciones, presentd algunos

fundamentos tedricos para los resultados obtenidos.

2. La interpretacion de Lipsey.

Al igual que Phillips, Lipsey inici6 su trabajo asumiendo que el mercado de trabajo se
comporta como el de un bien cualquiera. A partir de esto, derivo la CPh de las curvas de
oferta y demanda de trabajo en un contexto microeconémico donde los salarios crecen
cuando hay exceso de demanda de trabajo (N - N* > 0), mientras que decrecen cuando
ocurre lo contrario. Coligid que los salarios monetarios son estables en el punto de
intercepcion de la CPh con el eje horizontal y debe ser el punto en que N = N°. Pero el
equilibrio en el mercado de trabajo no necesariamente significa ausencia de desempleo. De
modo concordante con la teoria de busqueda de empleo —que examinaremos adelante- este
autor arguy6 que, dado el lento proceso de reajuste, en cada periodo hay, por un lado,
trabajadores buscando empleo (U) vy, por otro, puestos vacantes (V) en vista de que cada
trabajador tiene acceso limitado a la informacién y no encuentra trabajo inmediatamente.

En la interpretaciéon de Lipsey, dicho nivel de intercepcion corresponde al desempleo
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friccional, que surge de la rotacion, busqueda de un nuevo empleo, o por nuevo ingreso a la

fuerza laboral.

Al examinar la relacion entre los salarios monetarios crecientes y la tasa de desempleo no
es facil distinguir causas de efectos, dado que el desequilibrio surge en conexion con la
brecha entre la demanda y oferta de trabajo y el reajuste puede darse en dos formas: a)
cuando los niveles salariales estan estables, el exceso de demanda de trabajo reduce el
desempleo y esta disminucion eleva los salarios; b) el exceso de demanda de trabajo
empuja hacia arriba los salarios nominales y esto hace a los trabajadores mas proclives a

aceptar los empleos ofrecidos, por lo que baja el desempleo.

Lipsey también traté de explicar el fenomeno de los ‘lazos’ hallados por Phillips: éste
argiiia que, en periodos de disminucién de desempleo, las empresas tienen dificultades en
encontrar trabajadores. Temiendo que tal situaciéon empeore en el futuro, se precipitan en
contratar los trabajadores que pueden, ofreciéndoles mayores salarios a los que pagarian en
otras circunstancias; cuando se suscita un aumento en el desempleo, tienden a hacer lo
opuesto. Pero también argumentd que los aumentos mds acentuados de los salarios a
niveles declinantes del desempleo obedecen a la subida en espiral de los precios causados
por una fase expansionista. Esta interpretacion de los ‘lazos’ fue criticada por Lipsey. No le
parecio razonable asumir que las expectativas de cambios futuros asociados a una tendencia
decreciente en el desempleo podria inducir a los empleadores a pagar mayores salarios a
cada nivel de desempleo (con los puntos creciendo arriba de la curva), pero no contratar
mas trabajadores a cada nivel salarial (con los puntos moviéndose hacia abajo por debajo de
la curva). En su opinion, la pendiente de la CPh se inclina hacia arriba durante las fases de
expansion debido a que el desempleo tiende a dispersarse mas en los mercados de trabajo;
en otros términos, una tendencia expansionista tiene un impacto diferente entre los diversos
mercados, generando cuellos de botella en algunos de ellos donde el incremento de la
demanda es mas elevado; consecuentemente, se produce un fuerte aumento en las tasas
salariales respecto a las que se hubieran registrado si esa misma tasa de desempleo se

hubiera distribuido mds equitativamente entre los mercados.
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3. Una exposicion formal del modelo de Lipsey

Lipsey analiza como punto de partida un mercado individual de trabajo. En éste, los

salarios varian en funcion del exceso de demanda:
w= f(E,;) (1.3)

Dicho exceso es definido como:
E, =—1_—1 (1.4)

Ya que la demanda de trabajo debe ser entendida como demanda planeada, comprende los

puestos de trabajo ocupados y los vacantes:
N =L +V, (1.5)

De modo anélogo, la oferta de trabajo es la oferta planeada y comprende a los trabajadores

ocupados y desempleados:
N' =L +U, (1.6)
Reemplazando (6) y (5) en (4) se obtiene:

_V;_Ul P U i:V;ui:Ui (1.7)
th NIS' s

i

Para Lipsey, se arriba al equilibrio en el mercado del trabajo cuando el exceso de demanda

es cero; es decir, cuando el namero de puestos vacantes es igual al nimero de trabajadores

U, : .
desempleados. Por su parte 1, =—=- constituye la tasa de desempleo friccional.

i

En vista de que no es posible conocer los niveles de oferta y demanda de trabajo a cada tasa

salarial, Lipsey utilizo la tasa de desempleo como proxy del exceso de demanda:

[15]
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EdZO SiViELll'

E, =h(u,) (1.8)
con las siguientes propiedades:

h’<0; h’’=0 si E4<0

h’<0; h’’>0 si E;>0

Reemplazando (8) en (3) se llega a:
W= fh(,)] (19)

Por tanto, la relacion desempleo-crecimiento de los salarios en la interpretacion de Lipsey
se basa en dos hipotesis: 1) que el exceso de demanda puede ser aproximado por la tasa de
desempleo, (funcidn (1.8)); ii) que existe una funcidn de reaccion de los salarios monetarios

al exceso de demanda de trabajo, (funcion (1.3)).

En esta vision, la curva de Phillips es un resultado empirico que apela a la ley de la oferta y

la demanda, siendo el exceso de esta Gltima el que da pabulo a la inflacion.’

En un estudio ulterior, Lipsey (1974) expuso un nuevo desarrollo de sus conjeturas
eliminando la figura del Subastador walrasiano al postular que los intercambios no se hacen
a precios de equilibrio y que las cantidades intercambiadas se dan por el lado corto

(demanda u oferta mas pequefia).

Su analisis parte de formular la tasa porcentual a la que la demanda de trabajo excede a la

oferta: ¢= (N* —N°)/N En ausencia de bisqueda de empleo o desempleo friccional, el nivel

? de acuerdo con el siguiente proceso: un aumento de cualquier componente de la demanda agregada genera
un incremento de la produccion y el ingreso, incidiendo en una disminucién del desempleo, que su vez
impulsa hacia arriba los salarios y los precios.

[16]
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de desempleo es cero cuando N' < N”. En el caso inverso, el nivel de empleo no estara
reflejado en el nimero de quienes buscan trabajo ni en el nimero de vacantes disponibles.
Siempre permanecera por debajo del mas pequefio de esos dos valores porque habra

empresas buscando llenar sus vacantes con trabajadores disponibles.

Asume que los buscadores de trabajo en el periodo que comienza, llamados los nuevos

desempleados (NU) son una proporcion constante de los corrientemente empleados, E.
NU = aE (1.10)

De modo analogo a la teoria de desempleo de busqueda (search unemployment) o busqueda
de empleo (job search), supone que el nimero de los recientemente empleados (NVE) —que
encontraron trabajo al inicio del periodo— se incrementa en proporcion al nimero de
trabajos disponibles y en proporcion a aquellos que se ponen a buscar trabajo. Como el
numero de puestos que las empresas estan tratando de llenar (V) iguala la diferencia entre el
total de trabajos disponibles (J) y plazas ocupadas (E) y se asume que solamente los
desempleados (U) estan buscando trabajo, los que encontraron trabajo (NE) son una

proporcidn constante del producto de V por U:
NE = pVU = BJ-E) U (1.11)

Teniendo en mente que el desempleo es estable cuando el flujo de quienes dejan sus
trabajos iguala al flujo de quienes encuentran un nuevo trabajo, nivel de desempleo que

satisface la condicion NU=NE puede llamarse desempleo de equilibrio, el resultado es:
dU/dt = NU-NE = aE-p(J-E)U (1.12)
Y en situacion de equilibrio, cuando dU/dt = 0:

oF = BUJ-E) U (1.13)

[17]
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Como, por definicion:
L'=E+U (1.14)

Reemplazando en (1.13) obtenemos:

o'~ U)=FJ-L'+U) U (1.15)
y, por tanto, (al’/U) — a= fJ-L + U) (1.16)
de lo cual: J=-(af)—U~+L + (/B(L/U) (1.17)

Como la demanda de trabajo, J, depende de la tasa de salario, w, si L* se supone estable,

(1.17) resulta una simple relacion entre w y U —la CPh.

Para desarrollar y enlazar el anélisis mientras se usan relaciones lineales supone que:
NU =aE + bV —-cU (1.18)

El niimero de buscadores de empleo aumenta en proporcion al nimero de aquellos
corrientemente empleados y el numero de vacantes, pero decrece respecto a los
desempleados. Esos supuestos son plausibles: es razonable pensar que, mientras mas
trabajos estan vacantes y mas pequefio es el nimero de personas buscando trabajo, mayor

sera el nimero de aquellos que empezaran a buscar trabajo:
NE =dU + eV (1.19)

Si e > d lo significaria que la influencia de las vacantes es més grande sobre NE que sobre
NU. Estos supuestos son también plausibles debido, por una parte, a que es razonable
asumir que el nimero de quienes encuentran un trabajo es proporcional al numero de los
que buscan trabajo y al nimero de vacantes; por otra, es obvio que el efecto de las vacantes

sobre NE es generalmente mas grande que sobre NU.

(18]
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Como las vacantes son, por definicion:
V=L (- U) (1.20)
Sustituyendo (1.16) y (1.20) en (1.18) y (1.19):
NU=al'+bL' - L) - (a—b+c)U (1.21)
NE = (d +e)U + e(L* - L*) (1.22)

Teniendo en mente que el desempleo de equilibrio es cuando NU = NE, resolviendo (1.20)

y (1.22) para U se tiene:
Ug=[al’+ (b—e) (L'~ L)]/(a—b+c+d+e)
y dividiendo entre L*:
Ug/l’=u=[a+(b-e) g]/(a—b+tc+d+te) (1.23)
donde ¢ = LYL*—1. Teniendo en mente que e > b, de (1.23) se sigue:
du/dp=b—-e)/(a-b+c+d+e) <0 (1.24)

Esto es evidencia de que la relacion ¢ - u puede graficarse como una curva decreciente. Por

tanto, “el desempleo decrece cuando aumenta la demanda o disminuye la oferta de trabajo”.

Considerando la relacion que postula el incremento de wen proporcion al aumento en el

exceso de demanda de trabajo, se obtiene la relacion w - u de la CPh.

Si el desempleo se mueve hacia su nivel de equilibrio, como se indica en (1.23), de (1.21) y
(1.22) se infiere que el valor de NE se incrementa en proporcion al desempleo, mientras
que el valor de NU puede aumentar o disminuir; pero como se asume que e > b y se sabe
que d, ¢ y a son constantes positivas, se concluye que (d+e) > (b—c—a) lo cual significa que,

atn cuando NU sube en proporcion a U, aumenta menos que NE. Por tanto, mientras
[19]
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permanezca el desempleo debajo del nivel de equilibrio, NU serd mayor que NE, con el
desempleo creciendo en linea con (1.22) y viceversa. Consecuentemente, el sistema tiende
hacia el desempleo de equilibrio; es decir, al punto de intercepcion de la CPh con el eje

horizontal.

4. De la inflacion salarial a la inflacion de precios

A dos afios de conocerse el trabajo de Phillips, Samuelson y Solow (1960) publicaron los
resultados de su investigacion con datos de los EE.UU. En ella, apuntalaron la importancia

de la relacion de Phillips argumentando que era aplicable a ese pais.

Samuelson y Solow (en adelante, SS) fueron los primeros en postular que la CPh puede
establecerse como una relacion entre la inflacion y el desempleo. Este resultado se infiere

de la relacion de Phillips:

W= (s £<0; >0 (1.25)

Si se asume que la tasa de cambio del nivel de precios, m, es igual a la diferencia entre la
tasa de crecimiento de los salarios monetarios y la tasa de crecimiento de la productividad
del trabajo, de acuerdo con el proceso de formacion de los precios con base en un mark up

sobre los costos unitarios del trabajo:

T=W-A (1.26)

Se tendra que, debajo de cada CPh es posible delinear una curva adicional que refleja el
crecimiento porcentual del nivel de precios correspondiente a cada tasa de desempleo; y si
la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo es constante, la distancia entre ambas

curvas también es constante, y su trazo es paralelo.

SS no notaron ninguna diferencia sustancial entre las CPh del Reino Unido (RU) y los
Estados Unidos (EE.UU) durante el periodo 1900-1920; vieron que entre 1946 y1958 los
salarios permanecieron estables a una tasa de desempleo del 8% pero crecieron al 2.5%

cuando la tasa de desempleo permanecid aproximadamente al 6 por ciento.
[20]
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Como lo documentan Laidler y Parkin (1975); Frisch (1977) y Santomero y Seater (1978),
los estudios de SS, Phillips y Lipsey dieron pabulo al desarrollo de una de las mas profusas
investigaciones en torno a la CPh tanto a nivel teérico -particularmente en la busqueda de
sus fundamentos- como en el terreno de la verificacion empirica -respecto a su validez en
diversos periodos y paises y/o su estabilidad a corto y largo plazos. Tal proliferacion de
estudios obedeci6 y se justifico en virtud de que la CPh llenaba un vacio en el sistema
keynesiano al permitir que se endogeneizen dentro del mismo los salarios y precios
monetarios y, en contraposicion al enfoque Clasico, ligaba una variable monetaria con otra
real, ambas objetivos clave en la politica econdmica. De esta vision se desprendian ademas
dos corolarios importantes: 1) que los cambios en los niveles salariales estan gobernados
por las leyes de la oferta y la demanda; es decir, que los sindicatos y trabajadores podrian
no tener incidencia en la determinacién de los niveles salariales si la relacion reflejada en la
CPh es realmente estable, y esto vindicaria la superioridad de la economia sobre la politica;
i1) que el unico medio de prevenir aumentos salariales, dada la regla de determinacion de
los incrementos de precios, es reducir la Demanda Agregada y el empleo —lo cual equivale
a sefialar que la estabilizacion monetaria puede alcanzarse unicamente aceptando un cierto

grado de desempleo.

La vision original de la CPh hizo pensar a las autoridades que enfrentaban un cruel dilema
de politica econdmica entre dos variables que siempre son objeto de atencion central. Pero
esta misma percepcion les llevo a creer que tenian ante si una suerte de ‘ment’ de politica
econdmica —varios trade offs entre el desempleo y la inflacion- y que podian elegir una

combinacion especifica controlando la demanda agregada.

5. La critica monetarista y la respuesta de los keynesianos

De acuerdo con los examenes de Laidler y Parkin (1975); Frisch (1977) y Santomero y
Seater (1978), la CPh parecia reflejar parcialmente los hechos en los afios 60
(principalmente en los Estados Unidos); pero en los 70’s se suscitaron elevadas tasas de
desempleo junto con altas tasas de inflacion. Los keynesianos intentaron explicar el

fendmeno aduciendo que la CPh estaba desplazandose hacia el noreste, por lo que cierto
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nivel de desempleo se estaba relacionando con mayores tasas de inflacion. Pero entonces la
relacion inflacion-desempleo no debia ser realmente negativa. A pesar de las precarias
estimaciones, la mayor justificacion de la CPh radicaba en su veracidad empirica. Si no
aprehendia los hechos, una politica basada en ella no seria eficaz ni se podria identificar el

costo en términos de inflacion de una particular tasa de desempleo.

A las razones empiricas que desvirtuaban la version original de la CPh se sum¢ la critica
tedrica. E. Phelps (1967) y M. Friedman (1968) descollaron en esta labor, inaugurando un
debate con implicaciones para la politica econémica. En lineas generales, Phelps y
Friedman cuestionan la estabilidad de la CPh y la existencia de un trade off a largo plazo
entre las variables involucradas. Esto se deberia basicamente a que los agentes poseen
expectativas inflacionarias y modifican su conducta de acuerdo con los cambios en la tasa
de inflacion. A pesar de que ambos autores arriban a resultados similares, existen
diferencias en la caracterizacion de la economia. El estudio de Phelps normalmente es
reconocido como el arquetipo del enfoque Search Unemployment y el de Friedman, como
el mas representativo del enfoque monetarista; debido a ello, nos referiremos en primer
término al trabajo de Friedman y en la seccion siguiente (Modelos de busqueda de empleo),

al anélisis de Phelps.

5.1 El analisis de Friedman

Para Friedman (1968) la interpretacion original de la CPh se encuentra mal especificada:
"El andlisis de Phillips de la relacion entre el desempleo y el cambio en los salarios es
merecidamente celebrada como una importante y original contribucion. Pero,
desafortunadamente, contiene un basico defecto -el no distinguir entre los salarios

nominales y los salarios reales." (p. 8)

El punto de partida de su analisis consiste en dilucidar cudl seria el efecto de un incremento
inesperado de la oferta monetaria. Considera que existen dos efectos expansionistas sobre
la demanda agregada: en primer lugar, se reducira la tasa de interés, hecho que incentivara

la inversion; en segundo, los agentes se sentiran mas ricos, por la mayor cantidad de dinero
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en su cartera de activos y gastaran mas. En este contexto, postula que las empresas, al
percibir el aumento de la demanda y de los precios, aumentaran su oferta de productos,
demandando mas trabajo. Los trabajadores, por su parte, aceptaran trabajar mas horas, y
otros voluntariamente desempleados se sentirdn estimulados para incorporarse al trabajo al
nuevo salario monetario. Sin embargo, el salario real disminuira, ya que solo en este caso

las empresas demandardn mas mano de obra.

Como se deduce, la hipdtesis que da pabulo a los cambios en el nivel de empleo es que los
trabajadores responden a variaciones en el salario real, pero subestiman (sobreestiman) los
incrementos (decrementos) reales en el nivel de precios, cuando aumenta (disminuye) la
oferta monetaria de modo inesperado. Esto lleva a Friedman a plantear la distincion entre la
inflacion anticipada y la no anticipada, lo que le permite cuestionar la estabilidad de la
relacion entre la tasa de inflacion-desempleo y postular implicitamente la existencia de

infinito nimero de CPh ampliadas con expectativas.

Un ingrediente fundamental en este analisis es la hipodtesis de la tasa 'natural' de desempleo
(TND) que define como el nivel de desempleo que "seria deducible a partir de las
ecuaciones del sistema walrasiano de equilibrio general, siempre que, en las mismas, estén
incorporadas las caracteristicas estructurales actuales de los mercados de trabajo y de
bienes, incluidas las imperfecciones del mercado, la variabilidad estocastica en las
demandas y ofertas, el costo de recoger informacioén sobre las vacantes de empleo y las
disponibilidades de trabajo, los costos de movilidad, etc" (p. 8). Esta tasa 'natural’
expresaria entonces un fenomeno real, determinado por otros fendmenos también reales y

que, por tanto, no puede ser alterada por el influjo de fuerzas puramente nominales.

Formalmente, la consecuencia del anélisis para la CPh es que, si bien existe un trade off a
corto plazo, éste se da entre la inflacion no anticipada y la tasa de desempleo, invirtiéndose
ademas la causalidad; no obstante, a medida que las expectativas se ajustan, el desempleo
vuelve gradualmente a su tasa 'natural’. En este contexto, la nocion de trade off permanente

tiene, como Unico asidero, la hipotesis de 'ilusion monetaria' de los trabajadores.
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De lo senalado en el parrafo precedente deriva la hipotesis aceleracionista: si el incremento
de la inflacion conlleva sélo una reduccion temporal de la tasa de desempleo por debajo de
su tasa 'natural’, la Unica forma de mantener permanentemente esta situacion seria
provocando una inflaciéon constantemente creciente. Por tanto, el trade off a largo plazo al
que se enfrentan las autoridades economicas se daria entre la tasa de aceleracion de la
inflacion y la tasa de desempleo. De no suceder esto, la CPh se torna en una linea vertical

en el largo plazo.

La vision aceleracionista en el andlisis de Friedman se aprecia en la siguiente expresion

formal tomando en cuenta que las expectativas son adaptables y 77 se ‘aproxima’ con 7;.;:

7w, = —7(u, —u*)
7w, = =—1(u, —u*) (1.27)

t

T, — T

t -1 = _T(ut - I/l*)

El estudio de Friedman se convirtid, por antonomasia, en el fundamento del enfoque
monetarista donde la tasa de desempleo se determina por el proceso de despeje continuo del
mercado de trabajo y los movimientos en el nivel de desempleo son enteramente
voluntarios (como en el andlisis cldsico). La politica monetaria tiene una influencia directa
e importante en el nivel de precios y en su variacion, y las vias por las que se mantiene
dicha influencia atraviesan por los mercados de productos y de trabajo; pero, como se
ajustan y despejan rapidamente, los cambios en la politica tienen un pequeno efecto sobre
estos. La politica monetaria puede afectar al desempleo solo a través de sorpresas en la
inflacion, pero tal impacto decrece rdpidamente en el tiempo. Dado que los cambios
inesperados en la tasa de inflacion pueden producir pequefias variaciones en el desempleo,
la CPh es inclinada en el corto plazo. La tasa de desempleo no se distancia mucho de la tasa
‘natural’ y los esfuerzos continuos para mantenerlo debajo de ésta pueden acelerar la

inflacién.

La legitimidad tedrica del analisis monetarista respecto al keynesiano radica en su mayor

congruencia con el comportamiento racional de los agentes; particularmente, con el
[24]
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postulado de que los trabajadores tratan de reivindicar el poder adquisitivo de sus salarios,
no solo sus salarios nominales (lo cual significaria cronica ilusion monetaria). Sin embargo,
no desvirtu6 del todo al andlisis keynesiano ni al uso de la CPh como base para el

pronostico y guia de politica.

5.2 La respuesta de los keynesianos y la hipotesis de la NAIRU

Ante el embate monetarista, la respuesta de los keynesianos fue, en principio, cautelosa.
Connotados economistas aceptaron que la critica fue disuasiva y, en general, incorporaron
en sus estudios la nocion de expectativas de precios. Esto debilitd su postura tedrica, porque
presupuso reconocer que i) su andlisis se basaba en un supuesto de comportamiento
irracional de los trabajadores (‘ilusion monetaria’); ii) que la CPh no aprehendia la
causalidad tasa de desempleo — inflacion como lo habian postulado Phillips y Lipsey, sino

inflacion no anticipada — desempleo, y iii) que en el corto plazo su relacion es inestable.

Entre los articulos que apuntalan la vision keynesiana de la CPh ulterior a la critica
monetarista destaca el de Tobin (1972). En ¢l se aduce que la economia esta siempre en un
estado transitorio de desequilibrio, y una razon basica para que esto suceda es que los
precios y salarios no se ajustan instantaneamente. Por tanto, el desempleo se presenta como
un fendémeno derivado de la insuficiente rapidez de aquellas variables para equilibrar los
mercados de trabajo, de modo que en éstos el exceso de oferta toma la forma de desempleo,

y el exceso de demanda se manifiesta en puestos vacantes.

La argumentacion sefialada involucra tres aspectos: 1) que una economia se compone de
varias industrias y mercados y que cada mercado estad expuesto a diversos choques de
demanda a partir de las relaciones que mantiene con otros mercados. Cada variacion de
flujos entre mercados constituye un choque desequilibrante y que, en tanto unos pasan de
una situacion de exceso de oferta a exceso de demanda, otros van en sentido inverso; ii) que
la relacion entre el exceso de demanda en los mercados de trabajo y las variaciones en los
salarios monetarios es no lineal; ii1) que en los mercados donde hay exceso de demanda, los

salarios tienden a crecer en cierta proporcion; pero, en los que hay desempleo, los salarios
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caen en una proporcion menor. De este modo, aunque el nimero de puestos vacantes sea
igual al nimero de desempleados en el agregado, hay una tendencia hacia la inflacién de
salarios y de precios. Para un mismo nivel de desempleo agregado, cuanto mayor es el
grado de dispersion de los mercados y la rigidez de los salarios a la baja, mayor es la

. . . ., 4
tendencia hacia la inflacion”.

Otro articulo influyente fue el de Modigliani y Papademos (1975). En él, pretendieron
conciliar las visiones Keynesiana y Monetarista introduciendo el concepto de Tasa no
Inflacionaria de Desempleo (TNID o NIRU en inglés) que implicaba verticalidad (en el
largo plazo) y no verticalidad (en el corto plazo) de la CPh.” A pesar de que estos autores
incorporaron varios aspectos del analisis de Friedman a la teoria Keynesiana, rechazaron su
critica a la pertinencia de una politica monetaria activa por dos razones vinculadas: 1) la
vision monetarista de la relacion inflacion-desempleo no respondia la cuestion de la fuerza
o persistencia de los efectos a corto plazo de la politica monetaria, y ii) su misma teoria
aceleracionista postulaba que este tipo de politica era capaz de reducir temporalmente el
desempleo, pero que posteriormente tal situacion solo podia sostenerse a costa de continuos

aumentos en la inflacion.

La hipoétesis de la TNID (NIRU) resultoé disuasiva para los keynesianos tradicionales que
seguian creyendo que: 1) la economia puede operar en una situacion de insuficiencia de
demanda agregada, con exceso de oferta de trabajo y desempleo involuntario; ii) que el
desempleo determina la tasa de inflacion por medio de la tasa de crecimiento de los salarios
nominales, y iii) que las politicas fiscal y monetaria juegan un rol fundamental en la
determinacion del nivel de empleo. Para ellos, la economia pasaria la mayor parte del
tiempo en un rango de tasas de desempleo hacia la derecha de la TNID, donde la curva de

Phillips es poco inclinada. No obstante, si un aumento en la demanda empujara a la tasa de

* Al parecer Lord Beveridge disefié una grafica que bien puede ayudar a comprender el analisis de Tobin.
Esta se explica en Hadjimichalakis (1982), cap. 10.
> EI NIRU fue posteriormente renombrado como NAIRU, o tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion,
este nombre obedece a la idea de que las tasas de desempleo suficientemente bajas estan asociadas con la
aceleracion de la inflacion, no solo con altas tasas fijas de inflacion
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desempleo a un punto suficientemente bajo, la estrechez en el mercado de trabajo podria
presionar al alza a la tasa de inflacién en un rango en que pequefias disminuciones de la
tasa de desempleo estarian asociadas a aumentos cada vez mads sustantivos de la tasa de

inflacion, agudizando el problema.

A pesar de las diferencias entre monetaristas y keynesianos, la NIRU parecia coadyuvar al
logro de un consenso respecto a la naturaleza de la relacion inflacion—desempleo; pero no
fue éste el acronimo que se impuso en la literatura econdmica, sino el que Tobin (1980)
denomin6 NAIRU o, en espanol, ‘Tasa de Desempleo No Aceleradora de la Inflacion’
(TDNAI) aduciendo que las tasas de desempleo suficientemente bajas estan asociadas con

la aceleracion de la inflacién, no solo con altas tasas fijas.’

Para Tobin (1980), el consenso se concreta en la vision estandar de la curva de Phillips
aumentada, donde “las tasas de incremento de precios y salarios dependen parcialmente de
sus tendencias recientes, parcialmente de las expectativas de sus movimientos futuros y
parcialmente de la estrechez de los mercados de productos y trabajo. Las variaciones en la
demanda agregada monetaria, cualesquiera sean las consecuencias de las politicas u otros
eventos, afecta el curso de los precios y producto, de los salarios y del empleo, alterando la
estrechez de los mercados de trabajo y productos y no en otra forma (...) la inflaciéon se
acelera a altas tasas de empleo debido a la estrechez del mercado que genera de modo
sistematico y repetido aumentos en los salarios y precios. En la tasa natural de desempleo
los grados de utilizacion de los recursos y la estrechez del mercado generan presion en los
salarios y precios hacia arriba o hacia abajo, consistentes con las trayectorias
acostumbradas y esperadas, tanto si el proceso es estable o existe cualquier tasa de
inflacion”. Para este autor, las politicas de administracion de la demanda son plausibles;

pero también existen limites al aprovechamiento de la relacion de Phillips, porque los

% A nuestro juicio, la definicién de Blanchard (2000) —Tasa de Desempleo no Incrementadora de la Inflacién
(TDNII o NIIRU, en inglés)- es mas adecuada, ya que la tasa de desempleo referida es la que no aumenta la
inflacion; pero, como el acronimo NAIRU se ha extendido tanto, ya no es posible modificarlo.
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intentos de usarla para mantener la tasa de desempleo debajo de cierto umbral podrian

acelerar la inflacion.

Como se corrobora en la literatura contemporanea, las descripciones actuales de la CPh y
de la NAIRU implican, operativamente, que la politica monetaria puede ser guiada
comparando las tasas de desempleo ‘observada’ y ‘natural’; por cuanto la primera
constituye una buena indicacién de la direccion y fuerza de los cambios futuros en la
inflacion: si, por ejemplo, es baja, la inflacion aumentard en el corto plazo y se acelerara en

el largo plazo.

En realidad, el consenso respecto a la relacion inflacion-desempleo no se extendio a la
cuestion de si las autoridades econdmicas podrian o deberian aprovecharla. EI mismo
Friedman (1968) postuld la tasa natural como una hipdtesis que, si bien tiene una
contraparte numérica, no es facil de estimar y depende de circunstancias particulares de
tiempo y lugar. Pero, de modo mas importante, no sugirid la necesidad de una estimacion
correcta para una apropiada politica monetaria. De hecho, introdujo la mencionada
hipotesis en una seccion intitulada ‘Lo que la politica monetaria no puede hacer’, para

explicar porqué las autoridades no pueden adoptar un objetivo de empleo o de desempleo.

En sintesis, la hipotesis de la NAIRU dimana de un esfuerzo por desvirtuar la critica
monetarista a las prescripciones keynesianas de politica basadas en la CPh. De hecho,
constituye una reformulacion de la hipotesis de la tasa natural sin demeritar la utilidad de la
CPh como guia para las politicas monetaria y fiscal. No obstante, desde la Optica
monetarista, es solo otro nombre para la tasa natural, con el agravante de que evidencia la
confusion keynesiana respecto a su significado toral: la ineficacia de la politica de

administracion de la demanda.

A nuestro juicio, los defensores de la NAIRU soslayaron la asercion monetarista de que la
politica monetaria es inherentemente neutral, porque estos también afirmaban que la
politica monetaria activista era la fuente principal de las fluctuaciones econémicas en el

corto plazo. Ademas, concedieron a los keynesianos un margen adicional para mantener la
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distincion entre el corto y el largo plazo y para argumentar que la ilusion monetaria puede
facultar a los politicos la manipulacion del intercambio de corto plazo entre la inflacion y el
desempleo, hecho que fue capitalizado exitosamente por los defensores de la NAIRU como

una sencilla guia para dar consejos de politica.

6. Los modelos de busqueda de empleo

En las postrimerias de los afios 60 surgi6 otro importante enfoque tedrico que atribuia la
existencia de la CPh al proceso de busqueda de empleo en un ambiente de informacion
imperfecta respecto a la demanda de trabajo de las empresas. Este se estructur6 con el
concurso de una serie de modelos denominados de 'busqueda de empleo' (job search) o
'desempleo de busqueda' (search unemployment), y aunque los hechos estilizados de la
economia que analizan son diversos, conforman lo que hoy se conoce como la "Nueva

Microeconomia Clasica".

A continuacion resefiamos las caracteristicas centrales de los modelos de Stigler (1962),
Alchian (1970), Holt (1970), Mortensen (1970) y Phelps (1970) que son relevantes desde el
punto de vista de la originalidad de sus proposiciones teoricas. Ademas describimos

literalmente la forma en que se deriva, en cada modelo, la relacion de Phillips.

6. 1 El Trabajo de G. Stigler.

En la literatura contemporanea se reconoce generalmente que G. Stigler (1962) fue el
primer economista en considerar explicitamente el proceso de decision de los agentes en el
mercado de trabajo y de efectuar un analisis detallado del desempleo voluntario en la
tradicién neoclasica, pero senalando que en los mercados de trabajo existe informacion
imperfecta e incompleta, cuya adquisicion contrae costos y exige que se lleven a cabo
procesos de busqueda de empleo mejor remunerado que implican, como compensacion para
quienes lo efectlian, ventajas relativas al conocimiento del mercado de trabajo. Desde este
punto de vista, la busqueda mas eficaz de empleo es la que se realiza como una actividad de

tiempo completo.
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Las proposiciones basicas de Stigler pueden establecerse en los siguientes puntos:

a) En una economia, el conocimiento del precio de un mismo tipo de mercancia no es
perfecto; debido a ello, habra cierta dispersion en torno a un precio promedio en
lugar de un precio Unico. Esto se debe a que el conocimiento perfecto implica
adquirir informacion de los precios alternativos; lo que, en el margen, cuesta mas de

lo que dicha informacion pueda rendir a quien se dedica a tal proceso.

b) En el contexto del mercado de trabajo, un trabajador investigara sobre las ofertas
salariales (y un empleador lo hard sobre las demandas salariales) hasta que el
ingreso marginal esperado iguale el costo marginal de la busqueda. En tanto mayor
sea el costo de la busqueda, menor sera el tiempo que un trabajador dedique a esta

actividad.

¢) Los beneficios de la blisqueda serdn mayores en tanto mds largo sea el periodo
probable de empleo. Sin embargo, cuando la busqueda es mas extensa, la dispersion
de las ofertas mas elevadas de salario sera menor (se supone que el trabajador ira
desechando aquellos empleos con ofertas salariales menores). En consecuencia, la
dispersion de los salarios deberd ser menor mientras mas largo es el periodo

probable de empleo.

d) La informacion que un hombre posee sobre el mercado de trabajo es un capital. Fue
producida al costo de una busqueda y le rinde un salario mas elevado que, en

promedio, podria recibir si careciera de dicha informacion.

A Stigler no le preocup6 examinar las implicaciones de su andlisis para el trade off entre la
inflacion y el desempleo; sin embargo, fue su trabajo el que abrié un nuevo espacio de

investigacion en torno a la relacion citada.

De modo sucinto, la relacion del modelo de Stigler con la curva de Phillips se puede
establecer del modo siguiente: A partir de un punto en el tiempo donde se observan los

mercados de trabajo en el ambiente representado por Stigler, supongamos un incremento en

(30]




La Curva de Phillips en el Andlisis Ortodoxo: Teoria y Evidencia Empirica
José D. Liquitaya Bricefio

la Demanda Agregada que presiona a los precios. El aumento del nivel general de precios
contrae una mayor variabilidad de los precios relativos (en un sentido dindmico esto es
verificable en México. Véase, por ej., Alberro, 1987 y Bl¢jer, 1984). De modo correlativo,
los salarios monetarios ofrecidos también aumentan (aunque en menor proporcion a los
precios de los bienes producidos por las empresas respectivas), elevandose su variabilidad

(aunque en proporcidon menor a la de los precios).

Si bien este incremento en la variabilidad de los salarios puede implicar, como ha sugerido
Stigler, un aumento del grado de imperfeccion de la informacion en los mercados de
trabajo, no obstara para que algunos desocupados voluntarios se decidan a trabajar puesto
que, al percibir incrementos en las ofertas salariales, elegirdn siempre la empresa que les
ofrece mas (se supone que también habran constatado que su ingreso marginal esperado

iguala al costo marginal de bisqueda); por tanto, el nivel de desempleo disminuira.

Como se advierte, este argumento requiere que la percepcion de la inflacion se ajuste con
cierto rezago a la tasa efectiva. Solo por tal hecho, los trabajadores que se enfrentan
inesperadamente a mayores ofertas salariales se veran inducidos a reducir su busqueda y
ponerse a trabajar. Tal estado de cosas continuard hasta que la expectativa de inflacion de
los trabajadores iguale a la tasa real de inflacion. En este punto los trabajadores tornaran a

su nivel original de biisqueda y el desempleo volverd a su nivel anterior.

6.2 El Trabajo de A. Alchian.

A partir de la hipdtesis de ausencia de informacion perfecta y aduciendo que "recolectar
informacion acerca de las oportunidades potenciales de intercambio es costoso y puede ser
realizado en varias formas"(p. 28) Alchian formula dos proposiciones acerca de los costos

de produccion o de informacién oportuna de los mercados:

a) La produccion y la adquisicion de informacion estd sujeta a las leyes ordinarias de
los costos de produccion: mientras mas rapida es la adquisicion y diseminacion de

aquella, mayor serd su costo.
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b) Como cualquier otra actividad productiva, la especializacién en informacion es
eficiente. El obtener y diseminar la informacion acerca de los bienes o acerca de
uno mismo es, en algunas circunstancias, mas eficaz si el bien o la persona no esta

empleada y, por tanto, es capaz de especializarse en la produccion de informacion.

Con base en estas proposiciones postula que puede darse la presencia simultinea de
buscadores de empleo y puestos vacantes y existir una tasa 'natural' de desempleo positiva.
Sin embargo, dicha tasa tiene un significado mas restringido que la de Friedman (1968), ya
que esta integrada solo por buscadores de empleo que voluntariamente se dedican a esta
actividad por considerarla econdémicamente eficiente y porque se traduce en un

"autoempleo en la recoleccion de informacion" (p.29).

Alchian intenta ademas justificar la existencia de rigideces de precios. Arguye que en una
sociedad con: 1) costos de obtener informacion de los precios de todos los vendedores; ii)
costos en que incurren los vendedores para conocer las cantidades que podrian demandar
los clientes y iii) posibilidad de cambios no anticipados de precios, que inducen busquedas
extraordinarias por parte de compradores y vendedores (de precios mas ventajosos), el
mercado ideal no estard caracterizado por precios que fluctuen instantdneamente para
mantenerlo despejado. En lugar de ello, al ser los precios estables, habran menos pérdidas
derivadas de impredecibles tiempos de entrega y este mismo hecho llevarad a que: 1) los
vendedores mantengan inventarios, y ii) los compradores acepten ciertas colas de espera
como un medio para comprar a precios predecibles y evitar mayores costos de busqueda. El
precio estable, acompafnado de colas e inventarios, serd un poco mayor que aquél
virtualmente no estabilizado por tales colas e inventarios, pero puede ahorrar la busqueda y

evitar las anticipaciones incorrectas de precios.

La relacion de Phillips que se deriva del modelo de Alchian parte de cambios que se
consideran exdgenos en el mercado de bienes. El argumento se desarrolla de la manera
siguiente: una disminucion de la Demanda Agregada -como resultado de una reduccion de
la masa monetaria, por ejemplo- dara lugar a que bajen los precios y los salarios

monetarios. Esto hard que se incremente la tasa de desempleo debido a que, al observar que
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sus salarios monetarios disminuyen, un mayor numero de gente se retirard de su empleo
para dedicarse a la busqueda de otro trabajo mejor remunerado. Mas, las oportunidades de
mejoras salariales disminuiran por el hecho de que en otras partes habra salarios menores
disponibles. La gente demorara en comprender que el no poder encontrar otras opciones
atractivas de trabajo con la rapidez que esperaban refleja, en general, alternativas

disminuidas, no mala suerte en la busqueda de un nuevo empleo.

Si la disminucion en la Demanda Agregada es continua se producird una deflacion y el
desempleo aumentard. Mientras mas acentuadamente disminuya la Demanda Agregada,

mayor sera la magnitud y la longitud media de duracion del desempleo.

Por contrapartida, si el crecimiento de la oferta monetaria se acentia de manera no
anticipada por las autoridades econdmicas, el incremento de la demanda daré lugar a que
aumenten los puestos vacantes, la informacion de trabajos y la busqueda, por parte de los
empleadores, de informacion sobre los recursos disponibles para ser empleados. De este
modo se producird una disminuciéon del desempleo de modo concatenado al alza de los

precios por presion de la demanda.

6.3 El Trabajo de D. Mortensen.

Mortensen (1970) también intenta explicar el desempleo con base en la hipdtesis del
proceso de busqueda de los trabajadores de empleos con mayores ofertas salariales. Su
analisis visualiza al mercado de trabajo como esencialmente competitivo, pero
caracterizado por: a) cierto grado de poder monopsénico en un sentido dindmico por parte
de la demanda (aspecto que se explica mas adelante), y b) imperfeccion en la informacion

del lado de la oferta.

Las caracteristicas generales del modelo de mercado de trabajo de Mortensen pueden

establecerse en los siguientes puntos:

a) Existe un stock total de empleados, un flujo de trabajadores contratados por primera

vez y trabajadores re contratados. Ademas, existen tres flujos de salida: el de los que
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se retiran definitivamente, el de los que abandonan sus empresas para buscar nuevos

trabajos y el de los despedidos.

El stock total de desempleados se encuentra alimentado por: i) nuevas personas que
ingresan al mercado de trabajo; i1) aquellos que abandonan sus empleos para buscar
nuevos trabajos, y iii) los despedidos. También existe un flujo de salida: el de los

que dejan de buscar trabajo definitivamente.

El flujo anual de trabajadores que se retiran es elevado en relacion al stock de
desempleados. Ademads, el nimero de empleados que abandonan sus trabajos para
buscar otros mejores o cambian de trabajo o que son despedidos es también grande;
por tanto, los empleadores deben atraer continuamente nuevos empleados para

mantener a un determinado nivel su fuerza de trabajo.

El conocimiento acerca de las oportunidades de trabajo es imperfecto, porque éste
debe ser obtenido secuencialmente via un proceso de busqueda que toma tiempo,
debido a que: 1) la informacion pasada llega rapidamente a ser obsoleta en un

proceso dindmico, y ii) a que la busqueda extensiva es cara.

Un participante (en el mercado laboral) debe decidir sobre una oferta dada con base
en oportunidades alternativas; por tanto, cada empresa entiende que su politica
salarial es una herramienta importante para atraer trabajadores, al menos en el corto

plazo.

Se concibe que el mercado de trabajo se encuentra localizado en el espacio; es decir,
en un area determinada. Se supone que todas las empresas enfrentan esencialmente
el mismo mercado de trabajo, lo que constituye un supuesto simplificador que en un
marco logico formal implica produccion de un unico bien por parte de las empresas
y homogeneidad de la fuerza de trabajo. Ademas, Mortensen intenta reflejar con
esta simplificacion el hecho de que la movilidad entre empresas dentro de una
clasificacion amplia de la industria es mas grande dentro de una region que la

movilidad interregional dentro de una subclasificacion mas estrecha.

(34]




La Curva de Phillips en el Andlisis Ortodoxo: Teoria y Evidencia Empirica
José D. Liquitaya Bricefio

g) Desde el punto de vista de los trabajadores, los diversos tipos de trabajos y empresas
no tienen ninguna importancia en su eleccion. La diferencia determinante reside,
para ellos, en el nivel de salarios que ofrecen las distintas empresas. Este supuesto,

junto al del inciso 'f)' hace posible el analisis formal del modelo.

Con base en las caracteristicas sefialadas Mortensen se propone explicar el flujo de nuevos
contratos, los retiros para buscar nuevos empleos y la dindmica de la determinacion salarial
(ignorando los recontratos y los despidos a trabajadores). Para este fin deriva la ecuacion
del flujo de oferta de trabajo a una empresa, estableciendo que la tasa de cambio de la
fuerza de trabajo es independiente del nimero de empleados que posee dicha empresa.

Depende, eso si, del salario relativo y de la tasa de desempleo en el mercado.

El modelo establece que, aunque la empresa puede variar su nivel de empleo mediante
elecciones apropiadas de su propia tasa salarial relativa, existe solo una tasa salarial
consistente con el equilibrio en el largo plazo; en otros términos, la curva de oferta de largo
plazo al que la empresa se enfrenta es perfectamente elastica. Esto explica su caracter

monopsonista tnicamente en un sentido dindmico.

La relacion de Phillips que Mortensen deriva constituye una sucesion de combinaciones de
tasas de incremento de los salarios monetarios y tasas de desempleo donde la derivada de la

tasa de desempleo respecto al tiempo es igual a cero.

A fin de establecer la hermenéutica de la relacion pensemos, como punto de partida, una
situacion en la que la tasa esperada de inflacion coincide con la real, asi como con la tasa de
inflacion salarial. En esta situacion la tasa de desempleo coincide con la tasa 'natural’

propuesta por Mortensen y la economia se encuentra en equilibrio.

Supongamos ahora un aumento en la demanda de bienes que acelera la subida de los
precios. Si estos aumentan mas rapidamente que los salarios monetarios, las empresas
desearan expandir su produccioén incrementando el niumero de sus empleados. Pero este

numero serd mayor al del estado (de equilibrio) previo al aumento de la demanda; por tanto,
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para atraer mas trabajadores las empresas incrementardn los salarios relativos. Mientras
mas rapidamente intenten las empresas elevar el nimero de sus trabajadores para aumentar
su produccion, mayor tendra que ser el nivel salarial ofrecido por las empresas en relacion
al salario promedio esperado por los trabajadores. Esto implica que cuanto mas rapida sea
la disminuciéon de la tasa de desempleo, mayor sera la tasa de inflacion por presion de

costos.

Luego de un tiempo, cuando las empresas han contratado el nimero deseado de
trabajadores de acuerdo a sus decisiones de largo plazo, los aumentos salariales declinan y
se estabilizan a un nivel concordante con un menor desempleo. La razon para que esto
suceda después del transito al nuevo (y mayor) nivel de inflacion -que habra de mantenerse
estacionario- es que las expectativas de inflacion salarial de los trabajadores no varian. Al
respecto, Mortensen reconoce que, si bien este supuesto puede ser apropiado para el corto

plazo, no lo es para el largo plazo.

Introduciendo la hipotesis de expectativas adaptables, la inconsistencia entre la inflacién
salarial real y la esperada se elimina por aproximaciones sucesivas. Cuando el proceso de

ajuste se completa, la tasa de desempleo vuelve a su tasa original.

6.4 El analisis de Phelps

El estudio de Phelps (1970) condensa, en cierto modo, los trabajos del enfoque search
unemployment y es el que mayor trascendencia ha tenido, por cuanto la economia descrita
en su ‘parabola de las islas’ se constituy6 en la referencia bésica de ulteriores modelos (por
ej., Lucas y Prescott, 1974) y en una pieza clave de la teoria de los ciclos economicos de la
Escuela de las Expectativas Racionales (véase Lucas, 1973, 1977; Barro, 1986 y Béraud,
1989).

Desde un principio, este autor se hace participe de la insatisfaccion de algunos economistas
con la teoria neocldsica convencional, incapaz de explicar la existencia de capacidad

ociosa, la conexion entre la inflacion y el desempleo, y no contar con instrumentos que den
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cuenta de la rigidez de los salarios nominales ante variaciones en la demanda agregada. Tal
situacion le lleva a proponer una hipdtesis de comportamiento que explique la interaccion

entre la inflacion y el desempleo.

El punto de partida de su andlisis consiste en definir tres condiciones para que una
economia se encuentre en equilibrio walrasiano; esto es, 1) que los trabajadores y empresas
maximicen sus funciones de utilidad y de beneficios, respectivamente;’ 2) que los mercados
se equilibren instantdneamente; y 3) que exista perfecta informacidon sobre los precios
actuales y futuros. Phelps sustituye la tercera hipotesis por otra que postula la existencia de
informacion imperfecta en el sentido de que los efectos de los cambios en la demanda
agregada sobre los salarios y precios no son inmediatamente percibidos por los
trabajadores; es decir, lleva cierto tiempo antes de que todos se informen de dichos
cambios. De este modo, 'define' un nuevo equilibrio: el non-walrasiano’, con base en las

condiciones 1), 2) y la hipotesis sustituta.

En el marco sefalado, Phelps postula una economia formada por varias islas separadas
entre si de tal modo que el desplazamiento de una a otra dura un dia. Existe competencia
perfecta entre los productores, tanto entre las islas, como en el interior de éstas; los
trabajadores, a su vez, conocen los salarios reales que pueden obtener en la isla que habitan;
pero, para enterarse de los que prevalecen en una isla vecina, deben dejar de trabajar un dia
y visitarla. Las sorpresas de demanda conducen a variaciones en el nivel de empleo debido
a la carencia de informacion perfecta; ésta provoca que los trabajadores confundan los
cambios en el nivel general de precios con alteraciones en los precios relativos y se genere

un frade off entre la tasa de crecimiento de los salarios monetarios y la tasa de desempleo.

La secuencia de tal proceso puede ser descrita del siguiente modo, suponiendo, como punto
de partida, que la economia se encuentra en equilibrio y los salarios reales son los mismos

en todas las islas:

"Lo que significa, de modo andlogo a la teoria neoclasica tradicional y al analisis monetarista, que en esta
representacion de la economia los trabajadores reivindican sus salarios reales de manera rigida: no aceptan
uno menor al vigente ni pugnan por un mayor nivel.
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a) Disminucion de los salarios y aumento en el desempleo.- Si el gobierno disminuye
la demanda agregada, las tasas de salario nominal y precios bajaran en todas las
islas en la misma proporcion. Los trabajadores no podran advertir enseguida que los
salarios reales no han variado en el archipié¢lago y dejaran de trabajar un cierto
tiempo para visitar otras islas con la idea de que, en ellas, los salarios monetarios
son mayores. De este modo, las horas de trabajo disminuirdn en toda la economia, y
esto persistird hasta que los trabajadores se den cuenta que la reduccion de salarios

fue generalizada.

b) Aumento de los salarios y disminucioén del desempleo.- Si el gobierno aumenta la
Demanda Agregada —mediante una elevacion de la oferta monetaria, por ejemplo-
se produciran incrementos proporcionales de salarios y precios. Los trabajadores
subestimaran so6lo el alza en los precios y pensaran que sus salarios reales han
mejorado; por tanto, ofreceran trabajar mas horas. Los desempleados voluntarios,

por su parte, accederan a los puestos de trabajo vacantes.

El anélisis precedente tiene dos implicaciones importantes para la politica econdmica: i) (de
modo andlogo a Friedman, 1968) que existe un trade off de largo plazo entre la tasa de
aceleracion de la inflacion y el desempleo si el gobierno se propone mantener éste por
debajo de su nivel de equilibrio; ii) que una economia dejada a su libre albedrio tiende
hacia el equilibrio de pleno empleo y que la administracion de la demanda agregada lo
afecta solo temporalmente; o, equivalentemente, que existe una tasa de desempleo de
equilibrio y Unicamente en el corto plazo el nivel observado puede ser mayor o menor a

dicha tasa.

6.5 El modelo de C. C. Holt

El analisis de Holt (1970) supone informacién imperfecta y asimétrica. Concibe a los
empleados y empleadores como entes que toman decisiones en una economia donde el
salario de equilibrio no esta dado, no es conocido por todos los participantes y la

adquisicion de informacion tiene un costo. Postula la existencia de una interaccion entre los
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dos acervos clave del mercado de trabajo: el nimero de desempleados, D, y el nimero de
puestos vacantes, V, en un ambiente de busqueda de vacantes y mano de obra por parte de

los trabajadores y los empleadores, respectivamente.

La relacion entre el niimero de buscadores de empleo y el nimero de puestos vacantes
permite, en el sistema de Holt, determinar los pardmetros de la distribucion de probabilidad
de las ofertas salariales. Si a nivel agregado existe un equilibrio en el mercado de trabajo, la
distribucion de probabilidad se mantiene constante. Un exceso de demanda incrementa la
distribucion de probabilidad y, por tanto, las expectativas que gobiernan la busqueda. Este

viene a ser el factor critico en generar incrementos salariales inflacionarios.

A nivel microecondémico, el cambio esperado del salario por parte de un buscador de
empleo depende de la tasa de variacion de los salarios por ¢l observada y de la duracion de
su desempleo. De esto se deriva la hipotesis de que la tasa media de cambio de los salarios
entre empleos -de los trabajadores desempleados que pasan a través del mercado para llenar
las vacantes de empleo- refleja la interaccion de los comportamientos de busqueda de los
trabajadores empleados y desempleados y las decisiones, por parte de las empresas, de

contratar personal, dado el nimero de puestos vacantes.

En este analisis el nivel de los salarios monetarios que prevalece en la economia influye
sobre la tasa de cambio de los mismos debido a que los buscadores de empleo ajustan sus
aspiraciones a los salarios que ellos mismos observan que otros perciben. Si las ofertas
salariales son lo suficientemente elevadas para inducir la busqueda de un nuevo empleo a
los trabajadores empleados, y hacen que los desempleados encuentren rapida-mente un
puesto de trabajo (o sean re contratados), significard que las empresas estdn respondiendo
de ese modo (aumentando las ofertas salariales) a un mercado de trabajo 'estrecho'. Ahora
bien, debido a que los trabajadores tienden a desemplearse mas facilmente cuando estan
disponibles las oportunidades de empleo en un mercado de trabajo 'estrecho', el numero de
vacantes puede subir marcadamente sin que esto tenga efecto significativo en la reduccion

de la tasa de desempleo.
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Holt considera que la tasa de cambio de los salarios monetarios depende asimismo del
grado de dificultad que los empleadores experimentan en sus esfuerzos para mantener la
mano de obra en los niveles deseados mientras se enfrentan con problemas de retiros y
reclutamientos. Por tanto, el nivel de vacantes constituye un factor determinante: mientras
mayor es el nimero de puestos vacantes y menor el de desempleados, mayor sera la
probabilidad de retiros y, por tanto, mayor el nimero de trabajadores que se retiran para
buscar un nuevo trabajo. Tales circunstancias darian pabulo a que continue la presion

inflacionaria en un ambiente caracterizado por recursos subutilizados.

Para derivar la relacion de Phillips asume que el flujo de nuevos entrantes al acervo de
desempleados es relativamente estable en el ciclo econdmico y sobre esta base postula que,
durante una recesion, aumentan los despidos; disminuye el nimero de trabajadores que
voluntariamente se retiran para buscar nuevas ocupaciones, y que el flujo de jovenes y

mujeres casadas hacia el mercado laboral también se reduce.

Segun Holt, las fluctuaciones en el desempleo son consecuencia de variaciones en los
lapsos de desempleo y estos (lapsos) son una funcidon negativa de la tasa de crecimiemento
de los salarios; es decir, que la derivada del desempleo respecto al tiempo cae cuando la
tasa de aumento de los salarios se acelera. Dicha funcidon es consecuencia de que las
aspiraciones salariales de los desocupados declinan a medida que se alarga el lapso de su

desempleo.

Las contrataciones se llevan a cabo cuando el desempleado se pone en contacto con una
empresa que ofrece un pago mayor o igual al de su aspiracion salarial. Por tanto, mientras
mas rapido aumentan los niveles salariales ofrecidos, mas acentuadamente cae el

desempleo.

La relacion negativa entre la tasa de desempleo y su propia derivada en el tiempo se explica
con el argumento de que, cuando dicha tasa se eleva (u > 0), la actividad de busqueda en el

mercado de trabajo también aumenta y el nimero de contactos entre empresas y buscadores
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de trabajo se eleva. Esto hace que el flujo neto de entrada al acervo de desempleados tienda

a reducirse.

6.6 Una exposicion formal: el modelo de Holt

De acuerdo con Holt, el nivel de salario inicial que el buscador de empleo trata de obtener
es mayor al monto W; que, se asume, ganaba en su empleo previo. Formalmente, esto se

expresa comao:
Wa=f(Tu); £<0 2.1)

Wi es el nivel salarial que el trabajador i1 desea ganar y Tu es el tiempo en el que estuvo
desocupado. Por su parte, una empresa que desea contratar trabajadores mejor calificados
en el mercado de trabajo, ofrecera los mas bajos salarios prevalecientes. Sin embargo, al
paso del tiempo se vera obligada a ofrecer mejores ingresos si fracasa en encontrar
trabajadores adecuadamente calificados. En consecuencia, el salario monetario ofrecido por
la empresa j, denominado W,; serd una funcién creciente del numero de vacantes

disponibles y puede ser escrito como sigue:
Wo=g(Tv); g'>0 (2.2)
6.6.1 El nivel de aspiracion salarial del trabajador desempleado®

El trabajador renuncia para emprender la busqueda de un nuevo empleo. En ese proceso, va
rechazando ofertas de puestos vacantes con remuneraciones menores o iguales a su nivel de
aspiracion salarial hasta encontrar uno con percepcion mayor a dicho nivel. Por tanto, es
razonable suponer que al inicio de su busqueda, su salario de reserva es un poco mayor al

ultimo salario que gano:

8 , . L, . . . . ., .
De aqui en adelante consideramos sindnimas las expresiones “nivel de aspiracion salarial” (empleada por
Holt y en la Psicologia Social) y “salario de reserva” (utilizado mas frecuentemente en Economia Laboral).
Ambas se refieren, grosso modo, al salario mas bajo al cual se esta dispuesto a aceptar un empleo.
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WR (1) = oW, (1); o >1 (2.3)

WX (i) es el salario de reserva del trabajador i, t el tiempo en el que empieza su biisqueda,
W, (i) es su ultimo nivel salarial (se supone que el trabajador empieza su busqueda
inmediatamente después de dejar su trabajo en el periodo t) y a; es un valor usualmente
mayor a 1 que refleja el monto por el que el salario de reserva del trabajador excede

inicialmente W, (1).

Sin embargo, WX, (i) va declinando con el paso del tiempo a una tasa & debido a la
disminucién de las expectativas del trabajador por su frustracion en la busqueda de empleo

sin lograr acceder a uno (véase grafica 1).

GRAFICA 1: NIVEL DE ASPIRACION SALARIAL DURANTE EL DESEMPLEO

Nivel de
aspiracion salarial

o (i)

v

Duracion del desempleo, T

En el modelo se supone que el nivel general de salarios varia a una tasa constante a través
del periodo de busqueda de trabajo y que el salario de reserva es gradualmente ajustado en
linea con los cambios en dicho nivel general. De acuerdo con lo sefialado, el salario de

reserva es, luego del periodo de busqueda 7u (igual al periodo de desempleo):
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Wrire () = W (i) ™™ (2.4)
W es la tasa de variacion del nivel general de salarios.
6.6.2 El salario de aceptacion

Holt asume que el empleador hara una oferta de remuneracion que el trabajador aceptara o
rechazara. A menudo las ofertas salariales seran mayores al nivel aspirado por los
trabajadores. Si la busqueda termina en el tiempo #+7u, el salario pagado al trabajador debe

ser, al menos, igual a su salario de reserva tal que:
Wera () = BiWS e (); B2 1 (2.5)

Bi indica que el salario ganado debe ser al menos igual al salario de reserva, pero que

usualmente serd mayor.

Sustituyendo (4) en (5):
Wt () / Wi (i) = 03 e (2.6)

Si W(i) es la tasa de cambio del salario ganado por el trabajador i, podemos escribir:
Wi (1) = W (i) ¥ O™ (2.7)

Por tanto, de acuerdo con (6):
M B, (W-0)Tu 2.8)

Usando logaritmos:

W(i) = W - 5 + In(0sB;)/Tu (2.9)
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Holt soslaya el problema de agregacion’ y establece que la tasa media de cambio en los

salarios de quienes renunciaron para buscar trabajo mejor remunerado es:
Wy =W -0+ In (af)/Tu (2.10)

donde 6, a, B y Tu son valores medios de todos los trabajadores que empiezan su busqueda

tras dejar sus ocupaciones.

Este resultado muestra que la tasa de crecimiento de los salarios ganados por los
trabajadores que encuentran nuevos trabajos después de dejar sus posiciones previas iguala
la diferencia entre la tasa general de cambio de los salarios W y la tasa al cual el salario de
reserva observado declina, en promedio, con la longitud del periodo de desempleo, mas un
parametro que mide el esfuerzo desplegado a fin de obtener un incremento salarial igual a

In(af) dividido entre el periodo promedio de desempleo.

Ahora bien, el periodo medio de desempleo (medido en meses) es, por definicion, igual al
acervo de desempleo, U, dividido entre el flujo de salida de este acervo en cada periodo

(mes); esto es:
Tu=U/F (2.11)

F es el flujo de salida del desempleo. Sustituyendo (2.11) en (2.10) se deriva una relacion

inversa entre Wy U
Wy =W - 6+ In (af)) F/U (2.12)
6.6.3 Busqueda de trabajo de personas empleadas

Consideremos ahora los cambios en los niveles salariales de quienes buscan un nuevo

trabajo sin abandonar el que tienen. Sea 7c¢ el periodo medio de tiempo en el transito de un

° Sefiala: “Aggregation questions are given little consideration here, but this is not to imply that they are
unimportant” (p. 65)
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trabajo a otro. Holt supone que los aumentos salariales obtenidos cuando pasan de un
trabajo a otro no estan relacionados con la tasa general de variacion de los salarios
calculado para el periodo Tc y mantiene cambios promedio en los salarios a ser obtenidos

por medio de la expresion:
Wetd Wi = afy e “'¢ (2.13)

Donde W; es el salario del trabajo original en el periodo t; Wit es el salario inicial del
nuevo empleo; a y B reflejan los valores mencionados antes, y es una constante mayor a 1,
que refleja el mayor poder contractual de los trabajadores empleados y W, es la tasa media

de cambio de los salarios concernientes (solo de quienes cambian de trabajo)

Siguiendo pasos similares a los efectuados en el caso anterior, se obtiene la siguiente

expresion en logaritmos:
W, = In (apy)/Tc (2.14)

W, es la tasa de variacion promedio en los salarios de quienes realizan su busqueda mientras

estan trabajando.

El tiempo promedio en meses que a un empleado le toma cambiar de una posicion a otra es,
por definicidn, igual al nimero total de empleados, E, dividido entre el numero de los que

pasan de una posicion a otra en cada periodo (mes) sin dejar de trabajar; es decir:
Tc=E/Q (2.15)

Q es el flujo de trabajadores que encuentran una mejor posicidn mientras estan ain

trabajando. Sustituyendo (2.15) en (2.14):

w. = In (apy) Q/E (2.16)
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6.6.4 Cambios salariales en el trabajo

Las variaciones en los niveles salariales de aquellos que no cambian sus trabajos puede
asumirse igual a la tasa promedio de variacioén en los salarios de aquellos que realizan su
busqueda después de dejar sus posiciones previas y las variaciones en los salarios de

aquellos que cambian de ocupacion sin haber abandonado su empleo:

Wi = Ky W + ke We (2.17)

donde Wy, refleja las variaciones salariales de quienes no cambiaron sus trabajos, ky, y ke son

ponderaciones con las propiedades siguientes:

0<ky<1;0<k.<1l;kytke=1

La ecuacion (17) refleja el hecho de que un empleador otorgard incrementos salariales a los
empleados que desea mantener para que no renuncien ni emprendan subrepticiamente la

busqueda de un nuevo empleo.

Sustituyendo (12) y (16) en (17) se obtiene:

Wy = ky [W- 8+ In (af) F/U] + ke In (apy) Q/E (2.18)

Estando definidos Wy, Wy y W, se calcula la tasa general de variacion de los salarios como

un promedio ponderado de los cambios registrados en los diferentes componentes; es decir:

W= 0 Wy + (1-0) (Wet W) (2.19)

Donde 6 es el porcentaje de quienes renuncian a su empleo para emprender la busqueda de
uno nuevo y (/-60) el porcentaje de trabajadores que, sin renunciar, buscan un nuevo trabajo

mas aquellos que obtienen un aumento salarial en el mismo puesto de trabajo.

Al sustituir los valores de los cambios salariales obtenidos de (2.12) (2.16) y (2.18) en
(2.19) se obtiene:
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W =0 [W - &+ In (ap) F/U] + (1-6) [In (0fy) Q/E + ky (W- &+ In (0op) F/U) + k. In
(afy) Q/E] (2.20)

Resolviendo para W el resultado es:

W= [-8/(1-k,)][0/(1-0) + ky] + In (aB) (F/U) [1/(1-ky)] (6/(1-0) + k) + [(1+ke)/(1-k,)]
(In ofy) Q/E (2.21)

Reorganizando:

W= 1/(1-ky) [(0/ (1-0) + k) (In (aB) F/U — 8) + (1+ke) In (ay) Q/E]  (2.22)

La curva de Phillips se deriva suponiendo que: a) el porcentaje de los que cambian de
trabajo sin antes abandonar el suyo varia dependiendo de los puestos vacantes, V, los
cuales, a su turno, varian inversamente al nivel de desempleo, U; por tanto, se puede
escribir: Q/E =h 1/U;siendo h una constante; b) el valor 6/(1-0) es pequefio comparado con
ky; c) el valor F es aproximadamente constante dado que, en condiciones de equilibrio
estocastico (asumidas por Holt), el flujo hacia el desempleo es exactamente emparejado con
el flujo de salida relevante y los dos principales subflujos que hacen el total; es decir, los
despedidos y las renuncias voluntarias, varian inversamente con la demanda agregada y

tienden a cancelarse. En este punto, la expresion (2.21) puede escribirse como sigue:

W= -8/(1-ky)[0/(1-0)+k,] + [In (o) F(1/(1-ky)) (0/(1-0)+ky) + ((1+kc)/(1-ky)) In (apy)
(h)] VU (2.23)

Si 0/(1-0) es pequefio comparado con k,, las expresiones entre corchetes son
aproximadamente constantes. Por tanto, es posible escribir (2.24) como una forma de

definir la curva de Phillips:

w=-p;+p21/U (2.24)
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7. El embate de la escuela de las Expectativas Racionales.

7.1 Generalidades

Si bien la postura keynesiana respecto a la CPh se habia debilitado como consecuencia de
la critica monetarista y el andlisis de Phelps, la objecion de la escuela de las Expectativas
Racionales (EER) fue ain mas severa. Lucas (1972, 1973), Sargent (1973) y Sargent y
Wallace (1975) pusieron en la mesa de la discusion académica modelos de expectativas
racionales con conclusiones drasticas para la politica econdémica, al sostener que las
politicas fiscales y monetarias anticipadas resultan ineficaces inclusive en el corto plazo'.
Estos trabajos, que mantienen las hipotesis clasicas de flexibilidad perfecta de precios y
salarios y de la conducta optimizadora de los agentes, concentran sus analisis en la parte de
la oferta, rehabilitando el pilar fundamental de la teoria clasica: la Ley de Say. Sus autores
afirman haber dado forma al armazoén analitico de una teoria de la dindmica de los precios
(inflacion) y de la produccion; concretamente, afirman haber plasmado una nueva teoria de

los ciclos economicos (véase, por €j., Lucas y Sargent, 1978).

En el marco analitico de la EER, la CPh es una pieza clave de su teoria de los ciclos
economicos, por cuanto la explicacion de la dindmica inflacion-produccion es una forma
indirecta de explicar la dindmica inflacion-desempleo, habida cuenta de una relacion
inversa entre la produccion y el desempleo. Por este motivo, al despliegue grafico que
asume la relacion inflacion-produccion a corto plazo (en los libros de texto) se denomina

'curva de Phillips inversa'.

Entre la gama de articulos donde los tedricos de la EER investigan el fenomeno de la CPh
el de Lucas (1973) constituye el modelo clasico y la referencia mas importante de ulteriores

estudios (véase, por ¢j., Begg, 1983; Béraud, 1989; Minford y Peel, 1983 y Sheffrin, 1983).

19 por este motivo, Tobin (1980) considera que la verdadera "guerra" se plantea, no entre keynesianos versus
monetaristas y teodricos de la EER, sino entre keynesianos y monetaristas, versus tedricos de la EER
(Tobin denomina a los monetaristas friedmanianos como monetaristas marca I, y a los teéricos de la EER
como monetaristas marca II).
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Ademas, en virtud de que en este modelo se representa la misma economia de la actual
teoria de los ciclos econdémicos de la EER, la revision del trabajo mencionado es
fundamental y suficiente para comprender la vision que tiene esta escuela de la CPh. A tal

proposito nos dedicaremos enseguida.

7.2 El modelo de Lucas y la relacion de Phillips

El objetivo del trabajo de Lucas fue explicar la CPh inversa en un modelo de "ilusion
monetaria, compatible con un comportamiento racional y optimizador" de los agentes
(Sargent, 1979), y donde los precios varian en equilibrio continuo. En la especificacion de
la curva, introdujo la hipdtesis de las expectativas racionales con imperfecciones en la
informacion disponible y adopto la hipotesis de la tasa 'natural' de desempleo. Supuso que
las decisiones de los agentes no dependen mas que de los precios relativos, establecidos en
un ambiente donde ellos no pueden distinguir entre cambios de los precios relativos y

cambios del nivel general de precios.

En la economia representada por Lucas, los oferentes se encuentran en un gran nimero de
mercados competitivos diseminados en el 'archipiélago' de Phelps (1970). La demanda, por
su parte, esta distribuida desigualmente entre los mercados, lo que hace que el precio del

unico bien que se produce varie a través de €stos.

La cantidad ofrecida en cada mercado es la suma (logaritmica) de: i) un componente
normal o secular, comun a todos los mercados, yy, y ii) un componente especifico (ciclico)

que varia de mercado a mercado, y.;.

Formalmente, haciendo que z indexe los mercados, la oferta en el mercado z esta dada por:
yv(2)=y,, +y.(2) (3.1)
Y =a+pt (3.2)

V.. (2D)=y[p(2D)-E(p,/1,(2),]+ Ay, (2);0< A <1 (3.3)
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(Todas las variables se expresan en logaritmos. El lado derecho de (3.2) representa el
crecimiento de la poblacion, la acumulacion tendencial del capital, etc. De acuerdo con
(3.3) el componente del mercado z depende del precio relativo anticipado del producto y

del propio valor que adquiri6 en el periodo anterior). p,(z)es el precio del bien en el

mercado z, en el periodo . Este es conocido por los oferentes del mercado en cuestion;

E(p,/1(z),es el nivel general de precios, condicionado a la informacion disponible en el
mercado z en t, /,(z),; Aes el pardmetro de reaccion que mide la sensibilidad del

componente especifico a su valor del periodo anterior.

De acuerdo con Lucas, un oferente mantendra su produccion exactamente en el nivel del
componente normal si el precio que le ofrecen por sus mercancias es igual al nivel general
de precios, p;, que, segiin percibe, prevalece. Sin embargo, si tal agente estima que el precio
que le ofrecen es mayor (menor) a p, producird y pondré a la venta mayor (menor) cantidad

que el correspondiente al componente normal.

La dindmica ciclica de este modelo tiene como base la informacion imperfecta del
verdadero p,. Cada oferente define su expectativa de este precio en un periodo dado a partir
de dos fuentes: 1) de su conocimiento del componente normal y los valores pasados del
componente especifico para todos los mercados -informacion que no le permite conocer el
P, pero determina su distribucion a priori, de media p; y varianza o que, se supone, es
(estadisticamente) normal y comun a los oferentes de todos los mercados-; ii) de la
hipodtesis de que el precio del mercado especifico se dispersa de p, en una proporcion
determinada (asumiéndose que los mercados estan indizados por las desviaciones de su
precio respecto del promedio), y se distribuye normalmente con media 0 (cero) y variancia
7°. Se supone que el oferente efectua el calculo de su expectativa aplicando el 'filtro de
Kalman'-modelo que permite ajustar reglas Optimas de decision de periodo a periodo, a
medida que se dispone de nueva informacion- mismo que, en su definicion final para el
periodo ¢, consiste en un promedio ponderado de p,z) (precio al que se enfrenta en su
propio mercado) y de p; (precio promedio historico). En este contexto, el oferente

interpretard, por ejemplo, un cambio en el precio al que se enfrenta en su mercado como un
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cambio relativo al nivel general de precios si éste ha sido estable en el pasado, por lo que su
dispersion conocida es pequefia. Sus calculos le llevaran a asignar una ponderacion nimia a

P«(z) y una ponderacion grande a p; en la definicion de sus expectativas de p,.

Interpretando a Lucas, supongamos que la evolucion de la economia estuvo caracterizada
por una oferta monetaria estable hasta que, en el periodo ¢, las autoridades econdmicas lo
aumentan inesperadamente. Los oferentes individuales deducirdn que el aumento
concomitante en p, fue, fundamentalmente, un aumento de precios del mercado especifico
al que se enfrentan en relacion a p;; responderdn, en consecuencia, con la produccion de
mas mercancias y seguiran haciéndolo asi hasta que, mediante un proceso de afinamiento
pertinaz de sus calculos incorporando informacion actualizada (empleando el 'filtro de

Kalman") determinen el verdadero valor de p;.

Las siguientes ecuaciones expresan lo que acabamos de senalar:
p(z2)=p +z (3.4)

Es decir, el precio observado en z, p,z) es una suma logaritmica. La informaciéon /,(z)
consiste en p,(z) y la historia de p, resumida por (p, ¢°). Los oferentes utilizan (3.4) para
calcular la distribucion de p, condicionado a lo que ellos observan (p.«z), p;). Esta

distribucién es normal con media:

E(p, /1,(2)=E(p,(2),p)=1=0)p,(2)+bp,  (3.5)

2

T
- 2;0S6’S1
T°+0o

Donde 6 =

Combinando (3.1), (3.3) y (3.5) se obtiene:
12 =2,,+07[p(2)=p ]+ Ay (2) (3.6)

(Una exposicion amplia para arribar a (3.5) se encuentra en Sargent (1979), caps. X y XIII)
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En el marco de analisis de la CPh directa, se puede suponer que, luego del incremento
inesperado de la oferta monetaria, los trabajadores evaluaran el aumento en los salarios
nominales como un fenémeno fundamentalmente local y, por tanto, como un indicador de
cambios en los precios relativos de las mercancias en los mercados donde tradicionalmente
hacen sus compras; es decir, percibirdn que los precios en estos mercados aumentaron en
relacion a los precios en otros mercados. Paralelamente, percibirdn que sus salarios
nominales son mayores a los que podrian obtener en otras empresas; incrementaran en
consecuencia su oferta de trabajo y trataran de efectuar sus compras en otros mercados.
So6lo cuando adviertan que el aumento de precios y de salarios nominales ha sido
generalizado, disminuiran su oferta de trabajo a los niveles anteriores y volveran a efectuar

sus compras en los mercados donde tradicionalmente lo hacian.

Agregando los mercados; es decir, integrando respecto a la distribucion de z, y., (Sargent,

1979, cap. XIII) se arriba a la funcion de oferta agregada:
Y=Y+, =)+ A v =i ] (3.7)

De acuerdo con (3.7) si 7°=0 (la variancia de los precios relativos es igual a cero) entonces
0=0y la oferta sera practicamente inelastica a los precios. Si la variancia del nivel general
de precios es cero, entonces #=I/. En el primer caso, la funcion de oferta agregada
(esbozada en el plano cartesiano p, y) serda una linea vertical y, en el segundo, tendré una

pendiente .

A fin de completar el modelo, Lucas define la demanda agregada con base en la siguiente

ecuacion:
X =y, tp, (3.8)

donde x, es el logaritmo observable del producto nominal. Ademas, {x } es una secuencia

. . . . . . 2
de variables independientes normales con media 6 y variancia G_ .
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La historia relevante de la economia consiste de y_, los desplazamientos de la demanda x,

X - y de los anteriores niveles de produccion real y, , v, ... v, 0. Como el modelo es

lineal en logaritmos, se puede conjeturar razonablemente una solucién para el nivel de
precios de la forma:
Py =T+ X, TN Y ALY, e GV, (3.9)

p, es la expectativa de p, basada en toda la informacion disponible excepto x, (el nivel

actual de demanda), o:

P =Pyt (X +O) X, A TX, A Y Y, et Sy, (3.10)

Para resolver los parametros desconocidos 7, ny €, se elimina y,_igualando (3.7) y (3.8),

es decir, la oferta y la demanda:

Vu 0Oy +1)=0yp + Ay, — Ay, —x, =0 (3.10%)

Despues, sustituyendo p;, p, en la funcion anterior, se obtiene una identidad en /x}, {y}y

{v _J, que se utiliza para obtener los valores de los parametros.

Las soluciones para niveles de precio y produccion son:

b= Oy 1B+ 1 %, + Oy x_ —Ay_ —(1-)y,
1+ 6y I+60y ° 1+6y
oo %4
=— +Af+——Ax +Ay_ +(1-1
yt 1+0}/ ﬂ 1+97 t yt_l ( )ynt

En términos de 4p,, v, y haciendo 7 =64/(1+6y), se tiene:

Vo =—T0+7AX, + Ay, (3.11)
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Ap, == +(-7)Ax, + 7Ax,_ — AAy, (3.12)

Al revisar dichas soluciones en busqueda de consistencia interna, Lucas observa que la

. . . . , . . 2 2
variancia condicional de p; sera la constante asumida anteriormente: 1/(1+ 6y) c_.

Las expresiones (3.11) y (3.12) son los valores de equilibrio de la tasa de inflacion y de la
produccion real; esta ultima como desviacion de su tendencia. Nos ofrecen puntos de

interseccion de un esquema de demanda agregada, que se desplaza por cambios en X, y un

esquema de oferta agregada. Lucas adopta un método que vincula los senderos de equilibrio
de los niveles de precios y de produccion evitando la inclusion de un pardmetro adicional

de expectativas, que seria irrelevante.

Los valores-solucion de la inflacion y del componente ciclico de la produccion real,
indicados en (3.11) y (3.12) son, de acuerdo con Lucas, rezagos distribuidos de las
variaciones actuales y pretéritas en la produccién nominal. Un cambio en la tasa nominal de

expansion, Ax, tiene efectos en la produccion real y en el nivel de precios: primero, un

efecto inmediato en el nivel de precios (en una magnitud definida por la unidad menos el
efecto en el nivel de produccion) y otro sobre esta misma variable que acontece en el
siguiente periodo; posteriormente ejerce efectos rezagados que decaen geométricamente. El
efecto inmediato en el nivel de precios es la unidad menos el efecto en el nivel de

produccion, mientras el resto del impacto acontece en el periodo subsiguiente.

El modelo aprehende la posibilidad de que existan simultdineamente periodos de inflacion y
promedios bajos de produccion real bajo este patron de rezagos. Lucas lo explica
arguyendo que, aunque dichos periodos se presentan a causa de los desplazamientos de la
oferta, éstos a su vez son resultado de una percepcion rezagada de los cambios en la
demanda y no de cambios autdnomos en la estructura de costos de los oferentes. Ademas,
".. el modelo valida de hecho la existencia de una tasa natural de producto: la tasa

promedio de expansion de la demanda,d, aparece en (se refiere a la ecuacion 3.11) con un

coeficiente de la misma magnitud que el coeficiente de la tasa actual pero con el signo
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opuesto.”" De esta forma, los movimientos advertidos en la tasa promedio de crecimiento
del ingreso nominal no tendran efecto alguno en el producto real promedio; pero los
desplazamientos no anticipados de la demanda si tienen efectos en el nivel de produccion,

en una magnitud dada por el parametro n. Definiendo & en términos de § y de vy, a su vez,

. .. 22 .
definiendo 6 en términos de G y T  se tiene:

__ Ty
o’ +1(1+7)

. ., 2
Combinando con la expresion de o , se llega a:

'y
= 3.13
(1—ﬂ)20f+2'2(1+;/) ( )

2 2
Para el caso en que t Yy y permanecen fijos, 7 toma el valor y/(1 +y) cuando o =0,y

. , 2, . .
tiende monotonamente a 0 cuando c, tiende al infinito.

La prediccion de que la desviacion promedio del producto con respecto de la tendencia,

E(y,), no varia bajo la instrumentacion de politicas de administracion de la demanda no

esta sujeta a prueba en el modelo de Lucas, quien enfatiza tal hecho: “la desviacion con

respecto a una linea apropiada de tendencia debe promediar cero”.

7.3 Implicaciones del modelo

La expresion formal del modelo establece que existe una correlacién positiva entre las
desviaciones del producto y de los precios respecto a sus valores tendenciales. Al respecto,
Lucas aduce que tales desviaciones pueden darse como resultado de choques tanto reales

como nominales; sin embargo, pone acento en el segundo factor.

YW Cfr. Ibidem, p. 330.
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De este modelo se desprende la implicacion drastica de que las politicas monetarias y
fiscales anticipadas no producirdn efectos reales en la economia y afectaran sélo a las
variables nominales (nivel general de precios, salarios monetarios, etc.). Sargent y Wallace
(1975) establecieron esta misma implicacion en la forma de un 'teorema de neutralidad
fuerte', el cual afirma que, bajo expectativas racionales, el gobierno no puede manipular el
error de prediccion ni la administracion convencional de la demanda es capaz de afectar la

tasa 'natural' de produccion aun en el corto plazo.

En el marco de la CPh directa, la relacion entre la inflacion y el desempleo, s6lo podria
sostenerse si el publico es sistematicamente enganado mediante cambios (inducidos por el
gobierno) en la tasa de inflacion. Empero, si se asume que los agentes se interesan en
maximizar su utilidad, trataran de hacer predicciones mas exactas de la tasa de inflacion
utilizando toda la informacion disponible (incluyendo las politicas monetaria y fiscal
propuestas). Esto significa que los errores del piiblico no tienen un componente sistematico
y solo obedecen a factores aleatorios. Unicamente por estos factores la tasa de desempleo
puede desviarse de su tasa 'natural'; sin embargo, en virtud de las expectativas racionales, el
gobierno no puede capitalizar en su favor tales circunstancias ni utilizar regla alguna para
engafar sistemdticamente a los agentes. En sintesis, bajo politicas monetarias y fiscales

anticipadas, la CPh es vertical, inclusive en el corto plazo.

Lo sefialado anteriormente implica una directriz especifica para reducir la inflacion; a
saber, si el gobierno decide bajarla, digamos del 10 al 5%, deberd ordenar que el Banco
Central reduzca del 10 al 5% el aumento de la oferta monetaria anunciando tal medida
explicitamente. Esto haria que cambie inmediatamente la trayectoria inflacionaria de p, y p;
(también del 10 al 5%) sin presentarse ninguna divergencia entre ambos valores y, por
tanto, sin que el producto se desvie de su nivel ‘natural’; se habra reducido la inflacion sin

recesion alguna.

Del modelo se deriva también una critica a la evaluacion econométrica de la politica

economica que posteriormente el mismo autor (Lucas, 1976) se encargaria de elucidar.
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Como se sabe, la evaluacion tradicional de la politica econémica se fundament6 en la
estimacion de modelos econométricos utilizando datos histdricos. Dichas estimaciones
servian de base para extraer conclusiones relativas al comportamiento de una determinada
variable en el ambito de distintos escenarios bajo el supuesto implicito de que, en cada uno
de éstos, la relacion econométrica permanecia estable. La critica de Lucas consiste
esencialmente en el argumento l6gico de que los pardmetros estimados no habran de
mantenerse inalterados frente a modificaciones en la politica econdémica. Dado que la
estructura de un modelo econométrico contiene reglas de decision que definen el
comportamiento optimizador de los agentes y que estas habran de variar en concordancia
con los cambios en las expectativas sobre la evolucion futura de las variables relevantes,
cualquier modificacion en la politica econdmica hara que varie la estructura de los modelos.
El cambio de la regla de politica afectard no solo los parametros de la ecuacién que
describe la politica misma, sino también los de otras ecuaciones. Por tanto, las estimaciones
de parametros derivados de politicas anteriores seran inadecuadas en la simulacion de

politicas nuevas.

Como se desprende de esta sucinta referencia, la critica de Lucas tiene efectos devastadores
para el andlisis y evaluacion de la politica econdmica basada en modelos econométricos.
También pone de relieve no sélo el precario conocimiento que se tenia sobre los efectos de
la politica en el marco de todo tipo de modelos, sino también en las enormes dificultades

que entrafa la modelizacion de una economia.

8. La Nueva Economia Keynesiana y la relacion de Phillips

La Nueva Economia Keynesiana (NEK) se desarrollé en los afios 80 como alternativa a la
r o 12 o yqe .

EER, o Nueva Macroeconomia Clasica (NMC) “. Su estructura teorica se basa en el analisis

microecondmico y en ella se investigan las razones por las que en una economia de

mercado se presentan rigideces de precios y salarios -aspecto esencial de la teoria de

2 Denominada asi por Lucas y Sargent (1978)
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Keynes'". En vista de que dichas rigideces son incompatibles con la competencia perfecta,
la NEK abandona el supuesto de equilibrio continuo de los mercados y postula la existencia
de imperfecciones que podrian explicar los desequilibrios en los mercados de bienes,

financieros y de trabajo, y justificar el uso de politicas de estabilizacion.

Si bien la NEK tiene como elemento comin su rechazo a las teorias de economias
competitivas donde los ciclos econdmicos son resultado de perturbaciones reales
(tecnologicas) o de la existencia de informacidon imperfecta, no es monolitica en su interior;
al contrario, anidan posiciones discordantes respecto a la manera en que funciona una
economia. En efecto, existen discrepancias respecto al origen de las perturbaciones (si éstas
son nominales o son reales); también afloran los desencuentros en la percepcion de los
factores que impiden a los mercados reaccionar de modo eficiente a las perturbaciones:
para unos, son las rigideces nominales en los precios o en los salarios; para otros, las
rigideces reales o las asimetrias en la informacion. De estas posiciones dimanan diversas
recomendaciones respecto al sentido y pertinencia de las politicas de estabilizacion por la
virtual existencia de desfases en la instrumentacion y/o el grado de eficacia de dichas

politicas.

Las diferencias sefialadas han dado pabulo a distintas lineas de investigacion, aunque con el
objetivo comun de 1) justificar tedéricamente la existencia de desequilibrios en los mercados
de bienes y/o de trabajo, y ii) explicar las razones por la que las politicas monetarias y

fiscales no son neutrales.

Entre los modelos generados destacan los relativos a la curva de Phillips. En esta relacion —
conocida como Curva de Phillips Nueva Keynesiana (CPNK)- subyacen dos elementos
caracteristicos de la NEK: “competencia monopolistica” y “viscosidad” de precios,

engarzados con las hipotesis de comportamiento optimizador y de expectativas racionales,

3 Mankiw y Romer (1991, p.1) precisan claramente este punto: “Because wage y price rigidities are often
viewed as central to Keynesian economics, much effort was aimed at showing how these rigidities
arise from the microeconomics of wage y price setting”
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presentes en la Nueva Economia Clésica (véase Calvo, 1983; Clarida et al, 1999; Gali y
Gertler, 1999; Gali et al, 2001; Mankiw, 2001; y Mankiw y Reis, 2002). Efectuemos una
revision de la literatura pertinente, que da cuenta de sus fundamentos, variantes e

implicaciones para la politica econdmica.

8.1 Revision de la literatura

Ante el embate de la EER, la primera reaccion de los economistas de inspiracion
keynesiana consistio en establecer las consecuencias de relajar la crucial hipotesis de
flexibilidad perfecta -arguyendo la existencia de cierto grado de 'viscosidad' en los salarios
o en los precios- en modelos que incorporan la hipotesis de las expectativas racionales

(HER). Tal hecho desvirtuaria la “proposicion de invariancia'*”

y facultaria a las politicas
de administracion de la demanda la posibilidad de estabilizar la economia. Entre tales
estudios destacan los de S. Fischer (1977), J. Taylor (1979, 1980) y E. Phelps y J. Taylor
(1977). Ellos sentaron las bases para la constitucion de la Nueva Economia Keynesiana y el

desarrollo ulterior de la CPNK.

En general, los estudios mencionados demostraron al unisono que la "proposicion de
invariancia” derivaba del supuesto de flexibilidad perfecta y no de la hipdtesis de
expectativas racionales; examinaron el rol de los contratos de salarios nominales en la
determinacion del empleo y los ciclos econdmicos y llegaron a establecer que el caracter
escalonado de los contratos de salarios nominales —una hipdtesis proveniente de la
observacion informal simple'® pero no justificada tedricamente- crean un vinculo entre el
empleo y la demanda agregada. Resefiamos enseguida estos trabajos y otros que tuvieron

un caracter suplementario.

O invarianza, como los académicos solemos escribir, a pesar de no existir en los diccionarios de espafiol.
> En los EE.UU., los contratos formales de trabajo prevalecen incluso en industrias muy sindicalizadas como
acero, automoviles, goma, etc. Muchos de esos contratos se extienden por mas de un afio (la mayoria por tres
afios). Ademas, las negociaciones de contratos de salarios en industrias sindicalizadas probablemente influyen
en el nivel salarial de todas las industrias, ya que tienden a ser imitados por otras. Incluso en las industrias no
sindicalizadas los salarios nominales se fijan mayormente por un afio.
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8.2 Escalonamiento de precios y/o salarios.

En la descripcion de la economia de Fischer (1977) en la segunda seccion de su articulo'®
postula la existencia de contratos laborales de dos periodos que se efectian en términos
nominales. El contrato redactado al final del periodo 't' especifica el nivel de salario
nominal que se pagard en 't+1' y 't+2' (los contratos se establecen con base en la
informacion disponible en 't' en la perspectiva de mantener el salario real constante en los
dos periodos siguientes, hecho equivalente en el modelo a mantener constante el empleo
y/o el ingreso laboral). Este autor contempla dos grupos de trabajadores y empresas que
negocian las respectivas condiciones salariales con un desfase temporal y con una vigencia
de dos periodos, de forma tal que en ‘t’ un primer grupo estara operando en el primer
periodo de un convenio fijado al final de ‘t-1’ y el otro en el segundo lapso de un convenio
suscrito al final de ‘t-2’. Cuyo un grupo de trabajadores y empresas establece un acuerdo
salarial, éste permanece en vigor durante dos periodos, con lo que las autoridades
monetarias pueden reaccionar para contrarrestar las perturbaciones ocurridas desde la firma
del convenio. Por tanto, la existencia de contratos salariales nominales de larga duracion
implica rigidez en el salario nominal, lo cual da pabulo a la eficacia de la politica monetaria
-aun siendo ésta plenamente anticipada- al afectar al salario real de quienes tienen los
contratos en vigor y al producto. Por ejemplo, una expansion de la oferta monetaria haria
que disminuyan los salarios reales de este grupo (al aumentar los precios) y estimule la
produccion. No obstante, las autoridades no pueden instrumentar una politica sistematica
para mantener el producto en un nivel distinto al correspondiente con su ‘tasa natural’, por
cuanto los trabajadores se percatarian inmediatamente de ello y utilizarian esa informacion

para establecer los contratos de salarios nominales en el siguiente periodo del convenio.

En el analisis de Phelps y Taylor (1977), las empresas establecen sus precios y tasas

salariales con un periodo de antelacion al que se aplicard (por ejemplo, fijan al inicio de

"“Enla primera seccion desarrolla un modelo de contratos laborales con duracion de un periodo, una funcion
de oferta agregada similar a la de Lucas (1973) y Sargent y Wallace (1975), y una ecuacion de demanda
agregada. Las conclusiones a las que arriba confirman el resultado de Sargent y Wallace (1975) respecto a la
ineficacia de cualquier regla de politica monetaria para afectar al nivel de produccion real.
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primavera los que estardn vigentes en verano) y, por tanto, antes de que el banco central
defina su nivel de oferta monetaria para ese (ulterior) periodo. Puesto que las autoridades
monetarias no utilizan un ‘adelanto temporal’ similar, disponen de un conjunto mas amplio

9517 en el

de informacién que pueden aprovechar. Los precios y salarios son “pegajosos
sentido de que se predeterminan periodo a periodo en sucesivos niveles, generalmente
distintos a los que se habrian establecido si las condiciones prevalecientes de las empresas
hubieran sido correctamente previstas.'® De modo andlogo al analisis de Fisher, muestran
que, con expectativas racionales, un choque negativo a la demanda agregada puede generar

una disminucion del producto respecto de su nivel natural.

Estos primeros modelos de salarios pegajosos no logran explicar la persistencia de los
efectos reales generados por los choques monetarios. Su duracion se restringe a la vigencia
de los contratos de salarios nominales. Taylor (1979, 1980), en su intento por desarrollar un
modelo empirico que pudiera reproducir las fluctuaciones econdémicas de los EE.UU. sorted
el problema eliminando el supuesto de sincronizacion en la fijacion de salarios. Ademas
estableci6 formalmente que los salarios se negocian discretamente en el curso de los afos y
que los contratos no se renuevan al mismo tiempo; es decir, son escalonados. Con
expectativas racionales, el escalonamiento de los salarios genera un mecanismo de
propagacion nominal que distribuye en el tiempo los efectos de los choques. En su articulo
de 1980 este autor demostrd que, frente a choques de oferta, las politicas sistematicas de
administracion de la demanda pueden ayudar a estabilizar el producto. En particular, en una
economia con salarios escalonados, los responsables de la politica se enfrentan a un
intercambio o trade off entre las variabilidades de los precios y del producto -una curva de

Phillips de segundo orden- sobre el que pueden incidir.

Otra diferencia importante entre los trabajos de Fischer (1977) y Taylor (1979,1980)

concierne al tipo de contratos. Fischer (1977) estudid la implicacion que tendrian para la

'" De aqui en adelante, emplearemos los términos “viscoso” y “pegajoso” como sindnimos, para referirnos al
ajuste lento de precios y/o salarios.
% Todos los precios y salarios son revisados y re-establecidos periodo a periodo. No hay contratos de largo
plazo como en el modelo de Fisher
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eficacia de las politicas de estabilizacion los contratos salariales predeterminados' por
varios periodos, una estructura que puede corresponder en la préctica a contratos de trabajo
de muchos afios. Por ejemplo, si los sindicatos firman contratos por tres afios, podrian pedir
aumentos salariales predeterminados cada periodo (quizas tomando en cuenta la inflacion
esperada). Taylor (1979, 1980), por su parte, analizd las implicaciones de una clase
diferente de contratos, denominados contratos de salarios escalonados fijos. Los
trabajadores firman un contrato que especifica un salario cuyo monto debe ser el mismo
para cada periodo de su vigencia. Esta estructura puede corresponder en la practica a un afio

de contrato laboral, cuyos periodos serian semestres, trimestres o meses.

Mientras que Taylor (1979, 1980) se concentrd en la Optima respuesta de la politica
monetaria a los choques de oferta, los subsecuentes trabajos (por ejemplo, Taylor, 1983;
Blanchard, 1983, 1986; West, 1988) discutieron los efectos de las perturbaciones
monetarias. En general, coincidieron en que el mecanismo de propagacion nominal
generado por modelos de salarios escalonados podria coadyuvar a examinar el rol de las
politicas de administracion de la demanda en el ciclo econdomico y, especificamente, a
explicar la manera en que los choques monetarios generan las persistentes fluctuaciones

observadas en el producto y el empleo.

En un trabajo posterior Taylor (1998) examina el comportamiento de la fijacién de precios
y salarios en las economias de mercado con base en pruebas directas e indirectas y
concluye que 1) no todos fijan precios o salarios al mismo tiempo. Los respectivos ajustes
parecen ser escalonados, de forma tal que los periodos de contratos se traslapan; ii) los
salarios y precios se establecen en valores fijos por lapsos bastante largos; 1ii) la mayoria de
los salarios se negocian anualmente. Este resultado indicaria que la estructura de contratos

‘tipo Taylor’ es el mas significativo en las actuales economias y que seria una buena

¥ Como Blanchard y Fischer (1989) sefialan, los contratos de salarios a la manera de Fischer (1977) se
denominan predeterminados porque permiten que los agentes puedan fijar diferentes tasas de salarios en
diferentes periodos futuros del contrato, incluso si todos los salarios especificados en el contrato han sido
negociados en el periodo de renovacion del mismo (y no pueden ser renegociados en los futuros periodos de
duracion de los contratos).
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aproximacion temporal el asumir que la duracion del contrato dura un afio.

A pesar de que los modelos reseiiados parecen concordar con los hechos observados en la
fijacion de salarios y precios, fueron criticados en tres aspectos relevantes (Mankiw, 1990):
1) La existencia de los contratos no se explican con base en fundamentos microecondomicos.
Si los contratos de salarios nominales generan fluctuaciones ineficientes en el producto y el
empleo, los trabajadores y empresas no deberian aceptarlos. Un contrato éptimo no puede
producir un salario nominal pegajoso como los modelos formulan; ii) no parece obvio que
los salarios determinados por anticipado tengan un rol importante para la determinacion del
empleo. Muchos trabajadores mantienen sus puestos de trabajo por muchos afios. En este
contexto, el salario pagado en un periodo dado no requiere ser igual al producto marginal
del trabajo; ii1) el comportamiento ciclico del salario real no es consistente con los modelos
que incorporan salarios nominales predeterminados y movimientos a lo largo de la curva de
demanda de trabajo. En estos, un choque negativo a la demanda agregada baja el nivel de
precios, aumenta el salario real y se reduce la cantidad de trabajo demandada. Sin embargo,

la evidencia empirica muestra que los salarios reales son pro-ciclicos o a-ciclicos®’.

La insatisfaccion con los modelos que enfatizaban la viscosidad de precios y/o salarios hizo
que la atencion de los economistas keynesianos pasara del mercado de trabajo al mercado
de bienes, principalmente en el marco de una economia de competencia imperfecta® y con
base en la hipdtesis de que las empresas enfrentan “costes de menu” (Mankiw, 1985;
Akerlof y Yellen, 1985; Ball, Mankiw y Romer, 1989). El cambio de estrategia hacia la
conceptuacion de una economia de competencia monopolistica obedecié a que la hipotesis
de precios pegajosos es incompatible con la competencia perfecta, en la cual una empresa
no es hacedora de precios (price maker), sino tomadora de precios (price taker) anunciados

por el Subastador Walrasiano. Solo en competencia imperfecta, donde las empresas

% Por ejemplo, para el caso de México véase Mejia (2003); para Chile, Bergoeing y Suédrez (1998); para
Colombia, Arévalo et al (2002); para Venezuela, Saez (2004). Los primeros tres estudios indican que los
salarios reales son pro-ciclicos; el ultimo, que son a-ciclicos.

*! De aqui en adelante, escribimos “competencia imperfecta” y “competencia monopolistica” como si fueran
sindénimos.
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establecen sus precios, tiene sentido preguntarse si ellas los ajustan o no ante un choque
monetario o real. La hipotesis de costos de menu, por su parte, busca justificar la rigidez
nominal, porque supone la existencia de ciertos costos, asi sean pequefios, que atentan la
flexibilidad de precios y/o salarios. Si bien el término parece engafioso -porque el costo de
imprimir menus y catalogos no deberia ser una importante barrera para dicha flexibilidad-
alude a aspectos de mayor trascendencia, como el costo del aprendizaje para pensar en
términos reales y de calcular cambios de precios nominales en correspondencia con los
cambios de precios reales deseados. De modo general, estas revisiones infrecuentes de
precios nominales pueden ser vistas como una regla mas conveniente que revisiones
continuas. Por tanto, en lugar de referirnos a menu podemos argumentar, a tono con Ball,
Mankiw y Romer (1989) que “la revision y el cambio no frecuente de precios constituye un
atajo conveniente para las empresas, porque la pérdida de beneficios es pequena y estas

tienen poco incentivo para eliminar dicho atajo”.

Los estudios subsiguientes mostraron que los modelos de competencia monopolistica
donde los agentes racionales eligen rigideces nominales pueden ser tedricamente
congruentes con los fundamentos microecondmicos; sin embargo, para ser plausibles como
instrumento-guia, deben tener implicaciones distintas a otras teorias, con predicciones
confirmadas por la evidencia. Examinaremos ambos aspectos posteriormente, pero antes

desarrollaremos la version estandar de la curva de Phillips de los Nuevos Keynesianos.

8.3 La Curva de Phillips de los Nuevos Keynesianos

Los estudios ulteriores a los de Fischer, Phelps y Taylor cuyo rol fue relevante para la
constitucion de la CPNK son los de Rotemberg (1982, 1987) y Calvo (1983). En general,
los modelos de Taylor (1980); Rotemberg (1982) y Calvo (1983) implican, en su expresion
final, la misma relaciéon de Phillips y son la base sobre la que se construye la CPNK
(aspecto también reconocido por Calvo, 1983; Rotemberg, 1987; Roberts, 1995 y Mankiw
y Reis, 2001). Sin embargo, existe amplio consenso en que el modelo de Calvo, debido a su
consistencia tedrica, expresiones analiticamente convenientes, simplicidad y facil
agregacion, encarna el arquetipo de la curva de Phillips de los Nuevos Keynesianos o,
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como McCallum (1997) asevera, “the closest thing there is to a standard specification.”*
Este hecho se refleja en los trabajos mas recientes acerca de la CPNK (por ejemplo,
Mavroeidis, 2007; Zhang and Osborn, 2008; Kiley, 2006 Olaffson, 2006; Gali y Gertler,
1999; Goodfriend y King, 1997; Rotemberg y Woodford, 1997) ya que basan su analisis en
el tipo de rigidez nominal formulado por Calvo (1983) en el marco de una economia de
productores optimizadores en competencia monopolistica y con visidon hacia adelante
(forward looking) donde los precios se fijan de manera escalonada (al estilo de Taylor) y
los ajustes son aleatorios. Concentraremos nuestra atencion en este modelo pero,

previamente a tal hecho, examinaremos el modelo de Rotemberg para fines comparativos.
8.3.1 El modelo de Rotemberg

En el modelo propuesto por Rotemberg, se invocan los costos de ajuste cuadraticos para

justificar una acomodacion gradual de las empresas a su precio deseado.

Se postula que, cualquier empresa, en el periodo t, elegird un precio que minimice el valor

presente de los ajustes esperados, los que se descuentan con un factor 0:
Min,Q =EY 07 [(p.-p)+ec(p, - p.)*] &1

Donde Q es el costo total; p el logaritmo del precio observado en t; p*el logaritmo del

precio Optimo que una empresa podria cobrar en ausencia de costos de ajuste; & es un factor

(1P

de descuento constante y “c” es un parametro que mide el cociente de los costos de cambiar

precios respecto a los que entrafia estar fuera del precio 6ptimo.

El costo por periodo esta compuesto por el costo de estar fuera del precio 6ptimo (p, — p.),
y €l costo de cambiar el precio(p, — p, ,) El pardmetro c representa el costo relativo entre

efectuar ajustes de precios versus estar fuera del equilibrio. E; representa la expectativa

22 Citado por Mankiw y Reis (2001)
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condicional de los costos; es decir, es el operador de valor esperado condicional a toda la

informacion disponible en ‘t’.

Expandiendo la expresion (1) en los términos en que hay p,, se ve que las condiciones de

primer orden para cualquier ‘t” son:

Ei/(prp:*)tc(prpr-1)-cO@i+1-p)] =0 (4.2)

En (2) lo tinico que no se conoce en ‘t’ es pi. Si se supone que en ‘t’ el precio Optimo es:

P =pit o(e-yi*) T v (4.3)

Donde p, es el precio que cobran otras empresas, en tanto que (, - y,*) refleja la presion de
la demanda sobre los productos, lo cual tiene una directa relacion con los costos marginales
de las empresas (Gali, 2002; Walsh, 2003); por su parte, v representa la posible emergencia
de un choque al precio 6ptimo —choques de precios de los insumos o choques salariales- o
un choque de demanda tal que modifica el precio Optimo. Se asume, sin embargo
(Rotemberg, 1982), que en equilibrio todas las empresas cobran el mismo precio y, en vista
de que son pequeias, se puede reemplazar p, por p, Sustituyendo (4.3) en (4.2) y

expresando la ecuacion en términos de inflacion llegamos a:
T, =ﬁEt7z.t+1+/1(yt_y*)+gt (44)

Donde 1=¢/c y e=v/c. La pendiente de la curva depende de ¢ y c¢. Si ¢=0 significaria que
las empresas estdn siempre sobre su precio Optimo ya que no habrian costos de ajuste (la
CPh seria vertical). Si ¢ tiene un valor muy grande, la CPh tenderia a ser vertical puesto
que una pequefia variacion en la brecha del producto generaria fuertes cambios en los

precios.
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8.3.2 El modelo de Calvo

En la economia de Calvo, la rigidez de precios que enfrentan las empresas se define del
siguiente modo: Cada periodo, s6lo una fraccion aleatoria (1-0) de las empresas puede
reajustar su precio; el resto, 0, los mantiene inalterados™. Las empresas que consiguen
reajustar deben tener en cuenta que después éste puede mantenerse fijo por muchos
periodos. Por tanto, eligen un precio z; (en logaritmo) que minimiza la siguiente “funcion
de pérdida”
L(z) =D (6B)E(z,~ p/.\)’
k=0 (4.5)

donde 0<B<1y p. , es el logaritmo del precio 6ptimo que la empresa podria establecer en

el periodo #+k en ausencia de rigidez de precios. La expresion E(z, — p,,,) describe la

pérdida de beneficios esperada por la empresa en el periodo #+k debido a que no serd capaz
de establecer un precio Optimo sin friccion ese periodo. Se debe notar que, debido a que la
empresa puede estar pegada al precio z durante algiin tiempo, perderd beneficios relativos a

los que hubiera obtenido en ausencia de rigideces de precios.

0
La sumaz significa que la empresa considera las implicaciones del precio establecido en
k=0

el presente para todos los periodos futuros posibles. Sin embargo, al ser f menor que uno,

la empresa otorgara menor ponderacion a las pérdidas futuras respecto a las actuales.

Las pérdidas futuras se descuentan a la tasa (98) ¥, no sélo #* Obedece este hecho a que la
empresa soOlo considera las pérdidas futuras esperadas por fijar el precio en z. La
posibilidad de que el precio sea fijado en ¢t+k es 05, por lo que ésta pondera la pérdida del

periodo t+k.

> Esto significa que la mencionada probabilidad sigue una distribucion de Poisson. Esta distribuciéon de
probabilidad discreta no parece ser muy realista, sin embargo, captura la nocién de que los precios se ajustan
en momentos diferentes y permite una agregacion mas simple.
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La solucion para el valor optimo de z; esto es, el precio elegido por las empresas que

logran reajustarlo, se obtiene del conocido proceso de maximizacion: cada uno de los
términos (z, — p,., )’ se diferencia respecto a z,y la suma de esas derivadas se iguala a cero.

Esto da:

L(z) =23 (0B E(z, - pl,0) =0

(4.6)
Separando los términos z, de p,,,
{Z(ﬁﬂ)k}% => (OB E.p,
k=0 k=0 (47)
Como sabemos:
Sop=—
=0 —0p (4.8)
re-escribimos la ecuacién como
% N kg
=> (OP)E,p,.,
-0 = (4.9)
Despejando z;:
z,=(1-68)) (OP)E,p,.,
k=0 (4.10)

Por tanto, la solucion Optima para la empresa consiste en fijar su precio como un promedio
ponderado de los precios que habria esperado establecer en cada periodo futuro en ausencia
de rigideces de precios. Al no poder cambiar el precio cada periodo, la empresa intentara
mantenerlo cerca del precio promedio correcto.
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Respecto a los precios Optimos, sin friccion, se asume que como estrategia Optima las

empresas los establecen con base en un margen de ganancia fijo sobre los costos marginales
p, =n+cm;n=(1+v) 4.11)

donde v (0<v <1) es la tasa de ganancia. El precio reajustado 6ptimo puede escribirse como

2, =(1-08)Y (BB)E,(+cm,,,)
=0 (4.12)

Ahora bien, se asume que el nivel de precios agregado es simplemente un promedio
ponderado del nivel de precios agregado de los periodos precedentes y del nuevo precio

reajustado. Las ponderaciones estan determinadas por:
p,=0p, , +(1-0)z, (4.13)

Despejando z.

(4.14)

1
—— (p, -6
Zt 1—0(pt ptfl)

Veamos (4.8) para el 6ptimo precio reajustado. Como la ecuacion en diferencias estocéstica

de primer orden es:
y, =ax, +bEy,, (4.15)

Que se resuelve del modo siguiente:

Vi = azbkEtxH—k
k=0 (4.16)

Al examinar (4.8) podemos ver que z; concuerda con una ecuacion en diferencias

estocastica de primer orden con:
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Yy, =z;x,=n+cm;a=1-0B;b=0p

En otros términos, podemos escribir el precio reajustado como

2, =(1-68)Y (BB)°E,(y+cm,,,)
=0 (4.17)

z, =0PEz,, +(1-6B)(n+cm,) (4.18)

Sustituyendo en la expresion de z; de (4.10)

L, _ _ _
o 0P =g ERa O A= rem)

Esta ecuacion se puede re-arreglar del siguiente modo:

T = ﬁEtﬂ.tJrl

+%‘}_%(77+0m; _pt)

(4.20)
Siendo 7; la tasa de inflacion.

Esta es la curva de Phillips de los Nuevos Keynesianos. Indica que la inflaciéon es funcioén
de dos factores: a) la inflacion esperada del siguiente periodo, y b) la brecha entre el nivel
de precios Optimo y el nivel de precios actual. Dicho de otro modo, la inflacion depende

positivamente del costo marginal real, cm;, - p,.

El costo marginal real explica el comportamiento de la inflacion debido a que las empresas
definen su precio como un margen fijo de ganancias sobre los costos marginales. Si la
diferencia del costo marginal al precio se eleva (cm~p, es alto) habra presiones
inflacionarias porque las empresas que estdn reajustando sus precios buscaran, en

promedio, aumentarlos.

Si expresamos el costo marginal real como:
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cm; =n+cm, — p, 421)
la CPNK resulta:

w,=pPET,., +wcrﬁ;
o (4.22)

8.3.3 La brecha del producto como proxy del costo marginal real

La ausencia de informacion sobre los costos marginales reales constituye un serio escollo
para contrastar este modelo a la luz de la evidencia empirica. Las cuentas nacionales
contienen informacion sobre los factores que afectan a los costos medios, como los salarios,
pero no dicen nada acerca del costo de producir una unidad adicional de producto. Sin
embargo, es muy probable que los costos marginales sean mas pro-ciclicos que los precios.
Cuando los niveles de produccion son elevados en relacion al producto potencial, hay mas
competencia por los factores disponibles de produccion, con el consecuente aumento en los
costos reales (los costos de los factores suben mas que los precios). El caracter pro-ciclico
de los costos marginales reales también se refleja en la existencia de premios salariales por
horas extraordinarias —que aumenta sustancialmente el costo marginal del trabajo- ya que
estas se otorgan justamente cuando los niveles de produccion son elevados y se requiere
mas trabajo que la semana laboral normal. Al respecto, Rotemberg y Woodford (1999)
aducen que, debido a que los insumos son escasos, el costo marginal es una funcién
creciente del producto. Los rendimientos decrecientes, los costos que implican el mayor
nivel de empleo asi como la creciente desutilidad del trabajo cuando aumentan las horas
trabajadas y el esfuerzo, contribuyen a tal tendencia. Sin los cambios en esta funcion (costo
marginal-producto) la produccion total puede variar si y s6lo si se modifica el mark up del
precio al costo marginal (el inverso del costo marginal real). En su estudio del
comportamiento del costo marginal real durante los ciclos econémicos de los EE.UU.
encuentran que éste es mas pro-ciclico que el costo medio real de trabajo. Las mediciones
de costos marginales basados en los costes de materiales y existencias también resultan pro-

ciclicas. De modo suplementario, muestran que los movimientos pro-ciclicos en el costo
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marginal pueden, dependiendo de como estan modelados los costos, dar cuenta de una
fraccion cuantiosa de los movimientos ciclicos del producto. Finalmente, investigan
modelos de mark up variable que incluyen tanto modelos de precios pegajosos (en que los
que varian los mark ups porque las empresas no pueden cobrar todo aumento que desean)

como modelos en los que el mark up deseado por las empresas varia con el tiempo.

Por las razones sefialadas, la formulacion usual de la CPNK incorpora la brecha del
producto —la desviacion del producto de su nivel potencial- como una proxy del costo

marginal real.** Precisando, se asume que:
e, =6(y, = y¥) (4.23)

Lo que implica una curva de Phillips de la forma:

w,=pBEx

t+1

# 20y, -y, 2= 20D
; (4.24)

Que es verificable empiricamente si se logra obtener medidas plausibles de las variables no

directamente observables Em., y*.

El uso de la brecha del producto obedece también al hecho de haber sido empleado en la
CPh tradicional a través de la relacion de Okun —que vincula la tasa de cambio de la tasa de
desempleo (o su desviacion de su nivel ‘natural’) con la tasa de crecimiento del producto (o
su desviacion de su nivel ‘potencial’)-. Ya entonces la estimacion y uso de variables
inobservables - ‘producto potencial’; tasa ‘natural’ de desempleo (NRU en inglés; TND en
espafiol); tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion (TDNAI o NAIRU, por su
acronimo en inglés)- tornaban las estimaciones precarias, con peligro de ser sesgadas, sin

reflejar su variacion en el tiempo (Gordon, 1997).

* Dupuis (2004, p. 27) deriva formalmente la vinculacion entre las desviaciones del producto y de los costos
marginales reales. Sin embargo, las condiciones para que ello suceda son restrictivas. En particular, requiere
que la brecha del producto y del empleo —en relacion a sus respectivos valores de equilibrio- estén
cointegrados con coeficiente 1.
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A decir verdad, la Ley de Okun constituye una simple ‘regla de dedo pulgar’ (rule of
thumb) que, sin embargo, tuvo bastante aceptacion en el andlisis macroeconémico y en la
aplicacion de politica econdémica, principalmente en los Estados Unidos durante las
administraciones de Kennedy y Johnson; sin embargo, no parece ser aplicable a la
economia mexicana en su expresion lineal, aunque si lo seria (precariamente) de forma
asimétrica. En efecto, constatamos que los datos no sostienen la existencia de una relacion
lineal de equilibrio de largo plazo entre la tasa de desempleo y el producto real; aunque
parece existir una relaciéon no lineal; es decir, una respuesta asimétrica de la tasa de
desempleo de acuerdo con el estado de la economia, aumentando en los periodos de
recesion y disminuyendo proporcionalmente menos en periodos de recuperacion economica
(para una exposicion amplia sobre la pertinencia de la Ley de Okun en la economia

mexicana véase el anexo 1).
8.3.4 Una aproximacion al costo marginal real.

En vista de que en el mundo real incluso la semana que viene es de aquellas cosas que
pueden enriquecer la ignorancia®, la proxy mas socorrida de Ez;-; es la inflacion observada
(realizada) en ‘t+1° mas un error de expectativas &+ que, se asume, es proporcional a
(Ers -+ 1) (vVéase, por ejemplo, Gali y Gertler, 1999; Rudd y Whelan, 2001)*°. Respecto a
la brecha del producto, los problemas para su medicion no son menores debido a que
existen diversas nociones de “producto potencial” y los métodos para estimarlo (Filtro de
Hodrick y Prescott; Filtro de Kalman; Funcién de Produccién, etc.) arrojan distintos
resultados. Sin embargo, su célculo y utilizacidon es recurrente porque se lo considera una

ayuda util para el andlisis de ésta y otras relaciones, como la Ley de Okun.

 Parafraseamos de modo ad hoc a J. L. Borges. En realidad, él inicia su ensayo Yo, judio escribiendo:
“Como los drusos, como la luna, como la muerte, como la semana que viene, el pasado remoto es de aquellas
cosas que pueden enriquecer la ignorancia.” Véase “Ficcionario” ed. F.C.E. México, 1985, p. 87 (edicion,
introduccion, prologos y notas de Emir Rodriguez Monegal).

%6 Como lo discutiremos adelante, esta es una limitacion del enfoque compartida con la escuela de las
Expectativas Racionales. No se basa en la medicion directa de las expectativas sino en la manipulacion de
modelos econométricos estimados, donde los valores empleados para expresar las expectativas de los agentes
econdémicos son variables observables medidas con anterioridad. Por tanto, la fiabilidad de esos modelos
depende mucho de la precision con la cual han sido estructurados
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Lamentablemente, la evidencia empirica parece desvirtuar la pertinencia de la CPNK
porque las estimaciones —en lo concerniente al signo y/o significancia estadistica del
coeficiente de la brecha del producto- no concuerdan con lo postulado por la teoria
(Mankiw, 2001; Gali y Gertler, 1999; Chadra y Nolan, 2004). En vista de esto, Gali y
Gertler (1999) sugieren la construccion de una proxy mas directa para el costo marginal
real. Especificamente, proponen aproximarlo con el costo variable medio real, suponiendo
que el trabajo es el Unico factor variable de la produccion. En este caso, el costo variable
nominal medio es wL/y -donde w es la tasa de salario, y el producto real y L el insumo de
trabajo- y la proxy para el costo marginal real es wL/Py —siendo P el nivel de precios- que
también es la participacion del trabajo en el ingreso nacional.

w,=pBEx

t+1

+ys,;s, =log(wL/ Py) (4.25)

Para Gali y Gertler, la ecuacion (4.25) constituye una version mas sensible de la CPNK y
empiricamente opera mejor; no obstante, las estimaciones siguen siendo pobres. Ademas,
adolece de una inconsistencia fundamental: El costo medio y el costo marginal son distintos
y es muy probable que no solo tienen propiedades ciclicas diferentes, sino también que se
mueven en direcciones opuestas. Por ejemplo, la mano de obra ocupada a menudo es
subutilizada en las recesiones, y este hecho puede aumentar los costos medios de
produccion, pero el costo marginal real seguramente baja, porque algunos gastos, como

pagos de horas extra, disminuyen.
8.3.5 La version hibrida.

Los resultados poco satisfactorios en el terreno empirico llevaron a los partidarios de la
NEK a reexaminar el modelo y los factores no considerados; en especial, el hecho
manifiesto de que la inflacion parece depender siempre y en gran medida de sus propios
valores rezagados. Al respecto, Rudd y Whelan (2003) observan que, sin tener en cuenta lo
que ocurra con la brecha del producto o la participacion del trabajo en el ingreso nacional,

la inflacién tiende a no cambiar mucho de trimestre a trimestre y que las regresiones
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. . .y . . . . .y 2
simples de inflacion sobre sus propios rezagos tienen un coeficiente de determinacion (R”)

mucho mas elevado que ninguna version empirica de la CPNK.

Aunque Gali y Gertler (1999) alegan que la CPNK es una buena primera aproximacion a la
dindmica de la inflacion, también reconocen que el modelo falla al no incorporar el rol que
desempenia la inflacién rezagada. En vista de ello, sugieren una version hibrida donde una
fraccion de las empresas fija sus precios de acuerdo con una regla general que depende de

la inflacion rezagada. Esto produce una especificacion de la forma:
T =Nt 7/2Et7z-t+l + 7/3cmtr (426)

Que es otro ejemplo de una ecuacion en diferencias estocastica de segundo orden cuya

solucidn es:

T, =07+ (02 UécEcmtrJrk
=0 (4.27)

Donde v, yv,' son las raices de la ecuacion polinomial v, X—x+7y,=0

8.3.6 La CPNK con informacion ‘viscosa’.

Mankiw y Reis (2001) sugieren como alternativa a la CPNK un modelo de informacion
‘viscosa’, en el espiritu de Lucas (1973), combinado con los elementos de ajuste aleatorio
del modelo de Calvo (1983). En este ambiente, la informacion acerca de las condiciones
macroeconomicas se disemina lentamente a los agentes: algunas empresas price makers
toman decisiones con base en informacién pasada por lo que sus respectivos precios no
cambian durante cierto tiempo. Se aduce que la lenta difusion puede ser racionalizada
debido a costos de adquirir informacion o que involucren re-optimizacion. A continuacion,
explicamos brevemente el desarrollo formal, con la misma simbologia empleada por

Mankiw y Reis.
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Cada periodo, una fraccion A de las empresas obtiene informacion actual del estado de la
economia y calcula una nueva trayectoria para los precios Optimos. Las demds (1-A)
continuan estableciendo sus precios de venta con base en antiguos planes e informacion
pasada. Se asume que el arribo de la informacidon es andlogo al supuesto de ajuste del
modelo de Calvo: cada empresa tiene la misma probabilidad de actualizar sus planes de
precios independientemente del lapso transcurrido desde su ultima actualizacion.

Como en el caso de la CPNK, el precio 6ptimo de una empresa es:
p, =p, +ay, (4.28)
Una empresa que actualiz6 sus planes j periodos antes establece el precio:
x/ =E,_.p, (4.29)

El nivel de precios agregado es un promedio de los precios de todas las empresas en la

economia:
p =AY (1-2)x, (4.30)
j=0

Al sustituir en (4.26) las ecuaciones (4.24) y (4.25) se obtiene la expresion del nivel de

precios:
p, =AY (1-2)E,_,(p,+ay,) (4.31)
j=0

Luego de manipular algebraicamente (4.27) se arriba a la siguiente ecuacion para la tasa de

inflacién:

at © ,
7, = {m} Y, +AZ(1 —ﬂ)’Et_l_j (7, +ag,) (4.32)
j=0
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Donde g; = yy.; es la tasa de crecimiento del producto. De acuerdo con esta Curva de
Phillips de Informacion Pegajosa (CPIP; SIPC en inglés), la inflacion depende del

producto, las expectativas de inflacion y las expectativas de crecimiento del producto.

En la CPNK estandar, las expectativas actuales acerca de las condiciones econdmicas
futuras juegan un importante rol en la determinacion de la inflacion. En este modelo, como
en el de Fisher (1977) las expectativas relevantes son las que se formaron en el pasado
acerca de las condiciones econdmicas actuales. Este hecho genera sustantivas diferencias en

el patron dindmico de los precios y el producto en respuesta a la politica monetaria.

Una critica para la CPNK enfatizada por Mankiw y Reis (2001) y Ball (1994) es que tiene
en cuenta la posibilidad de auges deflacionarios, siempre que las politicas de deflacion sean
anunciadas y creibles. Por contraste el modelo CPIP pronostica que las desinflaciones

siempre causan recesiones, algo mas congruente con la evidencia empirica.

Para estudiar la dinamica de la inflacion Mankiw y Reis (2001) comparan las respuestas
implicadas por tres modelos diferentes en varios experimentos: el modelo estandar de la
CPNK, el modelo CPIP y la curva de Phillips ampliada con expectativas backward looking.
Descubren que el modelo de informacion pegajosa se comporta mejor que los otros en los
experimentos considerados (Una caida en el nivel de la demanda agregada; una repentina
deflacion y una deflacion anticipada), y que ademas concuerda con el efecto demorado y

gradual sobre la inflacion ante choques de politica monetaria.

A diferencia de Fuhrer y Moore (1995), Mankiw y Reis (2001) observan que los tres
modelos considerados reparten plausible persistencia en la inflacion. Sin embargo
coinciden en la idea mas profunda de que las CPNK estandar no reflejan una dindmica

empiricamente satisfactoria para la inflacion y producto.

9. Conclusiones

Desde la publicacion del articulo de Phillips hace mas de cincuenta afios, la hoy conocida

como curva de Phillips ha desempefiado un rol importante en el analisis y formulacion de la
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politica macroeconémica. Esta curva, que emergié como un resultado empirico que
conectaba la inflacién de salarios con el desempleo fue rdpidamente convertida en una
relacion entre la inflacidon de precios y el desempleo a través del mecanismo que supone el
proceso de formacion de precios con base en un margen de ganancia sobre los costos
unitarios del trabajo; pero también hubo intentos por fundamentarla tedricamente
invocando un proceso de ajuste Walrasiano, con los salarios respondiendo al exceso de

demanda de trabajo, ‘aproximado’ (con signo negativo) por la tasa de desempleo.

La nocién de la curva de Phillips ha sido excepcionalmente dictil. Luego de su inicial
popularidad en buena parte de los afios sesenta, parecid desvirtuarse en la siguiente década
por razones empiricas; pero, sobre todo, por la precariedad de sus fundamentos tedricos
(puestas en evidencia por Friedman y Phelps); en especial, porque suponia la presencia de
una ‘cronica ilusion monetaria’ en los trabajadores. Los ulteriores esfuerzos para declarar
su existencia, al menos en el corto plazo, debieron incorporar inequivocamente la hipdtesis
de las expectativas (adaptables) de precios, hecho que contrajo una inversiéon de la
causalidad: la tasa observada de desempleo debia ser explicada por la inflacion no prevista
(o no anticipada); no como en la vision de Phillips y Lipsey, donde las variaciones de la
tasa de desempleo explican el comportamiento de la inflacion. Resulta, por tanto, curioso
que quienes adoptaron la nueva version de la CPh no hayan invertido su representacion
grafica®’; pero es ciertamente lamentable que casi todos™ los que buscaron verificarla

, . . . ., . , 29
empiricamente, utilizaran la inflacién como variable endégena.

El caracter ductil de la nocidon también se hizo evidente al incluir los diversos procesos que
generan las expectativas de salarios o de precios, y a la naturaleza de los mecanismos por
los que la actividad econdmica influye en la tasa de inflacion. En efecto, en unos casos, se

atribuy6 su existencia al desequilibrio en el mercado de trabajo; en otros al intercambio

*" Hasta donde sabemos, a excepcion de Niskanen (2002) nadie lo hizo, ni en libro de texto ni en articulo
cientifico.
¥ Niskanen (2002) y Reichel (2004) son dos de las raras excepciones.
¥ Como veremos en la tercera parte del trabajo, este error contrae serios problemas en la investigacion
empirica (econométrica). En el caso de las Curvas de Phillips de la Escuela de las Expectativas Racionales y
de los Nuevos Keynesianos dicho error no se presenta debido a la diferente construccion de sus modelos.
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entre la inflacion y el nivel de la actividad econémica (medida por el producto real, la
brecha del producto o la brecha de la tasa de desempleo respecto de su tasa ‘natural’ o ‘no
inflacionaria’); otro enfoque invirtid la relacion postulandolo como una "Funcion de
Oferta” y también fue vinculada de modo inmediato a los efectos de cambios en la politica
monetaria, aduciendo que dichos cambios empujan a la inflacion y el desempleo en

direcciones opuestas (Mankiw, 2001, p. 46).

Como se vio en esta primera parte, el fondo tedrico de cada enfoque es diferente. Algunas
construcciones formales son particularmente complejas, aunque arriban a una forma
reducida familiar. Nos corresponderd ahora examinar las condiciones de validez y el

alcance de las proposiciones tedricas de cada uno de estos enfoques.
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SEGUNDA PARTE: LAS CONDICIONES DE VALIDEZ DE LOS DIVERSOS
ENFOQUES TEORICOS

10. Introduccion

En esta segunda parte examinaremos las condiciones de validez y el alcance de las
proposiciones tedricas de las diversas versiones de la curva de Phillips. En general,
mostraremos que los andlisis que buscan establecer la relacion entre la inflacion y alguna
medida del nivel de la actividad econémica son débiles y carentes de fundamentacion
teorica convincente. Este hecho cobra enorme relevancia si recordamos que la curva de
Phillips es el nucleo de los diversos enfoques de la inflacioén y de la oferta agregada en el
analisis ortodoxo; pero ademds constituye la pieza clave en las teorias de los ciclos
econdmicos y es examinado, de modo recurrente, para propositos especificos de politica.
Sin embargo, no desvirtuamos ex ante la posibilidad de que exista algin efecto parcial de
una variable sobre otra. Tal aspecto lo habremos de dilucidar en la tercera parte de este

trabajo.

11. La curva de Phillips de inflacion de salarios

Como lo sefalamos en el capitulo anterior, Lipsey (1960) postulé al desempleo como una
proxy del exceso de demanda de trabajo, al que responden los salarios monetarios. Adujo
que, sin importar la razén para que se suscite un exceso de demanda en particular -un
cambio en la demanda, un cambio en la oferta 0 una combinaciéon de ambas- este debe
causar la misma tasa de cambio de los salarios (Lipsey, 1960, p.13). "Ahora bien, si el
exceso de demanda de trabajo fuera directamente observable, no habria necesidad de hacer
nada adicional. Desafortunadamente no es el caso, (...) es necesario relacionar el exceso de
demanda con algo directamente observable; en este caso, el porcentaje de la fuerza de

trabajo desempleada" (Lipsey, 1960, pp.13-4).

Ni Phillips ni Lipsey relacionaron el exceso de demanda de trabajo con los salarios reales;
por ello, Friedman (1968) sentencié que su analisis era inadecuado; pero afios después

como “extremadamente falaz” porque “ningun tedrico ha afirmado jamas que la oferta y la
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demanda de trabajo sean funciones del salario nominal (...). Toda la teoria economica,
desde Adam Smith hasta el presente, nos ha dicho que el eje vertical debe representar no el
salario nominal, sino el salario real” (1993, p. 267)*° Como vimos antes, para Friedman el
postulado de racionalidad de los agentes era fundamental; por ello, su vision del mercado
de trabajo era el de tipo cléasico, donde los trabajadores reivindican el poder adquisitivo de
sus salarios y la variable de ajuste hacia el equilibrio es el salario real, aunque (para que
existan movimientos en el empleo y producto en el corto plazo) estos confunden
temporalmente salarios reales y nominales.”’ La idea de que los trabajadores se fijan solo
en los cambios de su salario nominal (que parecia yacer en la mente de Phillips y Lipsey)
significa cronica ilusion monetaria, lo cual es incompatible con la conducta optimizadora

de los agentes.

A nuestro juicio, la aparente ausencia de distincion entre los salarios nominales y salarios
reales obedecio a la enorme influencia que en esa época ejercieron las ideas de Keynes,
quién suponia que los precios son muy rigidos respecto al nivel de produccion, por lo que
un cambio en la demanda afecta casi por entero al producto y muy poco al nivel de precios.
Pero este supuesto dimanaba de una vision tedrica del estado normal de la economia, en la

que los factores de produccion, particularmente el trabajo, son subutilizados.>

%% Si bien la edicion que consultamos corresponde al afio 1993, en su preambulo (p. 11) Friedman sefiala que
el capitulo correspondiente a la curva de Phillips deriva de una conferencia que imparti6 en Londres, en
septiembre de 1974.

3! Mankiw (1997) pp. 414-20.

32 Un desarrollo ulterior al diagrama de Hicks —conocido hoy en dia como el modelo IS-LM con precios
autonomamente fijados- nos ayuda a aclarar este punto. En dicho modelo, se representa una economia en la
que los factores de produccion —capital y trabajo— se encuentran subutilizados; es decir, que existe exceso de
oferta en el mercado de trabajo y capital ocioso (o utilizado a tiempo parcial) y, se asume que el precio
unitario de venta del Gnico bien que se produce se forma con base en un margen constante de ganancia sobre
los costos unitarios del trabajo; pero que dicho precio no varia por dos razones: a) ausencia de presion al alza
de los salarios debido a que los trabajadores involuntariamente desempleados estarian dispuestos a trabajar al
salario vigente si las empresas demandaran sus servicios; y b) que el capital y el trabajo participan en la
produccion en proporciones constantes, por lo que la productividad marginal del trabajo es constante.

Lo anterior significa implicitamente que la Oferta Agregada es infinitamente elastica; es decir, que al nivel de
precios vigente, las empresas pueden ofrecer cualquier nivel de producto, pero que éste se encuentra
determinado exclusivamente por el lado de la Demanda Agregada. En otros términos, el modelo desestima la
oferta como coadyuvante en la determinacioén del nivel de produccion y empleo al postular que el estado
normal de la economia es la de un equilibrio con desempleo involuntario y subutilizacion del capital. De
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Ahora bien, Lipsey adopta el enfoque de exceso de demanda como punto de partida para la
construccion de la CPh. Pero este enfoque, para ser consistente, requiere un proceso de
ajuste de los salarios reales, de forma tal que el empleo dependa de estos y no del nivel de
demanda agregada. Aun aceptando que el salario nominal es el argumento valido de la
funcion de oferta de trabajo se tiene que, si estos se encuentran debajo del equilibrio, el
nivel de empleo se determina por el lado corto del mercado de trabajo. Esto significa que
los oferentes de servicios productivos estan sobre su curva de oferta; por tanto, habra pleno
empleo (desempleo nulo) y la conexion exceso de demanda-desempleo carecerd de

sentido.™

Al parecer, Lipsey no tomd en cuenta lo sefialado ya que indica que un exceso de demanda
de trabajo reduce el desempleo, ya sea porque facilita la busqueda de trabajos o porque los
aumentos salariales inducen a los trabajadores a aceptar empleos disponibles mas
deseables. Sin embargo, en el mercado laboral que ain Keynes aceptod (donde la demanda
es una sucesion de puntos en que el salario real es igual al producto marginal del trabajo)
cualquier aumento de corto plazo de la demanda de trabajo significa un movimiento a lo
largo de la curva respectiva, en concordancia con la productividad marginal del trabajo,
determinada por la tecnologia. Por tanto, no estd sujeta a desplazamientos derivados de
cambios en los precios. De hecho, en este modelo, un aumento en la demanda agregada de
bienes no desplaza la curva de demanda de trabajo, sino que genera un movimiento a lo
largo de la misma curva. Por tanto, no hay razén para argiiir que un aumento en la demanda
agregada de bienes reduce el desempleo en la parte de la CPh a la izquierda del intercepto

con el eje horizontal.

En otro orden de cosas, la explicacion de Lipsey respecto de los lazos (creciente dispersion

del desempleo a lo largo de los micromercados de trabajo en fases de expansion) no fue

acuerdo con esto, la capacidad productiva y la voluntad de trabajar no representan restricciones a la
produccion; solo la voluntad de gastar, que se traduce en un nivel dado de demanda efectiva, limita el alcance
de la actividad econdémica (Liquitaya, 2000).

3 Siguiendo a Branson (1990) se puede representar graficamente el mercado de trabajo ‘bautizando’ el eje
vertical con el salario nominal. Pero en este caso, la curva de demanda de trabajo debe construirse con base en
la igualdad salario nominal = valor del producto marginal del trabajo W = P(dy / on)
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avalada por la evidencia; al contrario, después de la guerra, el ciclo tipico fue de lazos en el
sentido de las agujas del reloj. Al respecto, Hines (1971) propone la idea de que la tasa de
desempleo no es una buena proxy del exceso de demanda en el mercado de trabajo debido a
que en una fase de expansion el incremento en la demanda crea mas trabajos de los ya
ocupados (y el exceso de demanda de trabajo se incrementa incluso adicionalmente en
conexion con una caida en la tasa de desempleo). Se sigue, por tanto que, en una fase de
expansion la tasa de desempleo subestima el exceso real de demanda de trabajo y, si los
salarios se incrementan en proporcion a tal exceso de demanda, a cada nivel sucesivo de U
los W aumentan mdas acentuadamente de lo que uno puede esperar con base en la CPh. Lo

contrario se observa en periodos de depresion.

También es irrealista asumir que el numero de buscadores de empleo deberia mantenerse
constante cuando la demanda de trabajo y los niveles salariales estdn aumentando. Es el
nimero de quienes dejan sus trabajos para buscar otros mejores que se incrementa durante
un alza salarial; y esto significa que, en un periodo de tasas salariales crecientes, el
desempleo puede también caer, incrementarse o permanecer estable y que una CPh

creciente o vertical es posible.

En la actualidad, la vision original de la CPh se encuentra confinada en el limbo de los
resultados empiricos carentes de teoria y constituye una deficiente representacion de la
inflaciéon por exceso de demanda ya que este y el desempleo no se encuentran
necesariamente relacionados. Ademds, impone un mecanismo particular respecto al ajuste
de los salarios reales para despejar el mercado laboral. En general no provee ninguna base
para postular la existencia de una relacion (negativa) entre la tasa de cambio de los salarios,

monetarios o reales, y la tasa de desempleo.

12. La curva de Phillips de inflacion de precios

La primera conversion de la curva de Phillips original en una que relacionaba la inflacion
de precios con el desempleo (efectuada por Samuelson y Solow, 1960), requiridé invocar el

proceso de formacion de precios como un margen de ganancia sobre los costos unitarios del
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trabajo para hacer que el aumento sostenido de los precios siga a la inflacion de salarios. En
este sentido, cambiaron la naturaleza de la inflacidén, formulandolo como un fendémeno
relacionado con el desempleo en lugar acaecer en el mercado de bienes. Pero ademads la
formacién de precios como un mark up no resulta compatible con la curva de Phillips de
inflacion de salarios. Si esta deriva de un proceso de ajuste del exceso de demanda en el
mercado laboral, cuando se suscita tal hecho habra, por la ley de Walras, exceso de oferta
de bienes en el mercado de productos: un exceso de demanda de trabajo positivo, con
salarios reales debajo del equilibrio, daria lugar a que, en el proceso de ajuste al mismo, los
salarios nominales deban aumentar mas rapidamente que los precios, y eso seria
complementado por un exceso de oferta de productos. Esto significa que los precios

tenderian a caer respecto a los salarios, de modo discordante con la nocion de un mark up.

La fijacion de precios con base en un margen de ganancia no tiene cabida en el marco de
analisis de mercados competitivos. Més aun, la fijacion de precios por mark up involucra la
idea de que las empresas estdn deseosas de ofrecer lo que sea demandado al precio
establecido por ellas, y en ese sentido el exceso de demanda de bienes serd nulo, aunque

podra existir exceso de demanda de trabajo distinto de cero.

La ulterior transicion de la CPh de inflacion de salarios a una de inflacion de precios ha
involucrado también la sustitucion de la tasa de desempleo por una medida de brecha del
producto o utilizacion de capacidad. Esto se hizo principalmente invocando la /ey de Okun;
pero esta ley es una nocidon enteramente Keynesiana, donde la Demanda Agregada
determina tanto el desempleo como la capacidad de utilizacion. Huelga sefialar que en un
marco neoclasico, la ley de Okun no se sostiene; concretamente la relacion negativa entre
exceso de demanda de trabajo y exceso de demanda de bienes implicado por la forma
simple de la ley de Walras. EI mecanismo de ajuste Walrasiano es neoclasico, pero la

adopcion de la ley de Okun requiere una base Keynesiana.

La argumentacion de que la CPh de inflacion de precios puede obtenerse directamente de

las consideraciones de exceso de demanda en el mercado de bienes; es decir:
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7, =7, + g(edb) con una correspondencia de exceso de demanda de bienes (edb) a brecha

de producto (y-y*) también resulta inconsistente. El exceso de demanda de bienes y
cualquier medida como la brecha de producto -desviacion del producto observado respecto
de algin nivel predeterminado- se relacionan solo si el producto real se determina por el
lado de la demanda, en lugar del lado de la oferta del mercado. Pero si el precio se
encuentra debajo del equilibrio, el nivel de producto se determinara por el lado corto del
mercado; es decir, por el lado de la oferta, y el exceso de demanda y el producto real
estaran negativamente relacionados. Como una acotacién al margen puede notarse que este
es el supuesto hecho en el enfoque de oferta agregada por lo cual el producto estd

positivamente relacionado con la inflacién no anticipada.

Por lo sefialado, el exceso de demanda como fundamento para una relacién entre la
inflacion y el nivel de la actividad econdmica es problemadtica, y no suministra una base
firme para la curva de Phillips. El enfoque de exceso de demanda se basa en un enfoque
perfectamente competitivo en que las curvas de demanda y de oferta estan definidas y

donde el exceso de demanda tiene significado.

En el caso de competencia imperfecta, las empresas son hacedoras de precios y usualmente
los establecen en los niveles que estan dispuestas a ofrecer. En este contexto, las empresas
eliminan por definicién cualquier exceso de demanda (este es igual a cero). El nivel de
precios, en comparacion con los costos, se relaciona con el producto y por tanto las tasas de

cambio de ambas variables mantendran dicha relacion.

13. La curva de Phillips y los modelos de busqueda de empleo.

Los modelos de 'bisqueda de empleo' buscaron contribuir a la comprension de algunos
fenomenos que se suscitan en el mercado de trabajo y ofrecer nuevas perspectivas de
analisis teorico de la relacion de Phillips; sin embargo arriban, en general, a la misma
conclusion que el estudio de Friedman (1968); esto es, que un incremento de la inflacion no
puede conducir a una disminucion perdurable de la tasa de desempleo por debajo de su

nivel 'natural'; que las politicas de administracion de la demanda son eficaces en el corto
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plazo debido a que inducen a decisiones subdptimas basadas en informacion imperfecta,
pero en el largo plazo la economia se establecera en su tasa 'natural' al haberse obtenido la
informacion correcta. Estos modelos adolecen, ademas, de deficiencias tanto en lo relativo
a su correspondencia con sus propios fundamentos tedricos como de su compatibilidad con

la evidencia empirica. Las sefialamos a continuacion:

a) El supuesto explicito de que todo el desempleo es de caracter voluntario (Stigler, 1962;
Alchian, 1970; Phelps, 1970) o que, reconociendo la existencia de los despidos, se lo
excluye del analisis (Mortensen, 1970) no es plausible en el orden discursivo interno de
estos modelos. Asi por ejemplo, Alchian considera que los despidos son simplemente un
velo administrativo que oscurece las fuerzas esenciales que actlian y que, para fines
analiticos, se puede suponer que los trabajadores despedidos han recibido implicitamente
una oferta de salario inferior, a la que han renunciado. Este autor va mas alla al argiiir que,
con la experiencia, los empresarios se dan cuenta que las reducciones salariales necesarias
para justificar el mantenimiento del nivel de empleo previo son demasiado acentuadas para
ser aceptadas por los trabajadores, por lo cual anuncian los despidos sin intentos de
negociacion (p.39). A este respecto cabe efectuar dos observaciones. En primer lugar, los
argumentos son incompatibles con los postulados de racionalidad de las empresas. Es
evidente que, si se supone que la curva de demanda de trabajo de las empresas est4d formada
por una sucesion de puntos de equilibrio donde el salario real que planean pagar debe ser
igual al producto marginal del trabajo (lo cual es compatible con un proceso maximizador
de beneficios), las empresas actuardn irracionalmente si, en lugar de reducir los salarios
monetarios, despiden a sus trabajadores. Esto les llevard a reducir el nivel de su produccion,
pagando salarios reales mas elevados a su menor nimero de trabajadores. En segundo
lugar, el hecho de que los empleadores supongan, para justificar sus despidos, que los
trabajadores han recibido implicitamente una oferta de salario menor, a la cual renunciaron,
no implica que los trabajadores despedidos se sientan desempleados voluntarios. De hecho,
no logra negar la existencia de desempleo involuntario; por el contrario, lo hace patente

como un fendmeno importante no considerado en el analisis.
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b) La consideracion de que la busqueda de empleo se efectia mas eficientemente desde
una situacion de desempleo constituye otro punto algido. No parece existir ninguna
evidencia al respecto ni es aceptable logicamente. Como Tobin (1972) sefiala®, es mas
probable que los trabajadores que se desemplean tengan prospectos avanzados sobre
nuevos trabajos. Esta seria una estrategia de busqueda de empleo mas exitosa, maxime si se
tiene en cuenta que los permisos y licencias no estdn normalmente prohibidos en las

empresas.

Ademas, contrariamente a lo que se supone en estos modelos (esto es, el de considerar el
desempleo como una actividad productiva) parece ser que una parte significativa de la
actividad de busqueda de empleo genera un ambiente improductivo de insatisfaccion y

frustracion, sobre todo cuando los trabajadores son despedidos.

¢) Otro problema, ya sefalado por Santomero y Seater (1978), es que en estos modelos las
tasas de desempleo 'voluntario' (para biisqueda de un nuevo empleo) aumentan durante las
fases de recesion y disminuyen durante las de prosperidad, justamente lo contrario de lo
que ocurre en la realidad. Esta no correspondencia se daria por ignorar el hecho de que los
desempleos voluntarios no sélo dependen de los diferenciales en los salarios percibidos,
sino también de la probabilidad de obtener un empleo; sobre todo, en el ambiente de la
situacion descrita en el inciso ‘a)', que puede presentarse como resultado de una

disminucién de la Demanda Agregada.

d) La falta de correspondencia con un comportamiento racional de los agentes se hace
patente inclusive en el trabajo mas trascendental de este enfoque; esto es, en la economia
que representa Phelps (1970) en su ‘pardbola de las islas’ donde hace corresponder a la
misma con un archipiélago en el cual las islas carecen de medios de informacion entre si, lo
que obliga a los trabajadores, cuando desean conocer las ofertas salariales de islas
circunvecinas, a desemplearse y viajar hacia ellas. No es plausible que la carencia de este

tipo de informacion subsista; logicamente se debe esperar que, si los agentes son racionales,

34 con base en ciertos estudios de L1. Reynolds y de H. Parnes, no consultados por nosotros.
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abaratardn los costos de informacion mediante la creacion de un centro de servicio de
informacion oportuna. En este sentido, parece legitimo preguntarse si acaso un centro
gubernamental de estadistica no posee la clave para eliminar la posibilidad de un frade off

entre la inflacion y el desempleo y, por tanto, la existencia de ciclos econdémicos.

e) En un nivel més general, en los modelos 'search unemployment' se presenta una
incongruencia teorica: la relacion de Phillips que se obtiene de ellos requiere, para su
existencia (es decir, que al menos en el corto plazo la tasa de desempleo no sea
independiente de la tasa de inflacion), que las expectativas inflacionarias de los
trabajadores sean estaticas (Mortensen, 1970, en la parte fundamental de su andlisis), o que
se comporten como si sufrieran de ‘ilusion monetaria’ (Stigler, 1962; Alchian, 1970, Holt,
1970; Phelps, 1970) en el sentido de que éstos, ante incrementos en las ofertas salariales de
las empresas, se sientan inducidos a acortar su busqueda de empleo e integrarse a la
actividad productiva por haber percibido que los aumentos son realmente mas atractivos,
sin lograr percatarse que el ascenso del nivel de precios fue tanto o mas acentuado. El
supuesto de que los trabajadores poseen expectativas estdticas es contrario a los
fundamentos microeconémicos de los modelos. La hipotesis de que se comportan como si
sufrieran de ‘ilusidn monetaria’ significa que cometen sistematicamente errores en la
formulacion de sus expectativas respecto de los cambios en la tasa real de inflacion, por lo
que resultan también incongruentes con el postulado de racionalidad de los agentes, aspecto
fundamental que invoca en su apoyo no sélo la Nueva Microeconomia Clasica, sino

cualquier corriente de pensamiento econdomico.

14. El enfoque monetarista.

Como se sabe, la teoria monetarista invoca en apoyo de su andlisis la teoria del equilibrio
general walrasiano (TEGW) (véase, por ej. Friedman, 1968). Sin embargo, no es cierto que
se asiente en la TEGW; mejor dicho, lo hace en un caso muy particular: el que, justamente
vuelve irrelevante que en la estructura 16gica-formal de su modelo se examine un individuo

6 el conjunto de individuos en una economia (que tienen la misma funcién de utilidad y
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cuya fuerza de trabajo es homogénea), una empresa 6 el conjunto de empresas (que tienen

la misma funcion de produccion y producen un unico tipo de bien), etc.

Empero, se debe reconocer que esta limitacion no es exclusiva del monetarismo, sino de la
macroeconomia misma. El punto a observar es que, con este marco de andlisis no se puede

hacer referencia a una economia compuesta por n mercados de bienes heterogéneos.

En el modelo neoclésico, el salario real es la variable de ajuste que equilibra la oferta y
demanda de trabajo y, al determinarse el nivel de empleo, también se determina el nivel de
producto. No existe en este modelo desempleo involuntario, lo cual se garantiza por las
hipotesis de 1) maximizacion de la utilidad y los beneficios de las unidades familiares y
empresas, respectivamente, ii) la flexibilidad perfecta de precios y salarios y iii) la
informacion perfecta. De acuerdo con lo sefialado, la C. Ph. no existe o, si se quiere
imaginarla graficamente, es una linea paralela a la ordenada en que se define la tasa de
inflacion. El punto en que intercepta a la abscisa corresponde al nivel de desempleo
voluntario. En otros términos, en el modelo clésico la inflacion no tiene ninguna importan-

cia porque no afecta a variable real alguna (y el desempleo involuntario no existe).

En el andlisis monetarista -que invoca en su apoyo este modelo (neoclasico)- la CPh debe
su existencia a la sustitucion de la hipotesis de informacion perfecta por otra que plantea la
existencia de percepciones erroneas de los trabajadores, en el sentido de que confunden
temporalmente salarios reales y nominales (los trabajadores responden a variaciones en el
salario real 'esperado’). De este modo, se suscitan movimientos en el empleo y producto a
corto plazo, y se explica la correlacion positiva entre los precios, salarios monetarios y la
produccion real. Sin embargo, lo que no se explica es por qué los trabajadores deben
necesitar mas tiempo que los productores para percatarse del incremento real en el nivel de
precios ya que, en tanto consumidores, pueden darse cuenta inmediatamente de dichos

cambios al efectuar sus compras en los mercados de bienes.

Como se puede ver, esta postura implica un comportamiento asimétrico de los agentes (las

empresas no confunden las variables reales con las nominales en el corto plazo pero los
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trabajadores si), lo cual no condice con uno de los postulados de racionalidad. Mas, sin la

hipotesis sefialada, el analisis monetarista no se sostiene.

15. La escuela de las Expectativas Racionales

15.1 Aspectos controversiales

De modo analogo al monetarismo, este enfoque invoca en su apoyo el modelo neoclasico, y el
paso clave que le permite explicar la correlacion positiva entre precios y/o salarios y la
produccion real consiste en suprimir la hip6tesis de informacion perfecta y reemplazarla con la
informacion imperfecta y asimétrica, con base en la cual, se arguye, los agentes estiman de la
mejor manera posible los precios relativos que influyen en sus decisiones de oferta y de
demanda. Esta sustitucion de una hipotesis por otra implica el abandono del postulado de que

en los mercados perfectamente competitivos toda la informacion es gratuita.

Como ya vimos, las fluctuaciones se producen debido a que los agentes econdmicos
confunden los cambios en los precios relativos con variaciones en el nivel general de precios.
Resulta dificil creer que la carencia de este tipo de informacion pueda subsistir. Logicamente,
se debe suponer que, si los agentes son racionales, abarataran los costos de informacion
mediante la creacion de un centro de servicio de informacion oportuna. En este sentido parece
legitimo preguntarse si acaso un instituto gubernamental de estadistica no posee la clave para

eliminar los ciclos.

En esta representacion, el cardcter asimétrico de la informacion consiste en postular que los
agentes adquieren conocimiento de los precios de los bienes que venden antes de enterarse de
los precios de los bienes que desean comprar. Este comportamiento da pabulo a la pendiente
positiva (no infinita) de la curva de oferta agregada; sin embargo, como B. Friedman (1978) y
J. Tobin (1980) lo hicieron notar, la situacion se invierte si los agentes se enteran primero de
los precios de los bienes que desean comprar y después de los precios de los bienes que se
proponen vender. De este modo, se generaria una suerte de "ilusion monetaria" que conduciria
a disminuciones en el nivel de produccion junto con incrementos en el nivel general de

precios.
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No es la hipotesis de expectativas racionales la que adquiere un caracter crucial para el
modelo, sino la de flexibilidad perfecta de precios y salarios -que entrafia el equilibrio
continuo de los mercados-. Esta determina que las desviaciones de la produccion respecto a su
nivel secular se deban sélo a errores de calculo del nivel general de precios, avalando la
implicacion drastica de que las politicas monetarias y fiscales anticipadas no produciran
efectos reales en la economia. En un nivel mas especifico, tal implicacion se traduce en la
"proposicion de invariancia" de Sargent y Wallace (1975); esto es, que la parte pronosticable
de la oferta monetaria no tiene efecto alguno sobre las variables reales (para una explicacion

mas detallada de este punto, véase el anexo 3).

En otros términos, la hipotesis de flexibilidad perfecta de precios y salarios es ineluctable para
la critica a la administracién de la demanda y hace posible el explicar los ciclos economicos
bajo expectativas racionales. Si se relaja tal hipdtesis (admitiendo la existencia de precios y/o

salarios 'viscosos'), aun las politicas anticipadas afectan al sector real de la economia.

Lo anteriormente sefialado se evidencia en los analisis de Fischer (1977), Phelps y Taylor
(1977), Dornbusch y Fischer (2004) y Taylor (1979). Estos autores, si bien adoptan la
hipdtesis de las expectativas racionales, aducen la existencia de convenios institucionales,
eficiencias en términos de costos, etc., con lo cual explican la 'viscosidad' de los precios y/o
salarios. En estos modelos, los mercados no se despejan durante un tiempo, dando pabulo a la

eficacia de las politicas estabilizadoras.

Por otro lado, al confrontar los resultados tedricos con la evidencia empirica, los modelos
EER resultan incompatibles. Como vimos, en ¢€stos la desviacion de la produccion y el
empleo corriente respecto a sus valores naturales es explicada por diferencias entre la tasa
esperada y la tasa efectiva de inflacion. Siendo las expectativas racionales, esta diferencia
despliega en el modelo tedrico un comportamiento aleatorio; es decir, las fluctuaciones de
la producciéon y el empleo en torno de sus valores naturales deben ser no sistemadticas,
aleatorias y no mostrar una tendencia definida. Este resultado contradice el hecho de que en

las economias existen periodos de depresion y desempleo persistentes, y lapsos de auge
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econdmico y bajo desempleo duraderos. En términos concretos, los ciclos econdomicos

existen.

El hecho de que las tasas de desempleo no fluctien al azar en torno de la tasa natural y que,
por el contrario, muestren una alta correlacion con sus valores pasados podria interpretarse,
en el marco de esta escuela, como un movimiento de la propia tasa natural. Como esta es la
tasa de equilibrio, las fluctuaciones de la tasa natural tendrian que estar determinadas por
desplazamientos de las curvas de oferta y demanda, y en ultima instancia la explicacion del
movimiento residiria en los cambios tecnoldgicos y/o de las preferencias de los trabajadores
respecto a la asignacion de su tiempo entre ocio y trabajo; pero esta no es una opcion
promisoria, porque el paso obligado siguiente consistiria en explicar por qué estos cambios
exhiben un comportamiento ciclico. Al presente, no se conoce una respuesta razonable a

esta interrogante.

15.2 las condiciones de validez

Como se vio, existen dificultades evidentes, desde los puntos de vista l6gico y tedrico, que
actian en demérito de la vision de esta escuela; particularmente del modelo de Lucas. De
modo suplementario, precisaremos, en los siguientes puntos, las condiciones en las que se

apoyan sus resultados:

1. En el modelo, la integracion de los n mercados y m agentes para obtener la funcioén de
oferta agregada solo es posible bajo las hipdtesis siguientes: 1) los n mercados dispersos son
del mismo, Unico bien; ii) todas las unidades productivas poseen la misma funcion de
produccidn; iii) los agentes poseen la misma funcion de utilidad, y iv) la fuerza de trabajo es
homogénea. De modo mas preciso, el modelo da cuenta del comportamiento de una economia
compuesta por agentes que producen el mismo bien y actiian como si se tratara de una Unica
persona. En este sentido, la curva de oferta agregada, en su alcance formal, no difiere de la
curva de oferta individual de un productor, lo cual es indicativo de sus condiciones de validez

y del alcance de sus propias proposiciones.
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2. Sin embargo, es con base en este modelo que el analisis de Lucas -asi como de Sargent,
Wallace, Béraud y otros economistas con base en modelos similares- alude a una economia
compuesta por n mercados de bienes heterogéneos y, por tanto, productores que pueden
clasificarse por el tipo de bienes que producen y que asumen, ante cambios en el nivel general
de precios, reacciones diversas en términos de actividad productiva. Como vimos, Lucas
pretende, por ejemplo, que aquél puede dar cuenta de la dindmica de los precios de mercancias
fisicamente heterogéneas, pronosticando puntos precisos de convergencia para los mismos,
después del acaecimiento de una perturbacion. Tal optimismo denota una interpretacion

incorrecta del alcance teodrico de su propio modelo.

3. Pero concedamos a Lucas la razéon por un momento; es decir, aceptemos que el modelo
puede representar una economia monetaria, con n mercados de mercancias distintas (mas el
mercado de dinero); ahora debemos preocuparnos por saber bajo qué condiciones se verifica la
neutralidad del dinero inclusive en el corto plazo -postulado fundamental que aflora del trabajo
que examinamos-. Como lo deja perfectamente establecido Gorman (1953) (véase también
Benetti (1990)) estas condiciones son: i) que el aumento de la masa monetaria se distribuya
equiproporcionalmente entre todos los agentes y ii) que las curvas de Engel sean lineales y
pasen por el origen; es decir, que ningiin agente cambie su estructura de consumo. Si la
condicidn 1) no se verifica, entonces: iii) las curvas de Engel deben ser ademas, paralelas. De
este modo, los cambios en la masa monetaria no habran de alterar los precios relativos ni el
producto real. Pero sucede que las condiciones 1) y ii) o ii) y iii) implican que la economia
considerada se comporta como si estuviera compuesta por un unico agente (véase Benetti,
1990); de modo que, también por esta via, se desvanecen los atributos invocados para el

modelo y, por ende, para la teoria de los ciclos econémicos de la EER.

16. El enfoque nuevo Keynesiano

Como vimos en la primera parte, la expresion formal de la CPNK es:

T, :ﬁE[ﬂ-Hl-'_ﬁ“(yz_yt*)-i_gt (61)
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Es decir, la inflacion esta determinada por la inflacion que, se espera, se suscite en el futuro
y la actividad real corriente aproximada por la brecha del producto (o, en su caso, por el
costo marginal real) mas un término & que aprehende los choques a la inflacion. La
debilidad mas relevante de esta curva es su carencia de inercia, un proceso ampliamente
constatado en los estudios acerca de la inflacion donde los valores rezagados son los que
mejor explican el comportamiento de esta variable (para el caso mexicano véase, por
ejemplo, varios estudios compilados en Ize y Vera, 1984; Galindo, 1997; Liquitaya, 1998,
2002). De acuerdo con el modelo, un choque se transmite directamente a los precios en el
periodo ‘t’ pero este efecto no dura ni siquiera hasta ‘t+1°. En otros términos, la inflacién
mira solo hacia adelante (forward looking) y el pasado es irrelevante. Podemos apreciar lo
mismo —y con mayor claridad- en la ecuacién (2) que, aplicando la ley de las expectativas

iteradas, deriva de (1) mediante sustituciones repetidas a E v Emi 2, etc.:

0

7, =23 B E =i+, ] (6.2)

k=0

Esta ecuacion nos dice que la tasa de inflacion en el periodo ‘t” depende exclusivamente del
valor presente de la trayectoria esperada de las brechas del producto en el futuro (o de la
trayectoria esperada de los costos marginales reales futuros) y de los choques exogenos a la
inflacion. La dependencia de la expectativa de brechas futuras de la actividad se debe a que
ellas determinan el precio optimo en el futuro. La inflacion pasada no tiene efecto alguno

en la inflacion contemporanea ni futura.

El parametro de las expectativas de inflacion, f, siendo un factor de descuento, debe ser
menor que uno y, por tanto, la CPNK no es vertical en el largo plazo. Esta caracteristica
también resulta contradictoria por cuanto, para una inflacion constante en el presente y en
los periodos futuros, la brecha del producto no se cerraria; es decir, el producto observado
no seria igual a su nivel de pleno empleo. Pero, en vista de que se espera que los valores
futuros de la brecha del producto tengan una media cercana a cero, la inflacion tendera a ser

estable (y su aceleracion estara en torno al valor cero).
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La CPNK depende crucialmente de la nocion de que la fijacion de precios es escalonada. Si
las empresas se proponen cambiar el precio de venta de su producto cada periodo, 8 sera
igual a uno y A = 0 en la ecuacion (6.1). La inflacion no dependerd de la brecha del
producto; su comportamiento presente estard explicado por la expectativa de su valor
futuro; pero, como £ es menor que uno, las expectativas de inflacion futuras deberan ser

mayores en proporcion (//f) para que la tasa de inflacidon presente no cambie.

Otra critica importante, enfatizada por Mankiw y Reis (2001) y Ball (1994) es que tiene en
cuenta la posibilidad de auges deflacionarios, siempre que las politicas de deflacion sean
anunciadas y creibles. Para comprender mejor este aspecto postulemos un modelo sencillo
en el que se muestra que la politica monetaria puede tener efectos positivos de corto plazo

en la inflacion. Consideremos el caso en que la oferta monetaria sigue un paseo aleatorio:

m=m,_ +¢& (6.3)

Donde &; es un término de perturbacion con media cero. El paseo aleatorio implica que:

Em., =m (6.4)
Introduciendo esto en la férmula para el nivel de precios:
p=0p.+ {(l ~8)(1-6)) (5B) } m, (6.5)
k=0
Teniendo en cuenta que:
NG — (6.6)
pary 1-6p
Arribamos a la siguiente expresion:
p,=0p, , +(1-0)m, (6.7)
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Por tanto, el producto es (adoptando una modelizacién sencilla y convencional y, = m;, — p,):

Y, =m, _5pt—1 _(1_5)mt

Vi = 5mz _é‘pt—l

Y= 5mr - 5mt—] + 5mt—l - 5pt—] (68)
yt = 5yt—1 + 5Amt

Y, =0y, +05,

Es decir, depende positivamente de sus propios valores rezagados y del crecimiento

monetario contemporaneo o término de choque.

Ball (1994) demostr6 que la CPNK en correspondencia con una sencilla y convencional
regla de politica monetaria tiene implicaciones contrarias a los hechos: el Banco Central de

un pais puede inducir un proceso deflacionario y sincronicamente un auge de la produccion.

A guisa de ejemplo, pensemos que, en primera instancia, el Banco Central mantiene el
acervo monetario fijado en m* (m*= m, = m,; = m,.,...) esta economia se estabilizara con p;,

= m,= m*y el producto se describira como:
5 =m=0p,, ~(=O)1-0H OB Em, (69
Simplificando:
Y, = (1—5)[m*—(1—5ﬂ)i (éﬁ)kEthk} (6.10)
5=0

Supongamos ahora que el Banco Central anuncia que rompera con la regla m* y que planea
bajar la oferta monetaria a cierto nivel en el futuro. En este caso los precios bajaran y el
producto aumentard; es decir, se producird un auge deflacionario. En efecto, los hacedores
de precios miran hacia el futuro; por tanto, mientras las rigideces de precios previenen
saltos sustantivos del nivel de precios, todavia responden a las noticias acerca del futuro. En

tal contexto, el anuncio de politica monetaria hard que las empresas esperen menores
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niveles del acervo monetario en el futuro y esto hard que bajen los precios en el periodo ‘t’,

se produzca un aumento en la oferta monetaria real y se incremente la produccion.

Este resultado contradice lo que parece observarse en el mundo real, ya que la mayoria de
los paises que instrumentaron medidas para reducir la inflacion sufrieron disminuciones

significativas en su actividad econdmica durante el periodo de ajuste.”

La evidencia empirica también desvirtia la pertinencia de los modelos CPNK porque las
estimaciones —en lo concerniente al signo y/o significancia estadistica del coeficiente de la
brecha del producto- no concuerdan con lo postulado por la teoria (Mankiw, 2001; Gali y
Gertler, 1999; Chadra y Nolan, 2004). Al respecto, Mankiw (2001) sefiala: “Although the
New Keynesian Phillips Curve has many virtues, it also has one striking vice: It is
completely at odds with the facts”. Gali y Gertler (1999) notan que “it is often difficult to
detect a statistically significant effect of real activity on inflation using the structural
formulation implied by the theory, when the measure of real activity is an output gap (...).
Failure to find a significant short run link between real activity and inflation is unsettling
for the basic story” Por su parte, Chadra y Nolan (2004) indican "Attractive though the
need to establish a direct inflation-output link may be, as empirical framework for
explaining inflation over the business cycle, the New Keynesian Phillips Curve (NKPC) in

inflation output space has not be particularly successful"

Los malos resultados empiricos obligaron a los partidarios de la NEK a reexaminar el
modelo y los factores no considerados, particularmente el hecho de que la inflacion
depende siempre y en gran medida de sus propios valores rezagados. Al respecto, la
propuesta mas interesante (y citada) es la de Gali y Gertler (1999): estos autores postularon
una version hibrida donde una fraccion de las empresas fija sus precios de acuerdo con una
regla general que depende de la inflacion rezagada (véase la ecuacion 26 de la primera

parte). Sin embargo, este modelo acarrea también problemas logicos. Especificamente,

> Para el caso de varios paises de América Latina, véase, por ejemplo, Barbosa, F., Dornbusch, R. y
Simonsen (1992).
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asume que: a) hay fracciones constantes de hacedores de precios backward y forward
looking sin que exista justificacion ni motivo para tal comportamiento (en especial de los
backward looking price setters); b) el supuesto implicito de que las mencionadas fracciones
deberan mantenerse invariables en diferentes regimenes de politica monetaria no parece
plausible, y ¢) es vulnerable a la critica de Lucas (1976) lo cual constituye un retroceso
teorico si consideramos que uno de los esfuerzos mds importantes del programa de
investigacion de la NEK se ha orientado, justamente, a conjurar dicha critica. Ademas, el
ajuste del modelo hibrido proviene basicamente del término 7. ; y no del resto. De hecho,

Rudd y Whelan (2003) constatan en su estudio que el coeficiente ¢ (de la ecuacion 27) no

es estadisticamente significativo, insinuando que el elemento “expectativas racionales” del

modelo es soslayable.

Respecto a la Curva de Phillips con Informacion Pegajosa propuesta por Mankiw y Reis
(2001), tiene un comportamiento empirico mas satisfactorio que los otros modelos;
particularmente pronostica que las desinflaciones siempre causan recesiones y concuerda
con el efecto demorado y gradual sobre la inflacion ante choques de politica monetaria. Sin
embargo, incurre en la misma debilidad tedrica del modelo de Lucas, porque es incapaz de

justificar l6gicamente la existencia de informacion imperfecta.

17. Conclusiones.

Como se hizo evidente en la segunda parte de este trabajo, todas las versiones de la curva
de Phillips o carecen de fundamentos tedricos o estos son precarios, incompatibles con los
postulados de racionalidad de los agentes, o siendo aparentemente consistentes con sus

bases microecondmicas, generan resultados que contradicen los hechos observados.

En vista de que la hipdtesis de racionalidad es fundamental para la teoria econdémica —el
camino inevitable, en ausencia de una teoria de las relaciones sociales (Noriega, 1994, p.
8)- la hemos invocado como referencia ineludible para nuestra revision critica. Pero
también hemos buscado comparar las implicaciones de cada enfoque con los hechos que se

suscitan en la realidad. Esto nos ha llevado a advertir que:
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e La vision original de la CPh es un hallazgo carente de teoria y constituye una

deficiente representacion de la inflacion por exceso de demanda ya que este y el
desempleo no se encuentran necesariamente relacionados. Ademas, impone un
mecanismo particular respecto al ajuste de los salarios para despejar el mercado
laboral. En general no provee ninguna base para postular la existencia de una
relacion entre la tasa de cambio de los salarios, monetarios o reales, y la tasa de
desempleo. La deficiencia tedrica mas relevante se encuentra en el supuesto
implicito de que los trabajadores sufren cromica ilusion monetaria, aspecto

incompatible con la conducta optimizadora de los agentes.

La conversion de la curva de Phillips original en una que relacionaba el desempleo
con la inflacién de precios hizo que esta se tornara en un fendémeno relacionado con
el desempleo en lugar de suscitarse en el mercado de bienes. Pero también el
proceso del mark up resulté incompatible con la CPh de inflacion salarial al tomarse
en cuenta la ley de Walras. Ademas, la fijacion de precios por mark up involucra la
idea de que las empresas estan deseosas de ofrecer lo que sea demandado al precio

establecido por ellas, y en ese sentido el exceso de demanda de bienes es nulo.

La transicion de la CPh de inflacion de salarios a una de inflacion de precios
también dio pédbulo a la sustitucion de la tasa de desempleo por una medida de
brecha del producto o utilizacidon de capacidad, invocando principalmente la /ey de
Okun; pero esta ley es una nocion Keynesiana, donde la Demanda Agregada
determina tanto el desempleo como la capacidad de utilizacién. En un marco
neoclésico dicha /ey no se sostiene; concretamente la relacion negativa entre exceso
de demanda de trabajo y exceso de demanda de bienes implicado por la forma

simple de la ley de Walras.

La postura de que la CPh de inflacion de precios puede obtenerse en funcion del
exceso de demanda en el mercado de bienes, con una correspondencia de exceso de
demanda de bienes a brecha de producto también es inconsistente. Ambos se

relacionan solo si el producto real se determina por el lado de la demanda, en lugar
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del lado de la oferta. Pero si el precio se encuentra debajo del equilibrio, el nivel de
producto se determinara por el lado corto del mercado -la oferta-, y el exceso de

demanda y el producto real estardn negativamente relacionados.

Los modelos de busqueda de empleo, por su parte, intentan justificar los
movimientos del desempleo enteramente voluntario, pero sus argumentos no logran
evadir la existencia de despidos y, por tanto, el desempleo involuntario. La postura
de que la busqueda de empleo es mas eficiente si se efectlia en una situacion de
desempleo no es empiricamente evidente ni es aceptable l6gicamente. Ademas, de
modo contrario a lo que se supone en estos modelos -considerar el desempleo como
una actividad productiva- parece ser que una parte significativa de la actividad de
busqueda de empleo genera un ambiente improductivo de insatisfaccion y

frustracion, sobre todo cuando los trabajadores son despedidos.

En estos modelos las tasas de desempleo 'voluntario' aumentan durante las fases de
recesion y disminuyen durante las de prosperidad, justamente lo contrario de lo que
ocurre en la realidad. Esta no correspondencia se daria por ignorar el hecho de que
los desempleos voluntarios no sélo dependen de los diferenciales en los salarios

percibidos, sino también de la probabilidad de obtener un empleo.

La falta de correspondencia con un comportamiento racional de los agentes se hace
patente inclusive en el trabajo mas trascendental de este enfoque: la ‘pardbola de
las islas’ de Phelps, cuya economia se asienta en un archipi¢lago donde las islas
carecen de medios de informacion entre si. No es plausible que la carencia de este
tipo de informacion subsista; logicamente se debe esperar que, si los agentes son
racionales, abarataran los costos de informacioén mediante la creacién de un centro

de servicio de informacion oportuna.

La relacién de Phillips que se obtiene de los modelos ‘search unemployment'
requiere, para su existencia, de que las expectativas inflacionarias de los
trabajadores sean estdticas o que se comporten como si sufrieran de ilusion

monetaria en el sentido de que éstos, ante incrementos en las ofertas salariales de las
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empresas, se sientan inducidos a acortar su bisqueda de empleo e integrarse a la
actividad productiva al percibir que los aumentos son realmente mas atractivos, sin
lograr percatarse que el ascenso del nivel de precios es tanto o mas acentuado. El
supuesto de que los trabajadores poseen expectativas estaticas es contrario a los
fundamentos microecondémicos; la hipotesis de que se comportan como si sufrieran
de ilusién monetaria significa que cometen errores sistematicos en la formulacion
de sus expectativas, por lo que resultan también incongruentes con el postulado de

racionalidad de los agentes.

El analisis monetarista invoca en apoyo de su analisis la teoria del equilibrio general
walrasiano y, por ende, el modelo neoclasico del mercado de trabajo. En este, no
existe desempleo involuntario ni movimientos del empleo ni del salario real, lo cual
se garantiza por las hipotesis de 1) maximizacion de la utilidad y los beneficios de
las unidades familiares y empresas, respectivamente, ii) la flexibilidad perfecta de
precios y salarios y 1iii) la informacion perfecta. Por tanto, para que existan
movimientos en el empleo en el corto plazo, el monetarismo sustituye la hipdtesis
de informacion perfecta por otra que supone percepciones erroneas; esto es, que los
trabajadores confunden temporalmente salarios reales y nominales. De este modo,
se explica también la correlacidon positiva entre los precios, salarios monetarios y la
produccion real. Sin embargo, es incapaz de explicar por qué los trabajadores
requieren mas tiempo que los productores para percatarse del incremento real en los
precios ya que, en tanto consumidores, pueden darse cuenta inmediatamente de
dichos cambios al efectuar sus compras en los mercados de bienes. En realidad, esta
postura implica un comportamiento asimétrico de los agentes y es incompatible con
uno de los postulados de racionalidad. Pero sin la hipétesis sefialada, la CPh

monetarista no se sostiene.

El andlisis de la EER también invoca en su apoyo el modelo neoclasico, y el paso
clave que le permite explicar la correlacion positiva entre precios y la produccion real

consiste en reemplazar la hipdtesis de informacion perfecta con la de informacion
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imperfecta y asimétrica. Las fluctuaciones se producen debido a que los agentes
confunden los cambios en los precios relativos con variaciones en el nivel general de
precios. Como en el caso del modelo de Phelps, no puede perdurar la carencia de este
tipo de informacion con agentes racionales, ya que ¢€stos abarataran los costos de

informacioén mediante la creacion de un centro de informacion oportuna.

El carécter asimétrico de la informacion consiste en postular que los agentes adquieren
conocimiento de los precios de los bienes que venden antes de enterarse de los precios
de los que desean comprar. Pero si tal situacion se invierte —hecho que también puede
ser plausible-, se generaria una suerte de "ilusion monetaria" que conduciria a
disminuciones en el nivel de produccién junto con incrementos en el nivel general de

precios.

No es la hipdtesis de expectativas racionales la que adquiere un caracter crucial para el
modelo, sino la de flexibilidad perfecta de precios y salarios. Pero esta hipotesis no
parece estar justificada por ninguna prueba de que el sistema de precios se genera
con base en un procedimiento walrasiano, ni por teoria alguna que explique cémo
los mercados marshallianos separados producen resultados walrasianos. Al
contrario, esta hipdtesis es incompatible con algunas caracteristicas de las
economias contemporaneas, tales como las practicas oligopolicas de fijacion de

precios y la segmentacion que prevalece en los mercados de trabajo.

A propdsito de los ciclos econdémicos los modelos EER postulan que las
fluctuaciones de la produccion y el empleo en torno de sus valores naturales son no
sistematicas, aleatorias y no muestran una tendencia definida. Este resultado
contradice el hecho de que en las economias existen periodos de depresion y
desempleo persistentes, y lapsos de auge econdémico y bajo desempleo duraderos.

En términos concretos, los ciclos econdmicos existen.

Contrariamente a las pretensiones de la EER, las condiciones de validez de su analisis

son limitadas al &mbito estrictamente macroeconémico ya que la economia que
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representa formalmente se comporta como si estuviera compuesta por un Unico agente

y una sola empresa.

Respecto a la CPNK, la debilidad que mas la aqueja es su carencia de inercia, un
proceso ampliamente constatado en los estudios acerca de la inflacion donde los
valores rezagados son los que mejor explican el comportamiento de esta variable.
También depende crucialmente de la nocién de que la fijacion de precios es
escalonada. Si las empresas se proponen cambiar el precio de venta de su producto
cada periodo, la inflacion no dependerd de la brecha del producto y su

comportamiento presente estara explicado solo por la expectativa de su valor futuro.

Por otra parte, la CPNK implica la posibilidad de que existan auges deflacionarios,
un fenomeno contrario a los hechos, ya que la mayoria de los paises que
instrumentaron medidas para reducir la inflacion tuvieron que sufrir disminuciones

significativas en su actividad econdmica durante el periodo de ajuste.

La evidencia empirica también desvirtia la pertinencia de los modelos CPNK
porque las estimaciones no concuerdan con lo postulado por la teoria. El modelo
‘hibrido’, que surge del esfuerzo por incorporar la inflacion rezagada, acarrea a su
vez problemas l6gicos porque no justifica la existencia de fracciones constantes de
hacedores de precios backward y forward looking ni la razoén por la que deban
mantenerse invariables en diferentes regimenes de politica monetaria. Ademas, es

vulnerable a la critica de Lucas.

Respecto a la Curva de Phillips con Informacion Pegajosa, si bien reproduce mas
adecuadamente el comportamiento historico de los datos y los efectos de las
politicas, contiene el mismo problema teérico que el modelo de Lucas, porque es

incapaz de justificar 16gicamente la existencia de informacion imperfecta.
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TERCERA PARTE: ANALISIS EMPIRICO

18. Introduccion

La literatura econdémica da cuenta de una profusa investigacion empirica respecto a la curva
de Phillips en sus diversas versiones, ora®® para examinar directamente las modalidades de
la relacion de intercambio que supone,’’ ora como guia para la conduccién de la politica
monetaria o0 como herramienta para pronosticar la inflacidon, ora para evaluar su grado de
pertinencia en distintos paises y periodos, ora para examinar los efectos de la politica
monetaria sobre la actividad economica y la inflacion. En ese empefio, se ha venido
utilizando una amplia gama de estimadores de expectativas de la inflacidon, distintos
nimeros de rezagos de las variables exogenas y de la enddgena, asi como variables
suplementarias que supuestamente ‘aprehenden’ los choques de oferta. Sin embargo, los
estudios que legitiman a la CPh alcanzan tal resultado debido primordialmente —o
exclusivamente- a la incorporacion en su modelo de las expectativas inflacionarias y/o de
un cierto nimero de rezagos de la variable enddgena (que, a veces, se adoptan como

estimadores de las mismas expectativas).

Como lo sefialamos antes, la inflacion parece depender en gran medida, siempre y en todas
partes, de sus propios valores rezagados. Respecto a las expectativas de inflacién, no
existen registros administrativos ni encuestas que las suministren,”® por lo que deben ser
estimadas principalmente a partir de las tasas de inflacién observadas y, quizas, alguna(s)
variable(s) monetaria(s). Este hecho garantiza que, independientemente del método que se
adopte -filtro de Kalman, filtro de Hodrick-Prescott, transformacion de Koyck, etc.- las
expectativas calculadas se muevan de modo acorde con la inflacion medida, mantengan con

esta un alto grado de asociacion lineal y resulten buenos regresores.

3% En espafiol castizo, ora implica relacién de alternancia entre los elementos que enlaza, y se usa repetida,
como en este caso.
37 Por ejemplo, si es no lineal o mantiene una relacion asimétrica.
¥ Con pocas excepciones, como los Estados Unidos, Francia e Inglaterra y quizas algunos otros paises
europeos.
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Ahora bien, la razon de la existencia de la CPh atribuida por los distintos enfoques tedricos

no es el nexo entre la inflacién y las expectativas o sus valores pretéritos, sino entre la

inflacién (de salarios o de precios) v alguna medida de la actividad econdémica. Si esta

relacion no se manifiesta en la experiencia mexicana o su expresion resulta discordante con
dichos enfoques, la CPh seria inviable como instrumento empirico; y este hecho, aunado a
la precariedad de sus fundamentos tedricos, sancionaria su confinamiento al limbo de las

herramientas inservibles, al menos para México.

Los métodos que utilizamos para legitimar o desvirtuar la pertinencia de los distintos
enfoques de la CPh son principalmente el Andlisis de Cointegracion y el Método de
Variables Instrumentales (VI), que es un caso especial del Método Generalizado de
Momentos (MGM)*’ (aplicado en los modelos Nuevo Keynesianos). El primero establece si
existe o no una “relacion de equilibrio de largo plazo” entre las variables involucradas, y el
segundo provee estimaciones consistentes de los parametros cuando las variables
explicativas se encuentran contemporaneamente correlacionadas con los términos de error.
Sin embargo, como la literatura técnica nos advierte (véase, por ¢j, Kennedy, 1997),
encontrar “instrumentos” altamente correlacionados con los regresores, pero no
correlacionados con el error es una labor bastante azarosa y frustrante, y lo evidenciamos al
construir nuestros indicadores. Como se aprecia en la tabla 1, las medidas opcionales de la
brecha del producto (lygap, lygk, lygn) y de la brecha del costo marginal real (lemc) —que
uno esperaria se vinculen con correlacion positiva y cercana a la unidad- no solo se
encuentran poco correlacionadas, sino que, en algunos casos, esta es negativa. Asimismo, la
brecha de la tasa de desempleo (luc) estd lejos de tener una correlacion elevada y negativa

con las demas series.*’

En vista de que no es plausible adoptar un indicador como “instrumento” de cualquier otro
que se “bautiza” en la tabla 1, utilizamos —siguiendo a Mavroeidis (2007) y Kennedy

(1997)- los valores rezagados de las variables independientes, en virtud de que estan

3% En el anexo 7 se presenta una explicacion formal de este método y de las variables instrumentales.
% En la siguiente seccion (19) explicamos el método de estimacion de estas variables.
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altamente correlacionados con sus respectivos valores de un periodo adelante y, aunque
pueden tener cierto grado de asociacidon con el vector de perturbacion, por ser rezagados, no

estan contemporaneamente correlacionados con dicho vector.

TABLA 1: COEFICIENTES DE CORRELACION ENTRE MEDIDAS DE
ACTIVIDAD ECONOMICA OPCIONALES

lcme luc lygap lygk lygn
lemc 1.000000 -0.412159 0.562316 -0.024098 -0.265966
luc -0.412159 1.000000 -0.453117 -0.150843 0.318775
lygap 0.562316 -0.453117 1.000000 0.310211 0.294266
lygk -0.024098 -0.150843 0.310211 1.000000 0.021792
lygn -0.265966 0.318775 0.294266 0.021792 1.000000

SIGNIFICADO DE LOS SIMBOLOS

lemc: Logaritmo del costo marginal real menos su tendencia (calculada con el filtro de
Hodrick y Prescott).

luc:  Logaritmo de la tasa de desempleo menos la “tasa de desempleo no aceleradora de
la inflacion (TDNAI)” (calculada con el filtro de Hodrick y Prescott).

lygap: Logaritmo del PIB real menos su tendencia calculada con el Filtro de Hodrick y
Prescott.

lygk Logaritmo del PIB real menos su tendencia calculada con el Filtro de Kalman.

lygn: Logaritmo del PIB real menos su tendencia calculada con base en la ecuacion de la
funcién de produccion y=y(n,k); k=ko.
A pesar de este esfuerzo metodolédgico, los resultados que dimanan del método (MGM) son
notablemente menos satisfactorios que los obtenidos mediante Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO). En efecto, en la mayoria de los casos, los coeficientes se tornan
estadisticamente no significativos y su valor numérico se eleva; la bondad de ajuste baja, a
veces palmariamente, y los errores estandar crecen. Verbi gratia, el precio que pagariamos
al tratar de evitar el sesgo asintdtico es elevado. Debido a ello, y en concordancia con el
criterio del error Cuadratico Medio (ECM, Kennedy, 1997), preferimos concentrar nuestra
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atencion en los estimadores de MCO y remitir los cuadros que dimanan de MGM al anexo
8 (para analisis puntuales del lector). Ademas MCO es, para el objetivo que buscamos,
apropiado, maxime si consideramos que: i) nuestro interés se centra en examinar
justamente los estadisticos que suministra este método: la bondad de ajuste de cada modelo,
la magnitud de los coeficientes estimados, sus signos, su significancia estadistica y otros
relativos a su especificacion, forma funcional y caracteristicas de las perturbaciones, ii) no

pretendemos utilizar ningtin modelo para fines de prondstico.

En virtud de que, sin considerar las expectativas, las variables que conforman la CPh
directa (inversa) deberian exhibir una relacion inversa (directa) de largo plazo, los métodos
sefalados resultan apropiados para nuestro objetivo, maxime si consideramos que, en las
series de tiempo econdmicas, el largo plazo siempre es una sucesion de cortos plazos, por
lo que seria una contradictio in adjeto sostener que, entre dos o mas variables puede existir

una relacion de corto plazo, pero no de largo plazo.

Cabe sefialar que adicionamos graficas de los pares ordenados inflacion (de salarios o de
precios) y las diversas medidas de actividad econdmica para que la dispersion de puntos sea
visualmente apreciada. En todas estas se exhibe una recta que minimiza la suma de los
errores al cuadrado y muestra cierta tendencia. Esta no contradice en modo alguno los
resultados del andlisis de cointegracion (de hecho, los coeficientes de determinacién son
cercanos a cero), pero si nos indica que, si hay o hubiera una relacion asi sea pequefia, ésta

seria positiva o negativa, de acuerdo al caso.

19. Precisiones sobre la muestra y los datos utilizados

A fin de evaluar si alguna(s) de las versiones de la curva de Phillips reproduce el
comportamiento histérico de los datos registrados en la economia mexicana, utilizamos
informacion de periodicidad anual para el lapso 1970-2005*'. Estos fueron elaborados

originalmente por el Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI) y el

41 . ., . . . . .
La informacion relativa a las remuneraciones a los asalariados y las remuneraciones medias no se encuentra
aun disponible para 2006 y 2007. Por esta razén no pudimos extender el analisis.
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Banco de México (Banxico); pero en ocasiones debimos consultar fuentes secundarias que
transcribieron los datos de las instituciones citadas: a) Para el periodo 1970-1985, las
Remuneraciones a los asalariados (RA), el Producto Interno Bruto a precios constantes
(PIBR) y el Producto Interno Bruto a precios corrientes (PIBN) y, en consecuencia, el
Deflactor Implicito del Producto (DIPIB) -indicador del nivel de precios- fueron tomadas
de “La Economia Mexicana en Cifras” (1986), Nacional Financiera, S.N.C. b) para los afios
1985-1991 se obtuvieron las mencionadas variables del “Quinto Informe de Gobierno” de
Carlos Salinas de Gortari, Presidencia de la Republica, 1993, y ¢) para el periodo 1987—
2005 los datos fueron ‘bajados’ (via Internet) del Banco de Informacion Economica (BIE-
INEGI).* El contar con informacién traslapada de las diversas fuentes nos permitid

eslabonar sin dificultad las series DIP y PIBR con una misma base: el afio 1993.

El indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC, afio base: 1993 = 100)* se obtuvo
directamente de BIE INEGI; las remuneraciones medias también proceden del INEGI,
como el “Sistema de Cuentas Nacionales de México” (INEGI, 2007); pero, para afios
anteriores a 1990 extrajimos los datos de “La economia Mexicana en Cifras” (1990),

Nacional Financiera, S.N.C.

Por su parte, la tasa de desempleo procede, para los afios anteriores a 1985, de la Encuesta
Continua Sobre Ocupacion (ECSO) y, a partir de ese afio, de la Encuesta Nacional de
Empleo Urbano (ENEU). Cabe sefalar que la cobertura de la ECSO es muy limitada:
comprende solo las 4reas metropolitanas de México, Guadalajara y Monterrey. La ENEU,
por su parte, inici6 en 1985 generando informacion mensual y trimestral para 12 areas
metropolitanas y 4 ciudades de la frontera norte. Esta cobertura se mantuvo hasta 1991,
pero entre 1992 y 1994 aument6 el nimero de ciudades investigadas a 39. A partir de 1996
se incorporaron La Paz y Cancln; a finales del mismo afio se anexaron Cd. del Carmen y

Pachuca; en enero de 1998 se incorporé Mexicali, al siguiente afio se incluyd Salamanca;

* http://dgcnesyp.inegi.gob.mx/
* El afio base de este indice elaborado en el INEGI es 1994, pero lo convertimos a 1993 para hacerlo
coincidir con el DIPIB.
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desde Julio del 2000 se sumaron Cd. Victoria y Reynosa y en Octubre del mismo afio se
adicion6 Tuxpan, con lo que se llegd a cubrir mas del 90% de la poblacion en areas de cien
mil o mas habitantes, o alrededor del 60% de la poblacidon en areas urbanas que exceden los
2,500 habitantes. Sin embargo, a partir del segundo bimestre del afio 2002 se empezo6 a
reducir el nimero de ciudades en las que se aplica esta encuesta con la exclusion de
Manzanillo, Colima, y para el afio 2004 el niimero de ciudades encuestadas fue de s6lo 32

(para una descripcion mas detallada de esta encuesta, véase el anexo 4).

Como se advierte, la cobertura de la informacion sobre la tasa de desempleo ha variado de
manera sustantiva, hecho que induciria a catalogarlo como un indicador precario, poco
confiable. Sin embargo, Martin (2000) y Fleck y Sorrentino (1994) arguyen que es, de los
indicadores opcionales, el que mejor refleja la variabilidad de las condiciones econdmicas,
amén de ser una medida que sigue de cerca las recomendaciones metodologicas de la
Organizacion Internacional del Trabajo (OIT). Ademas, es la tnica que podemos adoptar
por abarcar un periodo amplio y haber sido obtenida con base en un mismo sistema; al
menos entre los afios 1985 y 2005. Las otras dos fuentes importantes —la Encuesta Nacional
de Empleo (ENE) y la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE)- contienen un
nimero demasiado reducido de observaciones para nuestro analisis. La primera, se realizd
solo en los afios 1988, 1991, 1993, 1995 y de 1996 al 2000 con periodicidad anual (aunque
desde el segundo trimestre de 2000 hasta el cuarto trimestre del 2004 se levantd

trimestralmente). La segunda, provee informacion (mensual) solo a partir del afio 2000.

Respecto a las variables no directamente observables y que debimos construir, adoptamos
procedimientos estandar, concordantes con los que se han efectuado en la mayoria de las

investigaciones sobre el tema. Los describimos enseguida:

e Para las expectativas de inflacion forward looking, Em.1, seguimos la especificacion
propuesta por Gali y Gertler (1999) y Rudd y Whelan (2001); es decir tomamos la
inflacidon observada (realizada) en ‘t+1° mas un error de expectativas &4, que, se

asume, es proporcional a (Emy-my).
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e El producto potencial, y* lo estimamos con base en el Filtro de Hodrick y
Prescott.** Luego la brecha del producto la obtuvimos como un residuo de la
diferencia entre el PIB real y el potencial (y-y*).*

e Utilizamos ademas otras dos medidas opcionales para la brecha del producto: i) a
partir del filtro de Kalman (byk); ii) con base en la funcion de produccion y= y(n.k);
k=ko (byn).

e El costo marginal real lo aproximamos, siguiendo a Gali y Gertler (1999), con el
costo variable medio real, suponiendo que el trabajo es el unico factor variable de la
produccion. En este caso, el costo variable nominal medio wL/y (siendo w la tasa de
salario, y el producto real y L el insumo de trabajo) lo dividimos entre P (nivel de
precios) para obtener el costo variable medio real, wL/Py, que también es la
participacion del trabajo en el ingreso nacional.

e (alculamos la desviacion de la tasa observada de desempleo respecto de su tasa
‘natural’ (u~u*) luego de obtener u* con base el filtro de Hodrick y Prescott.

e Los salarios reales resultaron de la division de las remuneraciones medias entre el

INPC cuya base es el afio 1993.

20. Orden de integracion de las series.

En la tabla 2 se presentan los resultados de las pruebas de Dickey-Fuller aumentadas
(ADF), con un nimero de rezagos seleccionado automaticamente por el programa E-Views
atendiendo al criterio de informacion de Akaike (CIA)*®. Estos indican que tanto el
Deflactor Implicito del Producto Interno Bruto como el Indice Nacional de Precios al

Consumidor (p“; p,) son series no estacionarias de orden I (2)*’; que la tasa de desempleo

* Este filtro se describe formalmente en el anexo 5

* Siguiendo a Okun (1962) este “producto potencial” seria una produccién méaxima sin presion inflacionaria o
un punto de equilibrio entre mayor produccion y mayor estabilidad, con la consideracion adecuada a la
valoracion social de ambos objetivos.

% Sea CIA (q) = In (e’e/T)+2¢q/T. donde e’e es la suma de los errores al cuadrado; 7 el niimero de
observaciones y ¢ es el nimero de rezagos. Si algiin valor maximo Q es conocido, ¢ < O, puede elegirse para
minimizar CIA (g). este criterio tiene un espiritu similar al R’ ajustado por los grados de libertad ya que
recompensa buenos ajustes pero penaliza la pérdida de grados de libertad.

*7 Se dice que una variable es integrada de orden d, escrita /(d), si debe ser diferenciada d veces para volverse
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(u), el producto real (), las remuneraciones medias (w), la brecha del producto estimado en

sus tres modalidades (y-y*byk, byn) y la brecha del costo marginal real (cm, ) son

integradas de orden I (1). Por su parte, la desviacion de la tasa de desempleo respecto de su

“tasa no aceleradora de la inflacion” (TDNALI) es una serie estacionaria I (0).

Al respecto de p, (como de la oferta monetaria) Galindo (1997) y Galindo y Perrotini
(1996) obtuvieron resultados analogos utilizando datos trimestrales para el periodo 1980.1 -
1994.4, hecho que avala el aspecto técnico de nuestros resultados. Sin embargo, desde un
punto de vista 16gico no parece plausible que las primeras diferencias de los Indices y del
acervo monetario se muestren integradas de orden I (1), porque no tienden a crecer ni
decrecer en el tiempo. Al parecer, este resultado técnico de las pruebas ADF obedece a que,
en el periodo considerado, el pais atravesé por etapas de elevada volatilidad de los precios

(1982-1989; 1995-1996).

Mas alld de esta observacion, los resultados sugieren que es necesario establecer si las
variables bajo estudio cointegran —requisito basico para obtener la “verdadera” relacion de
largo plazo entre las mismas, obtener estimadores insesgados, y conjurar el peligro de que

nuestro andlisis se realice con base en regresiones espurias si estas son requeridas.

TABLA 2: RESULTADOS DE LAS PRUEBAS DE NO ESTACIONARIEDAD

VARIABLES ADF' VARIABLES ADF'
P -0.49556 W -0.99204

7 (=p'p’ ) -1.24942 i -8.62985%*
Am -5.81165%* Gev*) -2.738474
P -0.47187 A(vey*®) -5.129745%*

estacionaria. Por lo tanto, una variable estacionaria es integrada de orden cero, escrita [(0). Se dice que una
variable que debe ser diferenciada una vez para volverse estacionaria es I(1), integrada de orden uno, etc. Las
variables econdmicas son raras veces integradas de orden mayor que dos; y si no son estacionarias suelen ser
1(1). Para facilitar la exposicion, en lo sucesivo sefialaremos simplemente 1(0), I(1), etc.
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7 (= pi—pr1) -1.34323 ! -2.774921
A -5.91133%* Acih) -5.202304%**
U -0.57875 (uu*) -4.847008**
Au, -4.01619%* byk -3.599084*
Vi 5.96158 Abyk -9.394606**
Ay -2.55565% byn -1.333324
w 1.09726 Abyn -4.989475%*

" Prueba de Dickey-Fuller Aumentada con un niimero de rezagos seleccionado automaticamente con base en
el criterio de informacion de Akaike.
*(**) Denota rechazo de la hipotesis de no integracion al nivel de significancia del 5% (1%).

SIGNIFICADO DE LOS SIMBOLOS
(Todas las variables se expresan en logaritmos naturales)

P Deflactor Implicito del Producto Interno Bruto (DIPIB, 1993 = 100)

7 . Tasa de inflacion con base en el DIPIB

pr indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC, 1994 = 100)

b/ Tasa de inflacion con base en el INPC

uy: Tasa de desempleo (con base en ECSO y ENEU)

Vi Producto Interno Bruto Real (a precios de 1993)

w: Remuneraciones medias (RM)

w: Inflacion de salarios con base en RM

vey™®): Brecha de la produccioén real (y* calculada con base en el Filtro de Hodrick
y Prescott)

cm; : Costo marginal real menos su tendencia (con base en la participacion de las
‘remuneraciones a los asalariados’ en el ingreso nacional)

(uru™): Desviacion de la tasa de desempleo respecto de su nivel ‘natural’ (u*
estimada con base en el Filtro de Hodrick y Prescott)

byk Brecha del producto estimado con base en el filtro de Kalman.
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byn Brecha del producto estimado con base en la funcion de produccion y=

y(n.k); k=ko

21. Analisis de los modelos tradicionales.

.. Sy . ., 4
En los siguientes cuadros se exponen los resultados del analisis de cointegracion® con base

en el procedimiento de Johansen (1988).

21.1 Analisis de la relacion tasa de desempleo—inflacion (de salarios o precios)

A continuacién exponemos los resultados del andlisis de cointegracion de la tasa de
desempleo con los estimadores de la tasa de inflacion de precios y de salarios. Este analisis
incluye Los resultados deben validar o rechazar la vision de Phillips, Lipsey, Samuelson y
Solow (por mencionar a los mas destacados economistas que la postularon). Presentamos
también las graficas respectivas que, de modo suplementario, permiten apreciar el grado de

vinculacion existente entre las variables:

CUADRO 1.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION DE SALARIOS (SIN INTERCEPTO)

Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico  Valor Critico
Ninguna 0.158109 4.130516 11.44 15.69
A lo mas 1 0.013752 0.332327 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

* Se dice que dos o mas variables estan cointegradas: aunque individualmente son de distinto orden de
integracion, cuando una combinacion lineal particular de ellas es 1(0). Se interpreta la combinacion de
cointegracion como una relacion de equilibrio, porque puede demostrarse que las variables del término de
correccion de error en un modelo de correccion de errores (MCE) deben estar cointegradas y, por
contrapartida, que las variables cointegradas deben tener una representacion MCE. Es por ello que el
concepto de la cointegracion adquiere relevancia, ya que provee un marco formal para la verificacion y la
estimacion de relaciones de equilibrio de largo plazo entre las variables econdmicas.
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CUADRO 1.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION DE SALARIOS (CON INTERCEPTO)

Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.353160 10.45575 15.67 20.20
Alo mas 1 0.125077 3.206873 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

CUADRO 2.A: PRUEBA DE COINTEQRACI(')N PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL INPC (SIN

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico ~ Valor Critico
Ninguna 0.201324 5.844809 11.44 15.69
A lo mas 1 0.008552 0.223311 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba valor propio max. indica que no existe cointegracion a los niveles del 5y 1%

CUADRO 2.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL INPC (CON

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.373652 12.16408 15.67 20.20
Alo mas 1 0.196147 5.676818 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

CUADRO 3.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL DIPIB (SIN

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.220740 5.985865 11.44 15.69
A lo mas 1 0.014763 0.356945 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%
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CUADRO 3.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL DIPIB (CON

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.429458 13.46804 15.67 20.20
A lo mas 1 0.153674 4.004416 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

GRAFICA 2: TASA DE DESEMPLEO-TASA DE INFLACION DE SALARIOS
En logaritmos naturales
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GRAFICA 3: TASA DE DESEMPLEO-TASA DE INFLACION (CON BASE EN EL
INPC)
En logaritmos naturales
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GRAFICA 4: TASA DE DESEMPLEO-TASA DE INFLACION (CON BASE EN EL
DIPIB)
En logaritmos naturales

5.0 5

4.5 - o
4.0 -
3.5+

3.0

Tasa de inflacion

2.5

2.0

15 T T T T T T
06 08 10 1.2 14 1.6 18 20

Tasade desempleo

[116]




La Curva de Phillips en el Andlisis Ortodoxo: Teoria y Evidencia Empirica
José D. Liquitaya Bricefio

Las pruebas de cointegracion para las variables tasa de desempleo-tasa de inflacion de
precios (calculada a partir del INPC y DIPIB) y tasa de inflacion de salarios -con o sin
intercepto- indican al unisono que no existe una “relacion de equilibrio de largo plazo”
entre los tres pares de indicadores. Este hecho no es sorpresivo; por el contrario, es un
fendmeno observado en muchas economias del mundo; ademas, si existiera algun tipo de
relacion, no seria negativa, sino positiva, como se puede apreciar en las graficas 1 a 3 que

. <7 roe re: 4
incluyen una recta de regresion minimocuadrética.*

Tales resultados sancionan el caracter espurio de las relaciones examinadas y eliminan ipso
facto la pertinencia o conveniencia de efectuar estimaciones suplementarias de los

coeficientes o realizar prueba estadistica alguna.

21. 2 Analisis de la relacion: Tasa de desempleo o brecha de la tasa de desempleo -

tasa de inflacion o aceleracion de la inflacion.
21. 2. 1 Un error econométrico fundamental.

Como observamos en la segunda parte, el analisis de Friedman y Phelps hizo que se
invirtiera la causalidad de la relacion de Phillips: ahora la tasa observada de desempleo
debia ser explicada por la inflacion no prevista (o no anticipada); no como en la vision de
Phillips y Lipsey, donde la tasa de desempleo explica el comportamiento de la inflacion.
Este hecho dio pabulo, implicitamente, a un problema no considerado ni en la literatura
teorica ni en la indagacion empirica: la expresion formal y el andlisis econométrico de la
relacion de Phillips expresan a la tasa de inflacion como variable dependiente, en funcioén
de la tasa de desempleo y la tasa de inflacion esperada™. Si la curva de Phillips fuera

pertinente, tal procedimiento arrojaria, de modo ineluctable, estimaciones sesgadas de los

* Inclusive en ciertos periodos de los Estados Unidos, pais cuya economia ha evolucionado de manera

estable. Véase, por ejemplo, Wooldridge (2001), p. 323.

>0 Este error es equivalente a postular que el gasto en consumo de los hogares se encuentra en funcién del

ingreso personal disponible, y luego aplicar la regresion expresando dicho ingreso en funcion del consumo.
[117]




La Curva de Phillips en el Andlisis Ortodoxo: Teoria y Evidencia Empirica
José D. Liquitaya Bricefio

parametros y, por ende, predicciones errdneas, debido a que la asociacion lineal entre las

variables no es perfecta.

Para demostrar el error econométrico en que incurrié la enorme mayoria de los economistas
(con un par de excepciones) al definir la tasa de inflacion como variable dependiente,
examinemos el caso mas simple que, sin duda, se extiende al caso de un modelo

multivariante:

A tono con la vision keynesiana, postulemos que el siguiente modelo describe la relacion

entre Ty u:

=0 t ﬁut + & ,B<0 (71)

Donde m; es la tasa de inflacion; u; la tasa de desempleo; & el término de perturbacion

aleatoria y E [¢ |u] = 0 para todos los valores de u;. Entonces

E[m|u] =a + pu (7.2)

Es la esperanza condicional de m dado u; asi como el mejor predictor lineal de m; dado u.

Llamemos a (1) la regresion directa y resolvamos para u; en términos de m;:

w =% (/) + (1) m £ (1) e (7.3)

Ahora, considerando el predictor lineal 6ptimo de u; dado por m:

PLO [u,/ 7] =y + O, (7.4)

Llamemos a (4) la regresion inversa y apliquemos la esperanza matematica de u; respecto al

valor de m;:

E[u | n] = E [(Fo/B) + (1) m— (1/B) &/m]
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E [u | ] =xa/p + (1/) m:— (1/P) E [e/m)] (7.5)

Se postula que u; se genera fijando 7. Al aplicar una transformacion lineal y asumiendo que
el término de perturbacién tiene media cero, la esperanza condicional de esa perturbacion,

dada la u; observada, es igual a la esperanza no condicional:

Ele/m] =E[e] =0 (7.6)

Sin embargo, cuando se considera que 7, y u, provienen de una distribucion de probabilidad
bivariada, el significado condicional E /¢|x,/ serd, en general, una funcion creciente de 7.
Dado que el predictor lineal 6ptimo, PLO [u|r,] es por definicidon la mejor aproximacion
lineal de la funcién de esperanza condicional E [u|r,/, La pendiente del PLO de u, dado =,
no sera igual al reciproco del parametro que multiplica a u; en la regresion directa. En otras
palabras, el coeficiente 6 de la regresion inversa de u; en m; captura no solo el impacto
directo de 7 en uy, que es '/5, sino también la mejor aproximacion lineal a la proporcion en
la que crece el valor esperado del término de error, €, cuando m aumenta. Como resultado,
1/B > |6], a menos que los errores sean iguales a cero. De hecho, los cocientes 6/ (1/8) y p/
(1/60) serian iguales a uno si los predictores optimos directos e inversos fueran idénticos e

iguales al cuadrado del coeficiente de correlacion poblacional de u; y 7.

La regresion muestral directa de m; en u; genera una estimacion insesgada del pardmetro f3;
sin embargo, a menos que la regresion estime perfectamente, el reciproco de ese pardmetro
estimado no serd igual a la pendiente estimada del PLO de u; dado m, (es decir, a menos que
R? sea igual a uno, 1/8 # 6). Ademas, el cociente de cada pendiente estimada al reciproco
de la otra es igual a R. En el caso multivariante, el cuadrado del coeficiente de correlacion
parcial es igual al cociente de la pendiente estimada en la regresion directa al reciproco de
la pendiente estimada en la regresion inversa. Estos hechos acerca del cuadrado de los
coeficientes de correlacion resultan utiles para la interpretacion de las estimaciones de los

coeficientes de la relacion de Phillips.
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Lo sefialado se puede demostrar de modo expedito utilizando las férmulas para estimar los
coeficientes. Como sabemos, los estimadores de B y 0 se obtienen con base en las

siguientes formulas:

D G A B M (R (e s
p=tg——0 =" —— (7.7)
Z (r,—m) Z (u, —u)’

6=

donde “*” denota al estimador del parametro poblacional respectivo y indica que es el

promedio de la variable respectiva. La reciproca del estimador de B es:
i=n —
Py = mw, -
i=1

(7.8)

i=n

— — 2

A A 7w, =) (u, —u

5 i ;[u ), —u) | i

Por lo que el cociente 1/13 es: 1/13 - — - (7.9)
(ﬂ.i_ﬂ’.) (ui_u)

En consecuencia, =1/ ,@ si y solo si la cov (=, u) es igual al producto var (z) var (1), lo

~ 2 .
cual entrafia un R” = 1. Este mismo resultado nos lleva a establecer que, de manera general,

el coeficiente de determinacion es igual al producto de los coeficientes de regresion directa

e inversa. En el caso que examinamos, R*= 3

21. 2. 2 Analisis de cointegracion de la brecha de la tasa de desempleo-inflacion

A continuacion presentamos los resultados del analisis de cointegracion para la relacion
propuesta por Friedman, Phelps y otros tedricos de los modelos search unemployment; esto

es, la brecha de la tasa de desempleo en funcidn de la inflacion (de salarios o de precios).
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CUADRO 4.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA BRECHA DE LA
TASA DE DESEMPLEO Y LA INFLACION DE SALARIOS (SIN INTERCEPTO)

Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor critico Valor critico
Ninguna 0.354452 10.50375 11.44 15.69
A lo mas | 0.051431 1.267208 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel de 5 (1) por ciento.
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

CUADRO 4.B: PRUEBA DE COIN TE(}RACI(')N PARA LA BRECHA DE LA TASA
DE DESEMPLEO Y LA INFLACION DE SALARIOS (CON INTERCEPTO)

Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.356350 10.57441 15.67 20.20
Alomas 1 0.102115 2.585119 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

GRAFICA 5: INFLACION DE SALARIOS-BRECHA DE LA TASA DE
DESEMPLEO
En logaritmos naturales
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CUADRO 5.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA BRECHA DE LA
TASA DE DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL INPC

(SIN INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1 %
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor critico Valor critico
Ninguna * 0.387696 12.75367 11.44 15.69
A lo mas 1 0.067774 1.824692 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel de 5 (1) por ciento.
La prueba del valor propio maximo indica 1 ec. de cointegracion al nivel del 5%
La prueba del valor propio maximo indica que no existe cointegracion al nivel del 1%

CUADRO 5.B: PRUEBA DE COINTEGRACI(')N PARA LA BRECHA DE LA TASA
DE DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL INPC (CON

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.388551 12.79001 15.67 20.20
Alomas 1 0.135300 3.779687 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

GRAFICA 6: INFLACION DE PRECIOS (INPC)-BRECHA DE LA TASA DE
DESEMPLEO
En logaritmos naturales
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CUADRO 6.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA BRECHA DE LA
TASA DE DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL DIPIB

(SIN INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1 %
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor critico Valor critico
Ninguna * 0.461758 14.86674 11.44 15.69
A lo mas 1 0.029793 0.725888 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel de 5 (1) por ciento.
La prueba del valor propio maximo indica 1 ec. de cointegracion al nivel del 5%
La prueba del valor propio maximo indica que no existe cointegracion al nivel del 1%

CUADRO 6.B: PRUEBA DE COINTEGRACIQN PARA LA BRECHA DE LA TASA
DE DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL DIPIB (CON

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.469718 15.22432 15.67 20.20
Alomas 1 0.081872 2.050038 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

GRAFICA 7: INFLACION DE PRECIOS (DIPIB)-BRECHA DE LA TASA DE
DESEMPLEO
En logaritmos naturales
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Las graficas 4 a 6 ilustran la precaria relacion que parecen tener los pares de variables
examinadas; pero ademds muestran que, si esta existe, es positiva, lo cual contrasta con lo

estipulado por la idea de una curva de Phillips inversa.

Los resultados del anélisis de cointegracion indican, por su lado, que no existe ninguna
relacion de largo plazo entre la brecha de la tasa de desempleo y la inflacion salarial; en
cambio sugieren que si se manifiesta al nivel de significancia del 5% cuando, soslayando el
intercepto, la vinculamos con las medidas opcionales de la tasa de inflaciéon. En vista de
esta sefial, aplicamos regresiones a las variables cointegradas con las que suplementamos

informacion estadistica.
21. 2. 3 Analisis de regresion: tasa de desempleo-inflacion

El modelo que habremos de adoptar concuerda con Niskanen (2002) y Reichel (2004). Se

expresa del siguiente modo:
u =a+pu,  +or,+0,x,  +&

Este es un modelo autorregresivo de retardos distribuidos. Vincula la tasa de desempleo con
la tasa de inflacion contempordnea y la de un periodo previo, mas la tasa de desempleo
rezagada.>' A pesar de no haber sido validado por la prueba de cointegracion, incluimos un
término constante por ser estadisticamente significativo en la regresion. Los resultados,

utilizando las medidas opcionales de inflacion, se presentan en los cuadros 7.A y7.B:

*! Siguiendo a Niskanen y Reichel, incluimos la tasa de desempleo rezagada; no la estimacién de la TDNALIL
Con aquella el resultado es mas satisfactorio en términos de bondad de ajuste
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CUADRO 7.A: RESULTADOS DEL ANALISIS DE REGRESION PARA LA TASA
DE DESEMPLEO (INFLACION ESTIMADA CON BASE EN EL INPC)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

C 0.414716 0.143120 2.897683 0.0081

Uy 0.717005 0.130629 5.488843 0.0000

T 0.199449 0.057466 3.470755 0.0021

T -0.213328 0.057262 -3.725445 0.0011

R-cuadrado 0.733862] Media var. dep. 1.286544
R-cuadrado ajustado 0.699149] Desv. est. var. dep. 0.286494
E.E de la regresion 0.157142] Criterio de Akaike -0.727384
Suma res. al cuadr. 0.567951] Criterio de Schwarz -0.535408
Log Maximo ver. 13.81969] Estad. F 21.14046
Durbin-Watson 1.544799| Prob (Estad. F) 0.000001

CUADRO 7.B: RESULTADOS DEL ANALISIS DE REGRESION PARA LA TASA
DE DESEMPLEO (INFLACION ESTIMADA CON BASE EN EL DIPIB)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

C 0.388908 0.159934 2431682 0.0241

U 0.726758 0.150118 4.841237 0.0001

T 0.201343 0.068285 2.948575 0.0077

T -0.211168 0.069687 -3.030253 0.0064

R-cuadrado 0.709979] Media var. dep. 1.285571
R-cuadrado ajustado 0.668547) Desv. est. var. dep. 0.298138
E.E de la regresion 0.171644| Criterio de Akaike -0.541142
Suma res. al cuadr. 0.618695] Criterio de Schwarz -0.346122
Log Maximo ver. 10.76427) Estad. F 17.13619
Durbin-Watson 1.681256| Prob (Estad. F) 0.000007

Los coeficientes estimados son estadisticamente significativos y la bondad de ajuste es

aceptable, ya que se encuentra entre 0.71 y 0.73; pero el indicador que explica cerca de la

mitad de los cambios en la tasa de desempleo es ella misma, rezagada un periodo.>

52 Esto lo constatamos eliminando u,_; de las regresiones. El coeficiente de determinacion se reduce casi a la
mitad. Pero ademas, el coeficiente de la inflacion rezagada pierde significancia estadistica.
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Al observar los coeficientes de la inflacion contemporanea y pretérita, advertimos que el
efecto conjunto sobre la tasa de desempleo es minimo: alrededor de -0.01. Esto significa
que practicamente no existe un trade off que las autoridades econdmicas puedan explotar,

hecho que desvirtia su relevancia como instrumento-guia.

21. 2. 4 Tasa de desempleo-aceleracion de la inflacion

Tanto la hipotesis de la TND (NRU) postuladas por Friedman y Phelps, como de la TDNAI
(NAIRU) formulados por Modigliani y Tobin implican que el verdadero intercambio (trade
off) en la CPH se presenta entre la aceleracion de la inflacion y la tasa de desempleo. A
continuacion exhibimos las graficas 7 a 9 donde relacionamos la tasa de desempleo con la
aceleracion en la tasa de inflacion (de salarios y precios). Si los datos reflejaran un
comportamiento compatible con dichas hipdtesis, se apreciaria repetidamente una tasa
similar de desempleo para una aceleracion nula de la inflacién. Por tanto, para obtener una
primera estimacion de la TDNAI en un determinado periodo bastaria con ajustar una recta
de regresion y el punto de corte con el eje de la tasa de desempleo (que corresponde a una

nula aceleracion de la inflacion) constituiria la TDNALIL

Como podemos observar, en la economia mexicana sucede justamente lo contrario, ya que
existe un amplio abanico de tasas de desempleo para las que se aprecia ausencia de
aceleracion de precios. Tal hecho sugiere que se suscitan otros aspectos (equilibrios
multiples, asimetrias y no linealidades, histéresis, etc.), que no corresponden a la intuicion
apoyada por la hipotesis aceleracionista. Por el contrario, en los cuadros 8 y 9 se advierte
cierta correspondencia directa entre la aceleracion de la inflacion de precios y mayores

tasas de desempleo.
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GRAFICA 8: ACELERACION DE LA INFLACION DE SALARIOS-TASA DE
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GRAFICA 9: ACELERACION DE LA INFLACION DE PRECIOS (INPC)- TASA
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GRAFICA 10: ACELERACION DE LA INFLACION DE PRECIOS (DIPIB)-TASA
DE DESEMPLEO
En logaritmos naturales
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22. Analisis de modelos de los Nuevos Keynesianos.

22. 1 Analisis de cointegracion

En los siguientes ocho cuadros presentamos los resultados del andlisis de cointegracion
(con y sin la inclusidon de un intercepto) para la tasa de inflacion, calculada con base en el
INPC y el DIPIB, y las dos medidas opcionales de la actividad econdmica; esto es, la
brecha del producto real y la brecha del costo marginal real. Posteriormente exhibimos las
graficas que muestran la dispersion de puntos y la recta de ajuste minimocuadratico entre

las tasas de inflacion y las brechas mencionadas.

CUADRO 8.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE INFLACION
(CON BASE EN EL INPC) Y LA BRECHA DEL PRODUCTO REAL (SIN

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna * 0.325558 12.99770 11.44 15.69
Alo mas 1 0.045992 1.553732 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que existe 1 ec. de cointegracion al nivel del 5% La prueba del valor
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propio méx. indica que no existe cointegracion al nivel del 1%

CUADRO 8.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE INFLACION
CON BASE EN EL INPC Y LA BRECHA DEL PRODUCTO REAL (CON

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.330134 13.22236 15.67 20.20
A lomas 1 0.124645 4.393143 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

CUADRO 9.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE INFLACION
CON BASE EN EL DIPIB Y LA BRECHA DEL PRODUCTO REAL (SIN

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna * 0.294567 11.51514 11.44 15.69
Alomas | 0.006917 0.229039 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que existe 1 ec. de cointegracion al nivel del 5%
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion al nivel del 1%

CUADRO 9.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE INFLACION
CON BASE EN EL DIPIB Y LA BRECHA DEL PRODUCTO REAL (CON

INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.298439 11.69679 15.67 20.20
Alomas 1 0.088509 3.058216 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%
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CUADRO 10.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
INFLACION CON BASE EN EL INPC Y LA BRECHA DEL COSTO MARGINAL

REAL (SIN INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.281345 10.57197 11.44 15.69
A lo mas 1 0.043303 1.416603 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio maximo indica que no existe cointegracion a los niveles del 5y 1%

CUADRO 10.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
INFLACION CON BASE EN EL INPC Y LA BRECHA DEL COSTO MARGINAL

REAL (CON INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.293988 11.13992 15.67 20.20
A lo mas 1 0.139147 4.794591 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

CUADRO 11.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
INFLACION CON BASE EN EL DIPIB Y LA BRECHA DEL COSTO MARGINAL

REAL (SIN INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.260143 9.641528 11.44 15.69
Alomas | 0.004775 0.153160 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio maximo indica que no existe cointegracion a los niveles del 5y 1%

CUADRO 11.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
INFLACION CON BASE EN EL DIPIB Y LA BRECHA DEL COSTO MARGINAL

REAL (CON INTERCEPTO)
Max-Eigen 5% 1%
Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor Critico Valor Critico
Ninguna 0.262851 12.90589 19.96 24.60
Alomas | 0.093662 3.146986 9.24 12.97

*(**) denota rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%
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GRAFICA 11: BRECHA DEL PRODUCTO REAL-TASA DE INFLACION DE
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GRAFICA 12: BRECHA DEL PRODUCTO REAL-TASA DE INFLACION DE
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GRAFICA 13: BRECHA DEL COSTO MARGINAL REAL-TASA DE INFLACION

DE PRECIOS (INPC)
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GRAFICA 14: BRECHA DEL COSTO MARGINAL REAL-TASA DE INFLACION
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Debido a la importancia que se otorga a estos modelos en la actualidad, efectuaremos los

analisis de regresion para examinar también los estadisticos que proveen informacion

respecto a la bondad de ajuste, significancia estadistica, y otros aspectos suplementarios.
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22. 2 Analisis de regresion.

A continuacion exponemos los resultados del analisis econométrico aplicado a cinco
modelos opcionales de la Curva de Phillips Inversa que invoca en su apoyo el enfoque de la
Nueva Economia Keynesiana; esto es, el modelo estandar; el que incluye una aproximacion
al costo marginal real; dos modelos ‘hibridos” —uno que incluye la brecha del producto y el
otro que incorpora la participacion del trabajo en el ingreso nacional- y, por ultimo, el de

‘informacion pegajosa’.

CUADRO 12: RESULTADOS DE LA REGRESION DEL MODELO ESTANDAR:
= f(netﬂa(}’t'y*))

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

it 0.987821 0.027036 36.53751 0.0000

(y-y™) -5.048390 2427414 -2.079740 0.0456
R-cuadrado 0.665996] Media var. dep. 3.058607
R-cuadrado ajustado 0.655559] Desv. est. var. dep. 0.851356
E.E de la regresion 0.499653] Criterio de Akaike 1.507217
Suma res. al cuadr. 7.988902] Criterio de Schwarz 1.597003
Log Maximo ver. -23.62269] D-W 1.885138

CUADRO 13: RESULTADOS DE LA REGRESION DEL MODELO CON
APROXIMACION AL COSTO MARGINAL:
= {71, 80); (s= log(wWL/Py))

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

it 0.984398 0.026831 36.68844 0.0000

St -3.249763 1.459180 -2.227116 0.0331
R-cuadrado 0.671732  |Media var. dep. 3.058607
R-cuadrado ajustado 0.661474  |Desv. est. var. dep. 0.851356
E.E de la regresion 0.495344  |Criterio de Akaike 1.489894
Suma res. al cuadr. 7.851706 Criterio de Schwarz 1.579680
Log Maximo ver. -23.32820 |D-W 1.866081
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CUADRO 14: RESULTADOS DE LA REGRESION DEL MODELO HiBRIDO 1:
= f(Tfet-l ,Tfetﬂ ,(yt-y*))

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

el 0.473643 0.085829 5.518476 0.0000

T 0.527724 0.085821 6.149122 0.0000

(y-y™) -3.271229 1.810562 -1.806748 0.0808
R-cuadrado 0.823362] Media var. dep. 3.095536
R-cuadrado ajustado 0.811587] Desv. est. var. dep. 0.836444
E.E de la regresion 0.363072] Criterio de Akaike 0.898077
Suma res. al cuadr. 3.954638| Criterio de Schwarz 1.034123
Log Méximo ver. -11.81827] D-W 2.540226

CUADRO 15: RESULTADOS DE LA REGRESION DEL MODELO HiBRIDO 2:
T = f(net_1 nem,log(WL/Py))

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

T 0.470314 0.085219 5.518907 0.0000

T 0.528675 0.084984 6.220879 0.0000

St -2.128704 1.087350 -1.957700 0.0596

R-cuadrado 0.826329] Media var. dep. 3.095536
R-cuadrado ajustado 0.814751] Desv. est. var. dep. 0.836444
E.E de la regresion 0.360010] Criterio de Akaike 0.881138
Suma res. al cuadr. 3.888216| Criterio de Schwarz 1.017184
Log Maximo ver. -11.53878] D-W 2.602315

CUADRO 16: RESULTADOS DE LA REGRESION DEL MODELO CON
INFORMACION VISCOSA™:

= f(TCet-l, Y, AYt AYt—l)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

T 0.844086 0.102337 8.248129 0.0000

Vi 0.027590 0.017599 1.567682 0.1274

Ay -6.362224 2.444028 -2.603171 0.0142

Ayt 3.468671 2.577832 1.345577 0.1885
R-cuadrado 0.719300] Media var. dep. 3.055310
R-cuadrado ajustado 0.691230] Desv. est. var. dep. 0.856420
E.E de la regresion 0.475887| Criterio de Akaike 1.462859
Suma res. al cuadr. 6.794059| Criterio de Schwarz 1.642431
Log Méximo ver. -20.86861| D-W 1.633316

53 . . . .y LRy .
B. Molinari (2006) demuestra que esta es una especificacion concordante con la vision de una economia

con informacion “pegajosa”
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22. 3 Analisis de los resultados

En general, los resultados desvirtiian de manera fehaciente la pertinencia de la vision nuevo
keynesiana de la Curva de Phillips inversa: los estimadores de las elasticidades de la
inflacion respecto a la brecha del producto y/o al costo marginal no solo carecen de
significancia estadistica (en el tercero y cuarto caso), sino que tienen el signo contrario a lo
preconizado por la teoria (en todos los casos). Como vimos, en la CPNK la inflacion es en
parte funcion de la brecha entre el nivel de precios 6ptimo y el nivel de precios actual; es
decir, depende positivamente del costo marginal real, cm, - p,. Las empresas definen su
precio como un margen fijo de ganancias sobre los costos marginales. Por tanto, si se eleva
la diferencia del costo marginal al precio (cm~p, aumenta) se produce una presion
inflacionaria porque las empresas que estan reajustando sus precios buscan, en promedio,
aumentarlos. Los signos negativos de las estimaciones nos indican justamente lo contrario:
que la inflacion disminuye como resultado de costos marginales reales elevados o
crecimiento del producto por encima de su nivel potencial. Sin embargo, este hecho no es
sorpresivo ya que Mankiw, (2001); Gali y Gertler, (1999); Chadra y Nolan, (2004)
documentan la emergencia del mismo fenémeno con datos de otros paises. En lo
concerniente al modelo con informacion pegajosa (cuadro 5) también denominado rational
inattention (de “distraccion racional”, véase Molinari, 2006), la tnica variable que, ademas
de la inflacion rezagada, tiene significancia estadistica es la variacion del producto. Esta
tiene el signo correcto tanto si atendemos al modelo de Mankiw y Reis (2001) o invocamos

la vision friedmaniana de la inflacion (Friedman, 1968; Phelps, 1970).

Los modelos que tienen como argumento la inflaciéon rezagada (cuadros 14, 15 y 16)
refrendan una vez mas el hecho manifiesto de que la inflacién depende siempre y en gran
medida de sus propios valores anteriores, de modo concordante con la vision de Friedman
(1968) y Phelps (1970). En particular, las regresiones de inflacion que incorporan el
término m¢; en el modelo hibrido propuesto por Gali y Gertler (1999) (cuadros 14 y 15)
tienen un coeficiente de determinacion (R?) significativamente mas elevado que el resto de
las versiones empiricas de la CPNK. Lamentablemente, este enfoque no es plausible por los

problemas l6gicos sefialados antes y porque los coeficientes de la brecha del producto y de
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la aproximacion al costo marginal real no son estadisticamente significativos, lo cual

sugiere que el elemento “expectativas racionales” del modelo puede ser ignorado.

El modelo de informacion ‘pegajosa’ tampoco es consistente desde un punto de vista
lo6gico: la hipotesis de informacién limitada y asimétrica es el ingrediente fundamental de
su analisis. Sin embargo, se arguye que los agentes estiman de la mejor manera posible los
precios que influyen en sus decisiones de oferta y demanda. Pero es dificil creer que la
carencia de este tipo de informacioén pueda subsistir porque légicamente se debe suponer
que, si los agentes son racionales, abarataran los costos de informacion estableciendo un
servicio de informacion oportuna. En este sentido, volvemos a preguntarnos si acaso un
centro gubernamental de estadistica, como el INEGI, no posee la clave para eliminar el

intercambio (trade off) entre la inflacion y el producto.

23. Analisis empirico del modelo de Lucas.

A fin de evaluar con base en una estructura més fina de rezagos la aplicabilidad del modelo
de Lucas y la validez de sus conclusiones e implicaciones (tedricas y de politica
econdmica) en la economia mexicana, utilizamos informacién de periodicidad trimestral
del BIE INEGI. Para el tratamiento de la informacion, seguimos un procedimiento analogo
al empleado por Lucas™: a) Estimamos la tasa de crecimiento de los logaritmos de los
precios, p, del producto real y del nominal, Ay e Ax, respectivamente; b) Obtuvimos la
tendencia en el crecimiento del producto real con base en el ‘filtro de Hodrick y Prescott’,

cuyas caracteristicas se explican en el anexo 5; c) A partir de lo anterior, calculamos la

variable y_que representa la desviacion logaritmica del producto real respecto a su

tendencia, y d) corrimos las regresiones para las ecuaciones (3.11) y (3.12) aplicando el

método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO).

Los resultados se muestran en los cuadros 13 y 14. Los estadisticos ‘F’ validan las

ecuaciones (3.11) y (3.12) al nivel de significancia del 5% vy las pruebas “t” de Student

> Lucas, op. cit., p. 330, nota de pagina 8.
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corroboran la influencia que ejercen las variables explicativas sobre las dependientes.

Adicionalmente, los estimadores de los parametros 7 y A tienen valores que corresponden a

lo estipulado por Lucas; es decir:

0<m=0.1555<1y0<A=02318<1.

Sin embargo, la bondad de ajuste de la relacion (3.11) es muy pobre: indica que solo el 11%

de la variacion del producto ciclico puede ser explicado por el comportamiento del ingreso

nominal y su propia inercia. Por esta razéon la soslayamos del analisis y centramos nuestra

atencion en el modelo (3.12).

CUADRO 17: RESULTADOS DE LA REGRESION:
Yet == + WAX + Ay

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

-0m -0.010520 0.004202 -2.503526 0.0138

Ax 0.155528 0.043530 3.572888 0.0005

Vel 0.231826 0.097301 2.382567 0.0189

R Cuadrado 0.115176] Media Var. Dep. 0.000320
R Cuadrado Aj. 0.098790] Desv. E. Var. Dep. 0.032176
E.E. de la Regr. 0.030545] Crit. de Akaike -4.112561
Suma Res. al Cuadr. 0.100765| Crit. de Schwarz -4.039331
Log Max-ver. 231.2472| Estad. “F” 7.029084
D-W 1.858317] Prob(“F”) 0.001350

CUADRO 18: RESULTADOS DE LA REGRESION:
Apt =- B+ (1 - mAX, + nAX, - MY, 4
Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

-B -0.004113 0.003708 -1.109266 0.2698

Ax¢ 0.658910 0.043240 15.23846 0.0000

AXy 0.303556 0.047552 6.383716 0.0000

Ayeri 0.310134 0.075502 4.107639 0.0001

R Cuadrado 0.858799| Media Var. Dep. 0.063506
R Cuadrado Aj. 0.854803] Desv. E. Var. Dep. 0.065949
E.E. de la Regr. 0.025130] Crit. de Akaike -4.493842
Suma Res. al Cuadr. 0.066940] Crit. de Schwarz -4.395642
Log Méx-ver. 251.1613] Estad. “F” 214.9015
D-W 1.982453] Prob(“F”) 0.000000
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ESTADISTICOS SUPLEMENTARIOS DEL MODELO 3.12 (CUADRO 14) Y
PROBABILIDADES ASOCIADAS (P):

J-B: 14.128 (P=0.000); LM(1): 0.006 (P=0.936); LM(2): 1.805 (P=0.169); ARCH(1): 2.559
(P=0.112); ARCH(2): 1.331 (P=0.269); White(nc): 5.497 (P=0.000); White(c): 4.314
(P=0.000); Reset(1): 3.403 (P=0.068); Reset(2): 2.102 (P=0.127)

SIGNIFICADO DE LOS SIMBOLOS:*

R’= Coeficiente de determinacion.

RSS = Suma de cuadrados de los residuales

F= Estadistico “F”.

D-W = Estadistico de Durbin y Watson

J-B= Estadistico de Jarque y Bera para prueba de normalidad.

LM(i) = Multiplicador de Lagrange, para correlacion serial de grado i1 de
Breusch—Godfrey.

ARCH(i) = Estadistico para la prueba de heteroscedasticidad condicional

autoregresiva de orden 1

White (nc)= Estadistico de White sin términos cruzados.

White (c.) = Estadistico de White con términos cruzados.

RESET (i) = Estadistico para la prueba del error de especificacion en regresion,
propuesto por Ramsey

La regresion de (3.12) arroja resultados notablemente mas satisfactorios: el coeficiente de
2
determinacion es 0.8588 (Lucas postula que: R ,,=1), lo cual significa que las variables

consideradas en el modelo determinan en alto grado la variacion de la tasa de inflacion.
También advertimos que, excepto la constante, los coeficientes son estadisticamente
significativos y con el signo correcto; asimismo, las pruebas D-W, LM (i) indican ausencia
de autocorrelacion hasta de segundo grado; que el modelo tiene la forma funcional correcta

(por la prueba RESET); que las perturbaciones se distribuyen normalmente y que no hay

> Las siglas corresponden a su uso convencional en inglés, para facilitar su identificacion.

36 «i” entre paréntesis es relativo al nimero de veces que el vector estimado de la variable dependiente, AD, se
agrega a la regresion para la prueba, pero elevado potencias sucesivamente mayores. Asi por ejemplo sii=2,
se introducen los vectores Ap” e Ap’. Un examen introductorio sobre esta prueba puede verse en Gujarati

(1997), pp.455-458.
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heteroscedasticidad (por la prueba Arch (i)). No obstante, segtn las pruebas de White (con
y sin términos cruzados) indican que la heteroscedasticidad si estd presente en los
residuales. Esto sugiere que, si bien las estimaciones por MCO son lineales e insesgadas,
los errores estandar computados no son eficientes. Para corregir tal problema, aplicamos al
modelo el método de Newey y West (1987), que es un estimador de errores estandar y
covariancias mas general y consistente (que, por ejemplo, el de White), en presencia de
heteroscedasticidad y autocorrelacion simultanea. Los resultados que dimanan de este

procedimiento se presentan en el cuadro 19.

CUADRO 19 ]
RESULTADOS DE LA REGRESION:*
Apg=-PB + (1 - mAx, +mAx - AAy

c, t-1

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

-B -0.004113 0.002355 -1.746464 0.0836

Axq 0.658910 0.057058 11.54806 0.0000

AXt. 0.303556 0.067302 4.510322 0.0000

AYeri 0.310134 0.121320 2.556330 0.0120

R Cuadrado 0.858799] Media Var. Dep. 0.063506
R Cuadrado Aj. 0.854803] Desv. E. Var. Dep. 0.065949
E.E. de la Regresion 0.025130] Crit. de Akaike -4.493842
RSS 0.066940| Crit. de Schwarz -4.395642
Log Max.-verosimil 251.1613| Estad. “F” 214.9015
D-W 1.982453| Prob(“F”) 0.000000

* Aplicando el método de Newey-West (truncado en 4 rezagos’”).

Como se puede apreciar en la grafica 19 el modelo parece reproducir adecuadamente el

comportamiento historico de la tasa de inflacion.

A fin de establecer si representa una funcién estable, aplicamos la prueba CUSUM
(Cumulative Sum of Residuals). Como su nombre lo indica, esta prueba se basa en la suma

acumulada de los residuos normalizados. Si sus valores cambian en el tiempo de manera

°7 Este “lag truncation” es un pardametro que representa el numero de autocorrelaciones usadas para la
evaluacion de la dindmica de los residuales derivados de aplicar el método de MCO. El programa E-Views lo
establece automaticamente
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sistemdtica, serd evidencia de inestabilidad. Bajo la hipotesis nula de estabilidad, el
estadistico tiene media cero y una varianza aproximadamente igual al numero de
residuos acumulados. La evaluacion se realiza graficando el estadistico CUSUM a lo
largo de la serie. Si la grafica permanece dentro de las bandas de confianza, significa que
los coeficientes son estables; pero si cruza las bandas, se rechaza la hipotesis nula y se

reconoce la existencia de un cambio estructural en el modelo.

Cabe destacar que la prueba se realiza trazando la linea alrededor de la abscisa y se espera
que el estadistico CUSUM fluctie en torno dicho eje. Si eso ocurre, la linea
permanecera dentro de las bandas de confianza y se aceptard que los pardmetros son

estables; en otros términos, que la suma de residuos recursivos tiene esperanza cero.

Otra prueba que empleamos es CUSUM Q (Cumulative Sum of Square Residuals) o suma
acumulada de los residuos normalizados al cuadrado. Ambas pruebas (CUSUM y CUSUM
Q) dan indicios del punto de quiebre. En vista de que son pruebas graficas, la fecha
de quiebre no se identifica de modo preciso, pero lo aproxima con un margen de error

aceptable.

Las graficas 16 y 17 muestran los resultados. La prueba CUSUM revela estabilidad
estructural de los parametros, pues los residuales recursivos se encuentran dentro de sus
respectivas bandas al 95% de confianza. Sin embargo, la prueba CUSUM Q (grafica 17)
indica que hubo un notable cambio estructural entre 1995 y 1996. Privilegiamos el
resultado de la prueba CUSUM Q ya que, al elevar al cuadrado los errores, se elimina
la posibilidad de distorsion de los signos; CUSUM solo afiade los errores de prediccion
que se van obteniendo a medida que se amplia la muestra; pero estos pueden tener

signos contrarios e ir asi cancelando el efecto.
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GRAFICA 15: INFLACION OBSERVADA, INFLACION ESTIMADA Y
RESIDUALES
(En logaritmos)
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GRAFICA 16: PRUEBA CUSUM
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GRAFICA 17: PRUEBA CUSUM Q
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23.1 Contraste de las hipétesis fundamentales

En virtud de que Lucas asume que t° y y son relativamente estables, se deduce que los

valores estimados de m decreceran a medida que aumente la variancia de Ax, (véase la

funcién 3.13). De modo concomitante, los valores de m deberan decrecer a medida que
aumenta la variancia de la inflacion; por tanto, las variancias del ingreso nominal y de la
inflacion deberian estar positivamente correlacionadas. Tendriamos entonces tres

implicaciones contrastar:

2 . .
1. my o°x deben correlacionarse negativamente,
2.y 02p deben estar negativamente correlacionados, y

2 ) .. .
3. 6°x y 6°p deben estar positivamente correlacionados.

Esto nos induce a examinar el modelo en el marco de distintos regimenes de politicas de
demanda. Para tal efecto, segmentamos la serie en tres subperiodos, que denominamos de
“alta”, “media” y “baja” volatilidad del ingreso nominal y de los precios, de acuerdo con el

grado de expansividad del ingreso nominal:
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Subperiodo de alta volatilidad: 1982:1 - 1989:1
Subperiodo de mediana volatilidad: 1989:2 - 1996:4
Subperiodo de baja volatilidad: 1997:1 - 2007:4

Cabe senalar que esta segmentacion por periodos se hizo con base en la variabilidad de la
inflacion observada numérica y graficamente y secundariamente con la del ingreso nominal,
que acusa un comportamiento similar al de la inflacion (grafica 18, cuadro 20). Privilegiamos
el comportamiento de la inflacion porque esta variable acusa mayor variabilidad, a juzgar por
el coeficiente de variacion (cuadro 20) y es la referencia acostumbrada para definir diversos

periodos de volatilidad.

GRAFICA 18: TASA DE INFLACION TRIMESTRAL Y TASA DE VARIACION
TRIMESTRAL DEL INGRESO NOMINAL
Periodo 1980:1-2007:4
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CUADRO 20
ESTADISTICA DESCRIPTIVA: TASA DE INFLACION TRIMESTRAL Y TASA DE
VARIACION DEL INGRESO NOMINAL 1980:1-2007:4
(en logaritmos)

Ap Ayn
Media 0.063390 0.070086
Mediana 0.042611 0.067777
Maximo 0.318922 0.317403
Minimo -0.032117 -0.059593
Desv. Estandar 0.065660 0.072059
Sesgo 1.592839 0.867373
Curtosis 5.690251 4.060786
Coef. de variacion 1.035810 0.972619
Jarque-Bera 80.41025 19.12257
Probabilidad 0.000000 0.000070
Suma 7.036242 7.779529
Suma desv. al cuadrado 0.474238 0.571172

Num. de observaciones 111 111

Los coeficientes de las ecuaciones (3.11) y (3.12) para cada subperiodo se presentan en los
cuadros 21 y 22. Como se aprecia en (21), el coeficiente w acusa resultados contradictorios: su
valor es bajo en el periodo de mayor volatilidad y llega a su mayor nivel en el lapso de
mediana volatilidad. Por su parte, el coeficiente (1-m) disminuye cuando la volatilidad de la
inflacion baja de “alta” a “mediana” (cuadro 22), pero luego vuelve a subir cuando dicha
volatilidad es “baja”. Los unicos estadisticos que mantienen una relacion positiva, de acuerdo
a lo preconizado por Lucas son o’ y czp. Pero este resultado es obvio por cuanto el nivel de
precios es un componente del ingreso nominal; por tanto, tienen un elevado grado de

asociacion lineal, aunque no tanto como supusimos a priori (0.8059).
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COEFICIENTE © ESTIMADO, POR PERIODO

(Variable dependiente: y.)

1982:1 - 1989:1

1989:2 — 1996:4

1997:1 -2007:4

n=0.1218 (ns) 1=0.6513 n=0.5528
o%= 0.0046 6%=0.0011 o%= 0.0004
o= 0.0050 o°p=0.0027 o°,=0.0020
ns: Estadisticamente no significativo
CUADRO 22

COEFICIENTES 7 Y (1- 1) ESTIMADOS, POR PERIODO

(Variable dependiente: Apy)

1982:1 - 1989:1

1989:2 —1996:4

1997:1 -2007:4

1-t=0.7149

1-t=0.3502

1-t=0.5295

=0.1246 (ns)

n=0.4071

n=-0.1114 (ns)

ns: Estadisticamente no significativo

24. Conclusiones

La verificacion empirica de cada modelo, a partir de la premisa de que la CPh debe vincular
esencialmente la inflacién (de salarios o de precios) con alguna medida de la actividad
econdmica, desvirtia la pertinencia empirica de todos ellos, asi como su utilidad practica
como instrumento o guia para la conduccién de la politica econdomica. En particular,

nuestros hallazgos nos llevan a establecer que:

e No existe una “relaciéon” perceptible entre la tasa de desempleo-tasa de inflacion de
precios y tasa de inflacién de salarios; y si existiera esta no seria negativa, sino
positiva.

e De modo andlogo a la tasa de inflacion, los argumentos que en la economia
mexicana explican mejor el comportamiento de la tasa de desempleo son sus
mismos valores rezagados y, si bien la inflaciéon contemporanea y pasada coadyuvan
a explicarla, su efecto conjunto es tan pequefio que puede ser soslayada por entero.
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La hipotesis que sostiene la existencia de un trade off entre la aceleracion de la inflacion y
la tasa de desempleo no solo se refuta para el caso de México, sino que sucede justamente
lo contrario, porque existe un amplio abanico de tasas de desempleo para las que se aprecia

ausencia de aceleracion de precios.

Respecto al modelo de Lucas —que examinamos por ser el arquetipo de la CPh de la Escuela
de las Expectativas Racionales- encontramos que los estadisticos basicos (“F”, “t”)
validan las ecuaciones y corroboran la influencia que ejercen las variables explicativas
sobre las dependientes. Sin embargo, la bondad de ajuste de la funcion de oferta
agregada es muy pobre, a juzgar por el valor del coeficiente de determinacion (11%).
La ecuacion de la inflacion, por su parte, arroja resultados mas satisfactorios en
dicha bondad de ajuste y la mayoria de los estadisticos suplementarios legitiman el
modelo; pero también existen indicios de heteroscedasticidad en los residuales e

inestabilidad estructural, con un evidente quiebre entre los afios 1995 y 1996.

En cuanto a las hipotesis fundamentales, que atafien al comportamiento de las
variables bajo diferentes regimenes de politicas de demanda, advertimos que los
coeficientes m y (l1-m) acusan resultados contradictorios y discordantes con las

predicciones de Lucas, como pusimos de relieve en la anterior seccion.

Por lo senalado, consideramos que el modelo de Lucas constituye un instrumento poco
confiable no solo para pronosticar el comportamiento del producto y la inflacion, sino
también como referente para prever en México los efectos de diversos tipos de

politicas de administracion de la demanda.

A proposito de los modelos de los Nuevos Keynesianos constatamos que, si bien el
modelo estdndar de competencia monopolistica donde los agentes racionales eligen
rigideces nominales resulta consistente con los fundamentos microecondémicos, es
empiricamente incongruente con los hechos observados. Por ejemplo, su prediccion
de que las politicas de desinflacion, anunciadas y creibles, desembocan en una

expansion econdmica, es refutada por las (a veces fuertes) recesiones que se han
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observado en paises donde se instrumentd este tipo de medidas. Ademads, en la
economia mexicana, todos los modelos que contrastamos arrojan resultados muy
pobres y contradictorios: los estimadores de las elasticidades de la inflacion
respecto a la brecha del producto y/o al costo marginal o carecen de significancia
estadistica y/o tienen el signo contrario a lo preconizado por la teoria. El que los
coeficientes de la brecha del producto y de la aproximacion al costo marginal real
no sean estadisticamente significativos, es indicativo de que el elemento
“expectativas racionales” de los modelos bien pueden ser ignorados; por tanto, estos
modernos modelos, hoy en dia tan populares, no deberian ser tomados en cuenta por
las autoridades econdmicas al momento de buscar un instrumento-guia para la

politica econdmica o una herramienta plausible para pronosticar la inflacion.
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CONCLUSIONES GENERALES.

Como se ha hecho patente en la primera parte de esta obra, la ‘curva de Phillips’ ha
desempefiado un rol importante en el analisis y formulacion de la politica macroeconomica.
Esta curva, que emergié como un resultado empirico que vinculaba la inflacién de salarios
con el desempleo fue rapidamente convertida en una relacion entre la inflacion de precios y
el desempleo, pero también se buscd fundamentarla tedéricamente, invocando un proceso de

ajuste Walrasiano.

Luego de su inicial popularidad en los afos sesenta, parecid desvirtuarse en la siguiente
década por razones empiricas; pero, sobre todo, por la precariedad de sus fundamentos
teoricos; Los ulteriores esfuerzos para sancionar su existencia, al menos en el corto plazo,
debieron incorporar la hipotesis de las expectativas (adaptables) de precios, hecho que
contrajo una inversion de la causalidad: la tasa observada de desempleo debia ser explicada

por la inflacion no prevista, al contrario de la visién de Phillips y Lipsey.

Al ser una herramienta importante en el analisis macroeconémico, la nocion de la curva de
Phillips fue mutando sus caracteristicas bajo la presion de los eventos y el progreso de la
teoria econdémica. Para legitimarla, se examinaron diversos procesos que generan las
expectativas y mecanismos por los que la actividad econdmica influye en la tasa de
inflacion. Esto dio lugar a que, en unos casos, su existencia fuera atribuida al desequilibrio
en el mercado de trabajo; en otros, al intercambio entre la inflacion y alguna medida del
nivel de la actividad econdmica; o a que sea invertida bajo la forma de una "Funcion de
Oferta”, y también fuera vinculada a los cambios en la politica monetaria, aduciendo que

dichos cambios empujan a la inflacion y al desempleo en direcciones opuestas.

En la segunda parte de este trabajo, examinamos las condiciones de validez y el alcance de
las proposiciones tedricas de cada uno de estos enfoques, pero también nos referimos a
cierta evidencia empirica acaecida en otros paises. Como resultado de esta labor,
demostramos que todas las versiones de la curva de Phillips o carecen de fundamentos

teodricos o estos son precarios, incompatibles con los postulados de racionalidad de los
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agentes, o siendo aparentemente consistentes con sus bases microecondmicas, generan

resultados que contradicen los hechos observados.

La vision original de la CPh ciertamente carecid de marco tedrico y fue una deficiente
representacion de la inflacion por exceso de demanda, porque esta y el desempleo no estan
necesariamente relacionados. Otra inconsistencia teorica relevante atafie al supuesto
implicito de que los trabajadores sufren de cronica ilusion monetaria, aspecto incompatible

con la conducta optimizadora de los agentes.

La conversion de la curva de Phillips original en una que relacionaba el desempleo con la
inflacion de precios hizo que esta se tornara en un fenomeno relacionado con el desempleo
en lugar de suscitarse en el mercado de bienes. Pero también el proceso del mark up resultd
incompatible con la CPh de inflacion salarial si se toma en cuenta la ley de Walras.
Ademas, la fijacion de precios por mark up involucra la idea de que las empresas estan
deseosas de ofrecer lo que sea demandado al precio establecido por ellas, y en ese sentido

el exceso de demanda de bienes es nulo.

La transicion de la CPh de inflacion de salarios a una de inflacion de precios también dio
pabulo a la sustitucion de la tasa de desempleo por una medida de brecha del producto o
utilizacion de capacidad, impetrando en su apoyo la ley de Okun, una nocion Keynesiana
donde la Demanda Agregada determina el desempleo y la capacidad de utilizacion. Dicha
ley no se sostiene en un marco neoclésico; concretamente la relacion negativa entre exceso

de demanda de trabajo y exceso de demanda de bienes.

La postura de que la CPh de inflacion de precios puede obtenerse en funcion del exceso de
demanda en el mercado de bienes, con una correspondencia de exceso de demanda de
bienes a brecha de producto también es inconsistente. Ambos se relacionan solo si el
producto real se determina por el lado de la demanda. Pero si el precio se encuentra debajo
del equilibrio, el nivel de producto se determinara por el lado corto del mercado -la oferta-,

y el exceso de demanda y el producto real estaran negativamente relacionados.
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Los modelos de busqueda de empleo, por su parte, no justifican los movimientos del
desempleo voluntario, ni la ausencia de desempleo involuntario. La postura de que la
busqueda de empleo es mas eficiente si se efectiia en una situacion de desempleo no es
empiricamente evidente ni aceptable l6gicamente. Ademas, de modo contrario a lo que se
supone en estos modelos, una parte significativa de la actividad de busqueda de empleo
genera un ambiente improductivo de insatisfaccion y frustracion, sobre todo cuando los

trabajadores son despedidos.

La falta de correspondencia con un comportamiento racional de los agentes se hace patente
inclusive en el trabajo mds trascendental de este enfoque: la ‘pardbola de las islas’ de
Phelps, No es plausible que la carencia de informacion oportuna subsista; logicamente se
debe esperar que, si los agentes son racionales, abarataran los costos de informacién

mediante la creacion de un centro de informacion estadistica.

La relacion de Phillips que se obtiene de los modelos ‘search unemployment' requiere, para
su existencia, de que las expectativas inflacionarias de los trabajadores sean estaticas o que
se comporten como si sufrieran de ilusion monetaria. El supuesto de que los trabajadores
poseen expectativas estaticas es contrario a los fundamentos microeconémicos. La hipotesis
de que se comportan como si sufrieran de ilusion monetaria significa que cometen errores
sistematicos en la formulacion de sus expectativas, por lo que resultan también

incongruentes con el postulado de racionalidad de los agentes.

El analisis monetarista invoca en apoyo de su andlisis la teoria del equilibrio general
walrasiano y, por ende, el modelo neocldsico del mercado de trabajo, donde no existen
movimientos del empleo ni del salario real. Por tanto, para que se susciten dichos
movimientos en el corto plazo, el monetarismo sustituye la hipotesis de informacion
perfecta por la de percepciones erroneas; esto es, que los trabajadores confunden
temporalmente salarios reales y nominales. Sin embargo, no hay explicacion alguna del por
qué los trabajadores deben requerir mas tiempo que los productores para percatarse del
incremento real en los precios ya que, en tanto consumidores, pueden rdpidamente darse

cuenta de dichos cambios al efectuar sus compras en los mercados de bienes. Esta postura
[150]




La Curva de Phillips en el Andlisis Ortodoxo: Teoria y Evidencia Empirica
José D. Liquitaya Bricefio

implica un comportamiento incompatible con uno de los postulados de racionalidad. Pero

sin la hipdtesis sefialada, la CPh monetarista no se sostiene.

El analisis de la EER también invoca en su apoyo el modelo neoclasico, y el paso que le
permite explicar la correlacion positiva entre precios y la produccion real consiste en
reemplazar la hipdtesis de informacion perfecta con la de informacion imperfecta y asimétrica.
Las fluctuaciones se producen debido a que los agentes confunden los cambios en los precios
relativos con variaciones en el nivel general de precios. Como en el caso del modelo de

Phelps, no puede perdurar la carencia de este tipo de informacion con agentes racionales.

El caracter asimétrico de la informacion consiste en postular que los agentes adquieren
conocimiento de los precios de los bienes que venden antes de enterarse de los precios de los
que desean comprar. Pero si tal situacion se invierte se generaria una suerte de "ilusion
monetaria" que conduciria a disminuciones en el nivel de produccién junto con incrementos

en el nivel general de precios.

No es la hipotesis de expectativas racionales la que adquiere un caricter crucial para el
modelo, sino la de flexibilidad perfecta de precios y salarios. Pero esta hipdtesis no parece
estar justificada por ninguna prueba de que el sistema de precios se genera con base en un
procedimiento walrasiano, ni por teoria alguna que explique cémo los mercados separados
producen resultados walrasianos. Al contrario, es incompatible con algunas caracteristicas
de las economias contemporaneas, donde existen practicas oligopdlicas de fijacion de

precios y segmentacion de algunos mercados de trabajo.

A propésito de los ciclos econdmicos los modelos EER postulan que las fluctuaciones de la
produccion y el empleo en torno de sus valores naturales son aleatorias y no muestran una
tendencia definida. Este resultado contradice el hecho de que en las economias existen
periodos de depresion y desempleo persistentes, y lapsos de auge econdémico y bajo

desempleo duraderos.
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Respecto a la CPNK, la debilidad que mas la aqueja es su carencia de inercia, un proceso
ampliamente constatado en los estudios acerca de la inflacién donde los valores rezagados
son los que mejor explican el comportamiento de esta variable. También depende
crucialmente de la nocién de que la fijacion de precios es escalonada. Si las empresas se
proponen cambiar el precio de venta de su producto cada periodo, la inflacién no dependera
de la brecha del producto y su comportamiento presente estard explicado solo por la

expectativa de su valor futuro.

Por otra parte, la CPNK implica la posibilidad de que existan auges deflacionarios, un
fenomeno contrario a lo observado en la mayoria de los paises que instrumentaron medidas
para reducir la inflacién, ya que estos sufrieron declives significativos de su actividad

productiva durante el periodo de ajuste.

La evidencia empirica también desvirtiia la pertinencia de los modelos CPNK porque las
estimaciones no concuerdan con lo postulado por la teoria. El modelo ‘hibrido’, que surge
del esfuerzo por incorporar la inflacion rezagada, acarrea a su vez problemas logicos
porque no justifica la existencia de fracciones constantes de hacedores de precios backward
y forward looking ni la razén por la que deban mantenerse invariables en diferentes
regimenes de politica monetaria. La Curva de Phillips con Informacion Pegajosa, si bien
parece reproducir mejor el comportamiento historico de los datos y los efectos de las
politicas, contiene el mismo problema tedrico que el modelo de Lucas, porque es incapaz

de justificar 16gicamente la existencia de informacion imperfecta.

La verificacion empirica de cada modelo que llevamos a cabo con informacién de la
economia mexicana partid de la premisa de que la CPh debe vincular esencialmente la
inflacién de salarios o de precios con alguna medida de la actividad econdmica. Nuestros

hallazgos nos llevan a destacar los siguientes puntos:

No existe una “relacién” perceptible entre la tasa de desempleo-tasa de inflacion de precios

y tasa de inflaciéon de salarios; y si existiera esta no seria negativa, sino positiva, en
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palmaria contraposicion a la idea de una relacion negativa entre la tasa de desempleo y la

tasa de inflacion (de salarios o de precios).

De modo andlogo a lo que sucede con la tasa de inflacion, los argumentos que en la
economia mexicana explican mejor el comportamiento de la tasa de desempleo son sus
mismos valores rezagados y, si bien la inflaciéon contemporanea y pasada coadyuvan a

explicarla, su efecto conjunto es tan pequeio que puede ser soslayada por entero.

La hipotesis que sostiene la existencia de un trade off entre la aceleracion de la inflacion y
la tasa de desempleo no solo se refuta para el caso de México, sino que sucede justamente
lo contrario, porque existe un amplio abanico de tasas de desempleo para las que se aprecia

ausencia de aceleracion de precios.

Respecto al modelo de Lucas, encontramos que la ecuacion del producto ciclico acusa una
bondad de ajuste muy pobre. Pero ademas los coeficientes estimados para distintos periodos
arrojan resultados incompatibles con los postulados que dimanan de dicho modelo. En
particular no se corrobora que, cuando los precios son estables, los aumentos del ingreso
nominal generan un efecto inicial importante en la produccidon real junto a un efecto
pequeio en la inflacion ni que, cuando los precios son mas volatiles, dicho efecto sobre el

producto real es menor.

A proposito de los modelos de los Nuevos Keynesianos constatamos que, si bien el modelo
estandar de competencia monopolistica donde los agentes racionales eligen rigideces
nominales resulta consistente con los fundamentos microecondémicos, es empiricamente
incongruente con los hechos observados. Ademads, todos los modelos que contrastamos
arrojan resultados muy pobres y contradictorios: los estimadores de las elasticidades de la
inflacion respecto a la brecha del producto y/o al costo marginal o carecen de significancia
estadistica y/o tienen el signo contrario a lo preconizado por la teoria. El que los
coeficientes de la brecha del producto y de la aproximacion al costo marginal real no sean
estadisticamente significativos, es indicativo de que el elemento “expectativas racionales”

de los modelos bien pueden ser ignorados.
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Por lo sefialado en estas conclusiones generales podemos establecer que la adhesion al
concepto ‘curva de Phillips’ como herramienta tedrica ha requerido enormes esfuerzos que,
hasta el presente, han resultado infructuosos. Desde el punto de vista empirico, no otorga
ningin beneficio a quién lo utilice, ni como guia para la conducciéon de politica monetaria

ni como instrumento para la prediccion de la inflacion o de la tasa de desempleo.

PERSPECTIVAS DE INVESTIGACION.

Nuestro programa de investigacion, que en el futuro inmediato dimanara de esta obra,
contempla tres lineas vinculadas: i) suplementar nuestros hallazgos con informacion de
periodicidad trimestral, lo cual supone encarar problemas metodoldgicos en el caso de
algunas series, como la participacion de los salarios en el ingreso nacional y las
remuneraciones medias nacionales (que solo tienen periodicidad anual); i1) revisar critica y
empiricamente las teorias de la “Tasa Natural de Desempleo (TND)” y de la “Tasa de
Desempleo no Aceleradora de la Inflacion (TDNAI) que se desprenden de las versiones
modernas de la curva de Phillips, y iii) desarrollar y aplicar modelos opcionales para
pronosticar la inflacién y/o que sirvan de instrumentos guia para la conduccion de la

politica monetaria.
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ANEXO 1: LA LEY DE OKUN EN LA ECONOMIA MEXICANA

INTRODUCCION

La Ley de Okun, formulada por Arthur Okun en 1962 como una solucion al problema de
estimar el producto potencial de una economia, llegd a ser vista como “probablemente la
relacidbn macroecondmica mas robusta que haya sido desarrollada“(Perry, 1977) y fue
utilizada como instrumento-guia para el disefio de la politica econémica de los Estados

Unidos por el Consejo de Asesores Economicos de los presidentes Kennedy y Johnson.

En la actualidad, la importancia que detenta esta /ey puede ser mejor ponderada si
consideramos que, en el analisis keynesiano, constituye el vinculo entre la curva de oferta
agregada y la curva de Phillips, y empiricamente se la considera como una regla util para
fines de pronostico y de politica economica, por lo que los coeficientes de la relacion

subyacente son estimados de modo reiterado.

En este anexo investigamos las caracteristicas formales de los modelos que sustentan la
citada /ey y su pertinencia empirica en la economia mexicana. De modo mas especifico
abarcamos los siguientes puntos: En primera instancia, examinamos las tres versiones
propuestas por Okun (de las que son referidas a lo sumo dos en los libros de texto y
estudios empiricos) y las condiciones bajo las que pueden ser consideradas semejantes. A
continuacion elucidamos, entre otros aspectos, un error fundamental que desde el trabajo de
Okun se ha mantenido en la literatura econdémica y el trabajo empirico, dando lugar a
estimaciones sesgadas de los parametros y, por tanto, a predicciones errdneas.
Posteriormente demostramos, utilizando el analisis de cointegracion y otras pruebas
adicionales, que los modelos lineales de Okun no son pertinentes en la economia mexicana;
en otros términos, que los datos no sostienen la existencia de una relacion lineal de
equilibrio de largo plazo entre la tasa de desempleo y el producto real. Por ultimo, con base
en un modelo que aprehende el fendmeno de la histéresis en el desempleo, evidenciamos la
existencia de una relacion no lineal entre las variables mencionadas; es decir, una respuesta

asimétrica de la tasa de desempleo de acuerdo con el estado de la economia, aumentando
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perceptiblemente en los periodos de recesion y disminuyendo proporcionalmente menos en

periodos de recuperacion econdémica.

El documento se encuentra organizado de la siguiente manera: En la primera seccion
exponemos las tres versiones de la ley de Okun y las condiciones restrictivas que las tornan
semejantes formalmente, pero que discrepan notablemente en su aplicacion empirica. En la
segunda seccion nos referimos brevemente a los datos utilizados y a continuacion
efectuamos las pruebas de raiz unitaria de Dickey y Fuller, de no causalidad en el sentido
de Granger y el analisis de cointegracion con base en el procedimiento de Johansen a tres
relaciones opcionales. Seguidamente desarrollamos el modelo que aprehende el fendmeno
de histéresis en el desempleo, realizamos el andlisis de cointegracion respectivo y
construimos el modelo de correccion de errores de acuerdo con el teorema de

representacion de Engle y Granger (1987). Por tltimo, exponemos nuestras conclusiones.

1. Las versiones de Okun

En su estudio, Okun postul6 la siguiente relacion con base en la cual estima el producto

potencial:

Y* =Y [1+0.032(U — 4)] (a.1)

2

Donde Y* es el producto potencial, ‘Y’ es el producto real observado, U es la tasa de
desempleo y el nimero cuatro constituye la tasa “objetivo de utilizacion de la fuerza de
trabajo que subyace tras los calculos de PNB potencial” realizados por Okun para el
periodo que analizo. Si expresamos la ecuacion (1) de modo general advertimos que la ley
de Okun es una forma de vincular la brecha proporcional entre el producto potencial y el

observado con la brecha entre la tasa de desempleo registrada y la ‘tasa objetivo’.

Y*=Y[1+a(U-U*%]=>(Y*Y)Y=aU-U%  (a2)

De acuerdo con (2) si U=U* => Y* =Y, pero si la tasa de desempleo se eleva por encima

de su valor ‘objetivo’, la produccién caerd debajo de su nivel potencial. El valor del
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coeficiente a (0.032) no fue obtenido por Okun a través de una estimacion directa, sino
como resultado de una “media ponderada subjetiva de los coeficientes significativos” de

tres ecuaciones:

AU¢=B1—v1(AY/ Y1) (a.3)
Ue=PB2+ 72 [(Ye* — Y)Y (ad)
log N¢=PB3 +73log Yi—0t (a.5)

siendo N¢ la tasa de empleo (N¢=1 - Uy) y t el tiempo.

La ecuacion (a.4) es igual a (a.2) si se asume que a = 1/y, y U* = B,; empero, para
calcularla es necesario que Y*-variable no observable- sea especificada. Okun experimento
con varias series opcionales y selecciono la que, ademds de permitirle el mejor ajuste de la
ecuacion (a.4), revelaba ausencia de tendencia en los residuales y era concordante con el
principio de que el producto potencial debia igualar al producto observado cuando la tasa

de desempleo era igual al 4 por ciento.

Las ecuaciones (a.3) y (a.5) no equivalen a (a.4), pero pueden considerarse aproximaciones
si se suponen ciertas igualdades, como muestran Nguyen y Mahinda (2001). A través de
ellas se evita el problema de estimar el producto potencial, bajo el supuesto de que crece a

una tasa constante, y su valor esta contenido en B; de la ecuacion (a.3) y B3 de (a.5).

A fin de establecer las condiciones por las que las ecuaciones (a.3) y (a.5) pueden
considerarse aproximaciones de (a.4), escribamos nuevamente las tres manteniendo la

misma numeracion:

AUt = ﬁ] -1 (AYt/Yt-]) (3.3)
Ui=B2 + 12 [(Y* = Y)/Y{] (a.4)
InN=p3+7y3InY(-0t (a.5)
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Si hacemos x = In (1+x) siendo x un nlimero fraccional pequefio tenemos:

Ue=Pp+yIn[1+ (Y- Y)Y
Ui=B +7yIn(Y¢#/Y); y=1/p

Diferenciando éstas respecto al tiempo:
i =y(§*/y*) - vy

Si suponemos que la tasa de crecimiento del producto potencial es constante, podemos

aproximar la ecuacion en términos de cambios discretos como:
Aue= B — v (Aydye1)
Que es analogo a (a.3)

Por otra parte, si aproximamos —u por In(l-u) = In(n), siendo n¢ la tasa de empleo,

conjuntamente con la ecuacion (5) derivamos:

In(n) =-P - yIn (y¢*/yr)

Asumiendo que y* crece a una tasa constante y* = yoeBt, donde ‘t’ denota el tiempo, la

ecuacion (5) puede rescribirse como:
Ln (n)=p3+yslogy,—7;6t
Que es de la forma (a.5) suponiendo que B3 = (- - yIn y*)

La analogia formal de las tres versiones se establece con base en supuestos restrictivos que
implican constancia del producto potencial y de la tasa ‘natural’ de desempleo y que sus
valores especificos no puedan ser calculados; pero la discrepancia mas evidente se presenta

en el nivel empirico, al menos en el caso de la economia mexicana.
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Por lo general, los libros de texto y los estudios empiricos ulteriores al trabajo de Okun

(1962) adoptan las ecuaciones a.3 y/o a.4, casi nunca la numero a.5 (la inica excepcion la

encontramos en Nguyen y Mahinda, 2001). Para las estimaciones recientes se han

empleado algunas transformaciones, técnicas nuevas tendientes a mejorar la bondad de

ajuste de los modelos y/o a generar las variables no directamente observables contenidas en

(a.4) de modo concomitante con los avances de la teoria; pero también observaciones

criticas de naturaleza 16gico-formal. Las sefialamos a continuacion:

En vista de que las series no son estacionarias en varianza, se las transforma a
logaritmos (véase, por ¢j., Harris y Silverstone, 2001; Schorderet, 2001). Segun el
enfoque paramétrico del andlisis de series temporales (véase Aznar y Trives, 1993),
este procedimiento estacionariza las varianzas, para que no dependan del tiempo y
sean finitas (es decir: Var (y;) = Var (yum) < o; para todo m); o, como Kennedy
(1997) lo dice, elimina la heteroscedasticidad. Ademas, las estimaciones de series
logaritmicas constituyen elasticidades que representan la variacion porcentual de la
variable dependiente (explicada) en funciéon de los cambios de la wvariable
independiente (explicativa), y esto facilita la interpretacion econdmica.

Como lo demuestran Barreto y Howland (1993), Okun asumi6 erroneamente que es
valido utilizar el reciproco de la pendiente de regresion de la tasa de cambio de la
tasa de desempleo (ecuacion 3) [o la tasa de desempleo (ecuacion a.4), o la tasa de
empleo (ecuacidn a.5)] en funcidon de la tasa de crecimiento del producto (o de la
brecha del producto, o del nivel del producto, respectivamente) para efectuar sus
predicciones (véase Okun, 1962, pp. 99-100), y este error ha sido repetido en
estudios subsecuentes. Como la asociacion lineal entre las variables producto real y
tasa de desempleo no es perfecta, el procedimiento sefialado debid arrojar
invariablemente estimaciones sesgadas de los parametros y, por ende, predicciones

erroneas.”®

¥ Este punto fue demostrado, con base en el ejemplo de la curva de Phillips, en la tercera parte de esta obra.

[168]




La Curva de Phillips en el Andlisis Ortodoxo: Teoria y Evidencia Empirica
José D. Liquitaya Bricefio

En las graficas 1 y 2 se puede apreciar el mencionado error con datos de la

economia mexicana cuando aplicamos la relacion expresada en el modelo (3):

GRAFICAS 1y 2: TASA DE CAMBIO EN LA TASA DE DESEMPLEO (Du) EN
FUNCION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB (Dy) Y VICEVERSA

Du vs. Dy Dy vs. Du
0.6 0.10
0.4
0.05
0.2
a & 0.00-
0.0
-0.054
-0.2
-0.4 ; ; . -0.10
-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.1¢ -0.4

Du

Numéricamente, la regresion donde Au; es la variable dependiente arroja una
estimacion de y;=-2.27175; cuando la variable dependiente es Ay, el coeficiente es
v = -0.20469; por tanto, resulta un desatino postular que y; = 1/y, porque el valor de
1/y es -4.8854.

e Para el célculo de la relacion entre la tasa de desempleo y la brecha del producto
(ecuacion 4) Okun postula que la tasa de desempleo que cumple el objetivo de
produccidon méaxima sin presion inflacionista es del 4%; sin embargo, la relacion de
equilibrio entre mas producciéon y mayor estabilidad supone el intercambio entre
inflacion y desempleo en el marco de la Curva de Phillips simple, vigente en el
analisis keynesiano en los afios 60. Como vimos anteriormente, esta vision fue
tedrica y empiricamente superada por el enfoque aceleracionista de la inflacion de
Friedman (1968) y Phelps (1970); por tanto, se postula que existe un porcentaje de
desempleo con el que la inflacién se mantiene estable o que no puede reducirse sin
que la inflacién se acelere; dicho porcentaje seria la tasa natural (TND) o, en
términos de los nuevos keynesianos, la tasa de desempleo no aceleradora de la

inflacion (TDNAI, conocida por el acronimo anglosajéon de NAIRU). En esta
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version mds moderna, el PIB potencial seria el que se obtiene cuando la economia
se encuentra en la TDNAL

Sin embargo, la TDNAI es una variable no directamente observable y algunas
estimaciones revelan que no es constante en el tiempo (Gruen et al, 1999; Laxton et
al, 1998); debido a ello, suele ser calculada con base en el filtro de Hodrick-Prescott
(HP) u otra técnica, como el filtro de Kalman.

e En la ecuacion (4) u¢ se define en relacion directa a [(y¢* — yi)/y¢], siendo y2> 0; sin
embargo, los libros de texto (véase, por ej., Blanchard, 2000; Dornbusch et al.,
2002; Mankiw, 1997) y estudios empiricos ulteriores (Harris y Silverstone, 2001;
Schorderet, 2001) han invertido la brecha presentandola como [(y¢ — y¢*)/y], por lo
que 72<0.

En el estudio utilizamos series transformadas e incluso el filtro HP en la fase inicial para
estimar la TDNAI y el producto potencial (que se utilizaron en el cuadro A 2 del anexo),
pero consideramos irrelevante presentar los cdlculos de estos ultimos por la razoén que se

hara patente en la siguiente seccion.

2. Analisis empirico

2.1 Variables utilizadas en el estudio.

La informacién utilizada en el estudio comprende series trimestrales sin desestacionalizar
del Producto Interno Bruto a precios de 1993 (PIB) y de la tasa de desempleo abierta, U,
obtenidos del sitio en INTERNET del Banco de Informacion Economica, Instituto Nacional
de Estadistica, Geografia e Informatica (BIE-INEGI), pero también de los Cuadernos de
Informacion Oportuna de esta misma institucion (para extraer los datos de la tasa de
desempleo de los afios 1980 a 1986). El PIB es medido en el marco del Sistema de Cuentas
Nacionales de México (SCNM) y la tasa de desempleo procede de la Encuesta Continua
Sobre Ocupacién (ECSO), para los afios 1980 a 1982, y de la Encuesta Nacional de Empleo
Urbano (ENEU) que se levant6 en 48 areas metropolitanas hasta el segundo trimestre del

afio 2003 -el 97 por ciento de la poblacién urbana de 100 mil habitantes o mas- y de la
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informacion relativa a s6lo 32 ciudades a partir de esa fecha hasta el Gltimo trimestre de

2004

Como lo anticipamos, emplearemos logaritmos naturales de las series y en lo sucesivo las
representaremos con minusculas. En algunos casos perderemos grados de libertad debido a

la transformacion de los datos en tasas de crecimiento y/o al uso de rezagos.
2.2 Pruebas de raiz unitaria, de no causalidad y analisis de cointegracion I.

A fin de establecer las propiedades de estacionariedad de las variables aplicamos las
pruebas de Dickey - Fuller aumentada (ADF (4)) y de Phillips-Perron (PP (4)), que son
pruebas de raiz unitaria univariada. La periodicidad trimestral de las series nos indujo a

adoptar cuatro rezagos (sefalado entre paréntesis).

Los resultados™ (cuadro 1) indican que y; y ueson series no estacionarias de orden I (1); en
vista de ello, debemos indagar si cointegran para garantizar que los estimadores sean

insesgados y conjurar el peligro de que las regresiones minimocuadraticas sean espurias.

CUADRO A.1: RESULTADOS DE LAS PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA

VARIABLES ADF(4)" PP(4)°

u, -0.59317 -0.53988
Aug -4.02008%*  -14.59691%*
Vi 2.69531 3.98712
Ay, 2.29173%*%  -18.82770%*

" Prueba de Dickey - Fuller, aumentada con 12 rezagos con base en el criterio de Schwartz.
? Prueba de Phillips — Perron. Bandwidth: 14
**Denota rechazo de la hipdtesis de raiz unitaria al nivel de significancia del 1 por ciento.

> Debido a su periodicidad trimestral y a su diferente cobertura temporal, estos resultados difieren de los que
se muestran en la parte 3 de este documento.
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En las pruebas de cointegracion realizadas, utilizando el procedimiento de Johansen,

postulamos las siguientes relaciones:

u; =01yt €1¢ (a.12)
U¢ = 02 + 93yt+ &2t (8.13)
Ut = 94 + ﬂsyﬁ' ﬂﬁt + €3¢ (a‘ 14)

Consideramos a u; como variable endogena debido a que la prueba de no causalidad en

sentido de Granger (cuadro 2) indica que y; causa a u; pero no sucede lo contrario.

CUADRO A.2: PRUEBA DE NO CAUSALIDAD EN EL SENTIDO DE GRANGER¥*

HIPOTESIS NULA: Estad. “F”  Prob.
u no causa en el sentido de Granger a'y 0.92132  0.48423
y no causa en el sentido de Granger a u 3.90362  0.00180

* Se emplearon 6 rezagos.

Los cuadros A.3, A4 y A.5 exponen los resultados del andlisis de cointegracion
concernientes a las ecuaciones a.6, a.7 y a.8, en ese mismo orden. A tono con Harris y
Silverstone, la ultima incluye un término de tendencia temporal para capturar el
crecimiento en el largo plazo que el modelo no puede explicar. Como se advierte, en
ningln caso se rechaza la hipotesis nula de no cointegracion, lo cual significa que los
modelos (a.3) y (a.4) son incapaces de explicar la dindmica de la tasa de desempleo en los
ultimos 100 trimestres (25 afios), y el modelo (a.5) tampoco resulta adecuado para entender

los movimientos en la tasa de empleo.

CUADRO A.3: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA u; = 0,y+ &

Razon Valor Critico Valor Critico Num. E. C.

Valor Propio Méximover. 5% 1%
0.135474 11.22955 11.44 15.69 Ninguna
0.034416 3.327129 3.84 6.51 A lomas 1

*(**) Denota rechazo de la hipotesis de no cointegracion al nivel de significancia del 5%(1%)
La prueba rechaza cualquier cointegracion al nivel de significancia del 5 por ciento.
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CUADRO A.4: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA u; =6, + 03yt €

Razoén Valor Critico Valor Critico Num. E. C.

Valor Propio Maximover. 5% 1%
0.135474 13.82957 15.67 20.20 Ninguna
0.042729 4.148487 9.24 12.97 A lomas 1

*(**) Denota rechazo de la hip6tesis de no cointegracion al nivel de significancia del 5%(1%)
La prueba rechaza cualquier cointegracion al nivel de significancia del 5 por ciento.

CUADRO A.5: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA u, =0, + 05yt Ot + €3¢

Razén Valor Critico Valor Critico Num. E. C.

Valor Propio Méximover. 5% 1%
0.158542 16.39885 18.96 23.65 Ninguna
0.064608 6.345014 12.25 16.26 Alomas 1

*(**) Denota rechazo de la hip6tesis de no cointegracion al nivel de significancia del 5%(1%)
La prueba rechaza cualquier cointegracion al nivel de significancia del 5 por ciento.

Sin embargo, la teoria econdmica indica de modo fehaciente que existe una asociacion
positiva entre la produccion real y el nivel de empleo, por lo que no seria plausible aducir
que el producto y la tasa de desempleo evolucionan independientemente una de otra. De
hecho, pretendemos demostrar que: i) la aparente ausencia de relacion entre las variables
referidas dimana del uso de modelos lineales debido al influjo del estudio de Okun, donde
trasunta la idea de que las expansiones y contracciones en el producto tienen, en términos
absolutos, el mismo efecto en la tasa de desempleo; y ii) las variables estan relacionadas en
forma no lineal, en el sentido de que existe una respuesta asimétrica de la tasa de
desempleo en relacion con el signo de la evolucion del producto. Si empleamos un modelo
que refleje este ultimo punto, podremos explicar la dinamica de las variables tasa de

desempleo y producto. A tal efecto nos abocamos enseguida.

2.3 Un modelo que aprehende la respuesta asimétrica del desempleo.

Existen dos enfoques que conciben la existencia de una respuesta asimétrica del desempleo
ante las fluctuaciones ciclicas de la produccion. El primero, inspirado en el analisis

keynesiano, postula que la tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion (TDNAI) esta
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determinada por las tasas observadas de desempleo de periodos anteriores. Seglin éste, no
existe una tasa de desempleo Unica a la que tiende el sistema, como supone el enfoque
friedmaniano de la tasa natural de desempleo (TND o NRU); al contrario, se manifiesta el
fenomeno de histéresis en el desempleo, caracterizado por asumir un proceso no
estacionario o de raiz unitaria. Este enfoque fue inicialmente formulado por Blanchard y
Summers (1986), con base en el argumento de que los insiders (personal empleado) no
mantienen una actitud solidaria con los outsiders (desempleados), por lo que, después de un
choque adverso que reduce el empleo, el personal ain ocupado se resiste a aceptar una
disminucién de su salario nominal, que virtualmente aumentaria el nivel de empleo
(Blanchard y Summers, 1987). El segundo enfoque postula la persistencia en el desempleo:
ante el acaecimiento de un choque adverso que eleva el desempleo, éste se revierte a su
nivel de equilibrio, pero lentamente. La persistencia constituye un aspecto incidental de la
hipétesis de la TND donde el desempleo es un proceso de raiz cercana a la unidad. Bajo la
histéresis, la politica macroecondémica podria tener efectos permanentes en el desempleo;
pero si el caso prevaleciente fuera la persistencia, dicha politica tendria efectos duraderos,

pero no permanentes.

En este trabajo no abundaremos en los fundamentos tedricos de los enfoques mencionados
ni los contrastaremos empiricamente —ese serd objeto de un ulterior estudio-; simplemente
mostraremos que existe una relacion no lineal subyacente entre la tasa de desempleo y el
producto. No obstante, nos inclinamos a presuponer que este fenomeno obedece a la
presencia de la histéresis en el desempleo, atendiendo a los andlisis econométricos que

mencionamos enseguida:

1. En primer lugar, las pruebas de Dickey - Fuller aumentada (ADF) y de Phillips-
Perron (PP) (cuadro 1) indican que la tasa de desempleo es una serie no estacionaria
de orden I(1); aunque, como lo muestran Song y Wu (1997), estas pruebas no son
concluyentes contra la hipotesis alternativa si el proceso es cercanamente integrado

(que la raiz de la serie es cercana a la unidad).
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2. En segundo lugar, los resultados de la regresion minimocuadratica de la tasa de
desempleo en funcidn de sus valores rezagados (cuadro A.6) muestran que existe un
alto grado de autocorrelacion temporal de las mismas; es decir, un fuerte efecto de
las tasas de trimestres anteriores sobre el comportamiento de la tasa contemporanea
de desempleo, configurandose una cadena inercial que realimenta la existencia de

elevadas tasas de desempleo, a pesar de haberse aplicado medidas para disminuirlas.

CUADRO A.6: RESULTADOS DE LA REGRESION: u: = g+ 0t1U.1 + 02Utz + Q3U¢3

Variable Coeficient Error Est. Estadist. t Prob.
e

C 0.125978 0.060089 2.096524 0.0388
Ui 0.659374 0.099560 6.622882  0.0000
Ui 0.534992 0.107938 4.956454  0.0000
U3 -0.293554 0.099616 -2.946853 0.0041
R? 0.819222 F 140.4814
DW 1.915499  Prob. (F) 0.000000

Nota: R? es el coeficiente de determinacion; DW el estadistico de Durbin y Watson;
F es el estadistico F calculado y Prob. (F) es el valor de la probabilidad asociada.

El modelo que adoptamos para mostrar que el efecto del crecimiento en la tasa de
desempleo es asimétrico sigue de cerca al propuesto por Schorderet (2001). Como éste,
parte de postular que la tasa de desempleo es una funcion del producto real y de otras

variables contenidas en Z;.

Ut = Ut(Yt, Zt) (3.15)

Si asumimos que luego de obtener los logaritmos las variables explicativas tienen efectos

lineales y aditivos, la relacion se expresa como:

U= Qy;+ 1Tz (a.16)

Donde las letras mintsculas denotan logaritmos neperianos de las respectivas variables,
expresadas con mayusculas; ¢ es el coeficiente de Okun y t’ es el vector transpuesto de

parametros relativos a z;.
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Postulemos ahora que ante el signo del crecimiento del producto la tasa de desempleo

reacciona de manera distinta:

(OX8 si Ayt> 0
o= { (a.17)
¢ si Ay<0

Bajo la hipotesis de histéresis, el coeficiente ¢+ deberd ser menor, en términos absolutos a

¢-(|o+ | <| @|). La variacion de la tasa de desempleo estara dada por:

Aut =Q+ I(Ayt > 0) Ayt + Q- I(AYt < O) AYt +17 AZt (318)

Siendo I(Ay: > 0) e I(Ay; < 0) los siguientes indicadores de funciones:

1si Ay>0

I(Ay:>0)={ (a.19)
0si Ay;<0
0si Ay;>0

[(Ayi<0)= { (a.20)
I si Ay;<0

i=t-1
Como u;=ug + Z u, ., podemos escribir:
i=0

w=a+ @y + oy + 1Tz (a.21)
i=t—1 i=t—1
Donde a =uy—17'zp; y, = Z I(Ay, , >0)Ay, ; y, = z I(Ay, . <0)Ay, ,
i=0 i=0

2.4 Analisis de cointegracion II y estimacion del modelo de correccion de errores

Si, por simplicidad, asumimos que las variables z; se mantienen sin cambio en el tiempo, el
modelo expresado en (a.21) puede verse como una relacion de cointegracion no lineal en
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las variables pero lineal en los regresores. Esta conjetura se afianza si consideramos que y; ,
Vi Y U son series integradas del mismo orden [I (1)], y se verifica al nivel de significancia
del 5% en los resultados del cuadro A.7, donde se muestra una sola relacion de equilibrio a

largo plazo entre las variables.

CUADRO A.7: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA vy, y/, u

(Periodo 1980:1 —2004:4)

Estadistico Valor Critico Valor Critico
Num. E. C. Valor Propio Traza 5% 1%
Ninguna ** 0.438343 4993514 3491 41.07
A lomas 1* 0.309724 21.09196 19.96 24.60
A lo més 2 0.049888 2.558764 9.24 12.97

*(**) Denota rechazo de la hipotesis al nivel de significancia del 5%(1%)
La prueba de la traza indica la existencia de una ecuacion de cointegracion al nivel de significancia
del 1% y dos al nivel del 5 por ciento

CUADRO A.8: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA ', y/, u

(Periodo 1980:1 —2004:4)

Estadistico Valor Critico Valor Critico
Nuam. E. C. Valor Propio Max-V.P. 5% 1%
Ninguna ** 0.438343 28.84318 22.00 26.81
A lo mas 1* 0.309724 18.53320 15.67 20.20
A lo mas 2 0.049888 2.558764 9.24 12.97

*(**) Denota rechazo de la hipotesis al nivel de significancia del 5%(1%)
La prueba del valor propio maximo indica la existencia de una ecuacion de cointegracion al nivel de
significancia del 1% y dos al nivel del 5 por ciento.

Luego de normalizar el vector de cointegraciéon como una ecuacion de la tasa de desempleo

obtenemos:

u=73.93996 — (3.46917 y; + 3.328203 y;) (a.22)
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Los signos de los coeficientes de (a.22) son consistentes con la relacion negativa entre la
tasa de desempleo y el sentido de la variacion del producto y concuerdan con los hallazgos
de Schorderet (2001) y Mitchell y Muysken (2002) para el caso de los Estados Unidos y
Australia, respectivamente. Sin embargo, el caracter de la respuesta asimétrica parece ser
distinto. En México, la tasa de desempleo aumentaria en una proporcion ligeramente menor

cuando el producto disminuye de lo que disminuiria cuando el producto crece.

El modelo de correccidon de errores, cuyas estimaciones se presentan en el cuadro A.8 y se
muestra como ecuaciéon en (a.23), refrenda la hipdtesis de cointegracion al nivel de
significancia del 5%. Como se advierte, las variables que inciden en los cambios en la tasa
de desempleo son las variaciones contemporaneas del producto real y el mecanismo de
correccion de errores (mce) del periodo anterior. Este ultimo refleja el ‘error’ en el logro
del equilibrio de largo plazo ya que, si por ‘error’ Au; aumenta rdpidamente, el mecanismo
de correccion de errores (mce.; = u; -0 — @+Ye1 - Qw1 ) se vuelve més grande, y dado

que su coeficiente es negativo, Ay, se reduce y ‘corrige’ dicho error.

CUADRO A.8: RESULTADOS DE LA REGRESION: u= f (Ay", Ay, mce.;)

(Periodo 1980:1 —2004:4)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. t Prob.

c 0.145696 0.038524 3.781977 0.0004
Ay -5.320171 0.849449 -6.263086 0.0000
Ay¢ -4.987717 1.041633 -4.788362 0.0000
mee; 4 -0.043108 0.020494 -2.103424 0.0409
R-squared 0.712452  Mean dependent var 0.001501
Adjusted R-squared 0.693699 S.D. dependent var 0.239443
S.E. of regression 0.132519  Akaike info criterion -1.127570
Sum squared resid 0.807814  Schwarz criterion -0.974608
Log likelihood 32.18925  F-statistic 37.99105
Durbin-Watson stat 1.122805 Prob(F-statistic) 0.000000

Aug = 0.145696 - (5.320171 Ay, + 4.987717 Ay;) — 0.043108 mce4 (a.23)
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La diferencia en el valor de los estimadores de Ay, e Ay corrobora la hipétesis de que en

la economia mexicana se presenta una respuesta asimétrica de la tasa de desempleo de

acuerdo al estado de la economia, probablemente debido al fenomeno de la histéresis. La

variacion de la tasa de desempleo es menor cuando disminuye el producto que cuando lo

hace en periodos de expansion econdmica.

CONCLUSIONES

A través del andlisis y pruebas econométricas de la relacion desempleo-producto obtuvimos

algunos hallazgos generales y otros concernientes a la economia mexicana. Sefialamos los

que, a nuestro juicio, deben ser tomados en cuenta en estudios ulteriores respecto de la ley

de Okun:

Uno de los defectos en la precision de las predicciones econdmicas con base en la
ley de Okun fue el proceder de modo incorrecto; es decir, correr la regresion de la
tasa de desempleo en funcion del producto y luego obtener la reciproca del
coeficiente para examinar la respuesta del producto ante cambios en la tasa de
desempleo. De hecho, con este procedimiento lo que se obtuvo fue una sistematica
sobreestimacion del verdadero efecto de la tasa de desempleo sobre el producto en
los paises que utilizaron esta relacion para fines de prondstico y de politica
economica.

En el caso de la economia mexicana, la relacion lineal inversa propuesta por Okun
no es aplicable, pero si lo es la relacion no lineal, asimétrica, de la tasa de
desempleo respecto al producto real, de modo concordante con la hipotesis de la
histéresis en el desempleo. Como se pudo constatar empiricamente, cuando
disminuye el producto la tasa de desempleo aumenta, pero en una proporcion menor

a cuando disminuye al crecer la produccion real en México.
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ANEXO 2: GRAFICAS

GRAFICA A.1: INFLACION OBSERVADA, INFLACION ESTIMADA Y
RESIDUALES DEL MODELO ESTANDAR (CUADRO 8)
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GRAFICA A.2: INFLACION OBSERVADA, INFLACION ESTIMADA Y
RESIDUALES DEL MODELO CON APROXIMACION AL COSTO MARGINAL
REAL (CUADRO 9)
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GRAFICA A.3: INFLACION OBSERVADA, INFLACION ESTIMADA Y
RESIDUALES DEL MODELO HiBRIDO 1 (CUADRO 10)
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GRAFICA A.4: INFLACION OBSERVADA, INFLACION ESTIMADA Y
RESIDUALES DEL MODELO HiBRIDO 2 (CUADRO 11)
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GRAFICA A.5: INFLACION OBSERVADA, INFLACION ESTIMADA Y
RESIDUALES DEL MODELO CON INFORMACION ‘VISCOSA’ (CUADRO 12)
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ANEXO 3: UN MODELO MACROECONOMICO SENCILLO QUE INCORPORA
LA HIPOTESIS DE LAS EXPECTATIVAS RACIONALES

Los fundamentos del andlisis sobre la ineficacia de las politicas de administracion de la

demanda, atn en el corto plazo son muy técnicos; sin embargo, el siguiente modelo de

expectativas racionales (ER) puede ayudarnos a comprender sus elementos esenciales:

= T[et - B(ut- u*) + Ct (bl)
Ut u* = \I/(mt - T ) + V¢ (b2)
TCet: E(Tl:t /It—l) (b3)

La ecuacion (b.1) denota la relacion entre la inflacion, &, y el desempleo, uy, en su formulacion
friedmaniana, mas la variable aleatoria {; que es serialmente independiente y se distribuye
normalmente con media cero y varianza o” (u* es la tasa 'matural' de desempleo y 7 las
expectativas de precios para el periodo t). La ecuacion (b.2) -que puede considerarse derivada
del sistema IS-LM y de la curva de Okun- determina la desviacion de la tasa de desempleo de

su tasa natural, u- u*, como funcion de la tasa de crecimiento de la oferta de saldos reales, m-
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m, , y depende también de una variable aleatoria v, con media cero y varianza 1°. La ecuacién
(b.3) expresa que las expectativas son racionales; esto es, que el publico forma sus
expectativas de la inflacion en el periodo t, n°, como una esperanza matematica condicionada

a toda la informacion que poseen en t-1, 1.
Sustituyendo (b.2) en (b.1) y resolviendo para m; se llega a:

= (' -Bymete-Pu)/(1 - By) (b.4)
Aplicando el operador de expectativas, E, en la ecuacion (b.4):

E(m; /)= [E(m; /1i-1)-ByE(my/1.1))/(1-By)  (b.5)
ya que E(©) =BE(v) =0
Por (b.5) se tiene:

E(m, /1i.1) = E(my/l.) (b.6)

es decir, la tasa esperada de inflacion es igual a la tasa esperada de crecimiento de la oferta

monetaria.

Sustituyendo la ecuacion (b.6) en (b.4) y suponiendo que las autoridades monetarias son
capaces de controlar por entero la tasa de crecimiento de la oferta monetaria y ademas la
anuncian al publico en el periodo t-1 (lo cual, formalmente significa que: E(my/li.;) = my)),

tenemos:

m = E(my/le1) + (G-Poy/(1-By) (®.7)

La tasa de inflacion resulta igual a la tasa esperada de crecimiento de la oferta monetaria mas

una combinacion lineal de las variables aleatorias del sistema.

Reemplazando (b.7) en (b.2):
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u=u A+ (v - yCo/(1-By) (b.8)

Esto es, la tasa de desempleo, uy, es igual a la tasa natural, u*, mas un componente estocastico,

lo cual significa que aquella oscila en torno a u* debido sélo a factores aleatorios.

Podemos ver que la relacion inversa entre la tasa de inflacion y el desempleo sélo se sostiene
si el publico es sistematicamente enganado por la inflacion. A este respecto, los tedricos de la
escuela de las expectativas racionales se preguntan ;por qué deberia ocurrir asi? Si los agentes
se interesan en maximizar su utilidad, trataran de hacer predicciones mas exactas de la tasa de
inflacion. Esto no significa que puedan predecirla perfectamente, sino que utilizaran toda la

informacién disponible para tal efecto, incluyendo las politicas monetaria y fiscal propuestas.
Sustituyamos (b.8) en (b.1):

m =1 — Bl - WG/ (1-py)] + & (b.9)

De acuerdo con esta relacion, los errores del publico en el pronostico de la inflacién no tienen
un componente sistematico; obedecen solo a factores aleatorios, los que hacen que la tasa de
desempleo se desvie de su tasa 'natural'. Esto corrobora lo que Sargent y Wallace (1975)
sefialan: "en este sistema, no hay forma de que las autoridades tengan la opcioén de conducir
una politica contraciclica. Para explotar la Curva de Phillips, deben engafiar de alguna forma
al publico. Pero, en virtud del supuesto de que las expectativas son racionales, no existe una
regla de compensaciéon que las autoridades puedan emplear y creer que son capaces de
engafiar sistematicamente al publico. Esto significa que las autoridades no pueden explotar la

Curva de Phillips ni por un periodo".
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ANEXO 4: CARACTERISTICAS GENERALES DE LA ENCUESTA NACIONAL
DE EMPLEO URBANO (ENEU)

El propdsito de este anexo es presentar los objetivos de la ENEU, algunos indicadores
importantes que se obtienen, los cambios suscitados en la cobertura a lo largo del tiempo y
otras caracteristicas metodoldgicas.

OBJETIVOS

Esta encuesta tiene como objetivo general el obtener informacion estadistica sobre las
caracteristicas de la ocupacion de la poblacion urbana, asi como de otras variables
demograficas y econdmicas que permitan un andlisis profundo de los aspectos laborales. En
particular, la ENEU busca: a) conocer las caracteristicas sociodemograficas de la poblacion
urbana y su vinculacién con la realizacion de actividades econdmicas; b) obtener
informacion estadistica que permita estudiar la estructura ocupacional y su distribucion por
sector economico; c¢) diferenciar a la poblacion ocupada segun sea asalariada o no
asalariada; d) determinar las modalidades de empleo de aquella poblacion plenamente
ocupada, diferenciandola de la poblacidon parcialmente ocupada, asi como su nivel de
ingreso; e) identificar las caracteristicas de las unidades econdémicas en las que laboran los
ocupados; f) obtener informacion sobre las personas que tienen mas de un trabajo, y g)

determinar la presion que ejercen los ocupados que buscan otro trabajo.

INDICADORES OBTENIDOS

Entre los indicadores que genera la ENEU destaca la Tasa de Desempleo Abierto, que se
estima de acuerdo con los criterios definidos por la Organizacion Internacional del Trabajo
(OIT). Sin embargo, debido a las diferentes caracteristicas que presenta el empleo y
desempleo en México, el INEGI genera 10 Tasas Complementarias que recopilan aspectos
como: desempleo, duracion del desempleo, desocupados encubiertos, ocupados que buscan
un empleo adicional o cambiarse de empleo, ocupados que laboran menos de 15 horas a la

semana, ocupados que trabajaron menos de 35 horas a la semana por razones normales o de
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mercado, ocupados que obtuvieron ingresos inferiores al salario minimo y ocupados que

laboraron mas de 48 horas semanales percibiendo menos de 2 salarios minimos.
EVOLUCION DE LA COBERTURA

La generacion de estadisticas sobre empleo y desempleo inici6 en 1973 con la Encuesta
Continua Sobre Ocupacion (ECSO), que se realizaba en las ciudades de México,
Guadalajara y Monterrey. En 1985 la ECSO fue reemplazada por la ENEU, que genero
informacion con periodicidad mensual y trimestral para 12 areas metropolitanas y 4
ciudades de la frontera norte. Esta cobertura se mantuvo hasta 1991, pero entre 1992 y 1994
aument6 el nimero de ciudades investigadas a 39. A partir de 1996 se incorporaron La Paz
y Cancun; a finales del mismo afio se anexaron Cd. del Carmen y Pachuca; en enero de
1998 se incorpord Mexicali, al siguiente afio se incluyd Salamanca; desde Julio del 2000 se
sumaron Cd. Victoria y Reynosa y en Octubre del mismo afio se adicion6 Tuxpan, con lo
que se llegd a cubrir mas del 90% de la poblacion en areas de cien mil o mas habitantes, o
alrededor del 60% de la poblacion en areas urbanas que exceden los 2,500 habitantes. Sin
embargo, a partir del segundo bimestre del afio 2002 se empez6 a reducir el niimero de
ciudades en las que se aplica esta encuesta con la exclusiéon de Manzanillo, Colima, y en la

actualidad el nimero de ciudades encuestadas es de solo 32.
ESQUEMA DE MUESTREO

El esquema de muestreo utilizado en la ENEU es polietapico y estratificado: las Areas
Geoestadisticas Basicas (AGEB) son las unidades de la primera etapa, seleccionadas previa
estratificacion con probabilidad a su tamafio. Dentro de la AGEB se eligen las unidades de
segunda etapa (manzana o agrupamiento de manzanas) que contienen a las unidades de la
tercera etapa, donde se encuentran los lugares de la entrevista (las viviendas). Segun el
INEGI, el marco muestral es continuamente actualizado al tamafio y estructura de cada una

de las ciudades incluidas en la ENEU.
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ANEXO 5: EL FILTRO DE HODRICK Y PRESCOTT

En general, una serie de tiempo y ajustada por factores estacionales, puede ser expresada a

través de la suma de sus componentes de tendencia (g;) y ciclo (cy):
yi=gtces t =1,2,...T (c.1)

De forma que el componente permanente o de tendencia estd caracterizado por factores de
oferta de la economia, en tanto que, al componente ciclico lo caracterizan factores de
demanda agregada, por lo que pueden interpretarse como fluctuaciones o desequilibrios en

torno al componente permanente.

Como medida de variabilidad del componente g; se utiliza la suma de los cuadrados de su
segunda diferencia. El componente ¢, puede ser entendido como las desviaciones respecto a
g, tal que en el largo plazo su promedio es cercano a cero. Bajo las consideraciones
anteriores, para determinar el componente permanente o de tendencia se tiene el siguiente

problema de minimizacion:

Min{g,}{i (5, -2,V 23 (g -2)- (2 - 2., )]2} (c.2)

t=1 t=2

De este modo, se seleccionara la secuencia {g;} que minimice la suma de cuadrados; es
decir, que minimice la variabilidad de la tasa de crecimiento del componente permanente.
En este proceso de minimizacion, A es una constante arbitraria®® que refleja el costo de la
inclusion de fluctuaciones alrededor de la tendencia. Mientras mayor es el valor de este

parametro, mas suave es la serie solucion.

% El valor sugerido por el programa econométrico E Views para las series de periodicidad anual es 100 y
para las que tienen periodicidad trimestral es de 1400.
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ANEXO 6: EL FILTRO DE KALMAN

Como se sabe, el modelo de Filtro de Kalman constituye una herramienta fundamental en
el seminal andlisis que Lucas (1973) realizd en el marco de la escuela de las Expectativas
Racionales y su aplicacion permite derivar reglas de decision lineales Optimas con
coeficientes que varian en el tiempo, en funcidon de los cambios de las variables relevantes,
aspecto que supera las limitaciones de los modelos econométricos tradicionales que Lucas
(1976) hizo patente en su critica a la evaluacion econométrica de la politica economica®” El
algoritmo que empleamos para la estimacion de los coeficientes cambiantes en cada uno de

los periodos parte de la forma convencional de célculo (minimocuadratico):
B = (XX Xy (d.1)

Donde B es el vector de coeficientes; X es una matriz de t x k (t = nimero de observaciones
en la muestra y k = nlimero de variables explicativas, incluyendo la constante si tal es el

caso); y es el vector de la variable explicada y “’*“denota que la matriz es transpuesta.

Con base en (d.1) se calcula el vector B que mide la respuesta media de y a X sobre un
lapso que termina en el periodo “t”. En el periodo “t+1” se cuenta con observaciones
adicionales de y y cada una de las k variables explicativas. Si el vector de coeficientes

calculado en el periodo “t” es B¢, se estima P+q con base en el siguiente procedimiento:

Ber1 = Be+ Ker1(Yer1 — Xer1Be) (d.2)

La parte que se encuentra entre paréntesis de (d.2) es el residual de la regresion proyectada
para el periodo “t+1”, calculado con base en el vector B¢ que refleja la informacion

disponible al periodo “t”. Este residual se multiplica por el vector K a efecto de estimar el

6! La critica de Lucas consiste esencialmente en el argumento 16gico de que los parametros estimados no se
mantienen inalterados (como lo establecen los modelos econométricos tradicionales) frente a variaciones en la
politica econémica. Cualquier modificacion en la politica econdmica hara que cambie la estructura de los
modelos econométricos. El cambio de la regla de politica afectara no sélo los parametros de la ecuacién que
describen la politica misma, sino también los parametros de otras ecuaciones. Por tanto, las estimaciones
derivadas de politicas anteriores seran inadecuadas en la simulacion de politicas nuevas.
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ajuste necesario de los parametros B¢ y asi obtener P+q. El célculo de K (denominado

“vector en progreso”) se efecta del siguiente modo:
K= XX X [1+ X1 (XX xen]” (d.3)

La expresion entre corchetes, después de ser realizadas las operaciones, da lugar a un
escalar que multiplica a (X¢X¢)™" xen de dimensién kx1. La combinacion de (d.2) y (d.3)
conforman el algoritmo empleado para calcular los coeficientes B en cada uno de los

periodos hasta llegar a un trimestre més adelante del periodo considerado en el estudio®.

Esta forma de estimar las expectativas de inflacion contrae resultados mas concordantes
con la hipotesis de comportamiento racional de los agentes y, por ende, mas satisfactorios
que la modelizacion de las expectativas adaptables, en la que mayormente se emplea la

transformacion de Koyck.

62 Informacion mas detallada sobre el procedimiento aqui empleado se encuentra en Bomhoff (1994). Un
desarrollo formalizado puede verse en Sargent (1979).
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ANEXO 7: EL METODO GENERALIZADO DE LOS MOMENTOS

El Método generalizado de los Momentos (MGM), desarrollado por L. P. Hansen (1982),
es uno de las principales herramientas del analisis econométrico, particularmente en
modelos como el que aqui nos ocupa. Constituye un instrumento robusto de estimacion de
parametros estadisticos. Actualmente, se conocen las propiedades asintoticas de los
estimadores obtenidos por este método, mismos que, bajo supuestos no muy restrictivos,
son consistentes y con funciones de distribucion facilmente calculables. Muchas de las
herramientas utilizadas en econometria —minimos cuadrados ordinarios, minimos cuadrados
generalizados, estimacion en dos etapas e incluso (bajo algunos supuestos adicionales)

maxima verosimilitud- se consideran casos particulares de MGM.

Una ventaja adicional del método es que no requiere la especificacion de una forma
particular de distribucion de las variables aleatorias involucradas en el modelo que se
estudia. Sin embargo, esta generalidad también puede dar pabulo a un uso no eficiente de la
informacion disponible en la muestra (Hamilton, 1994, p. 409). Ademds, en muestras
pequenas los estimadores podrian quedar distantes de los valores reales de los parametros,
por lo que no es aconsejable su uso cuando se dispone de un reducido ntimero de

observaciones.

En esta seccion efectuaremos una breve descripcion del método generalizado de los
momentos, luego examinaremos el método de las variables instrumentales (VI) —caso

particular de MGM- que aplicaremos en la indagacion empirica.

El Método Generalizado de los Momentos

El punto de partida de la estimacion por MGM es una relacion tedrica que los parametros
deben satisfacer. La idea consiste en elegir las estimaciones de pardmetros de manera tal
que la relacion teorica se satisfaga lo mas cercanamente posible. Luego se reemplaza por su
muestra y se eligen las estimaciones que minimicen la distancia ponderada entre los valores
tedricos y los valores reales. Este método arroja estimaciones robustas y, a diferencia de la

estimacion maximo-verosimil, no requiere informacion exacta acerca de la distribucion de
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las perturbaciones. De hecho, muchas estimaciones econométricas comunes pueden ser
consideradas como casos especiales del MGM (por ejemplo, las estimaciones por MCO
pueden ser consideradas como un caso de este método, cuando cumple la condicion de que
cada una de las variables del lado derecho de la ecuacion tienen correlacion nula con el

residual).

Desde un punto de vista formal, el problema de la estimacion se expresa del siguiente

modo:

Sea o; un vector (h x 1) estrictamente estacionario de variables observadas en el periodo ‘t’;
sea 0 un vector (a x 1) de coeficientes desconocidos y que 4(6, w,) es un vector (7 x 1).
Hagamos que 6, denote el valor verdadero de 6 y supongamos que este valor verdadero esta

caracterizado por la siguiente propiedad:
E{h(6,,0,)}=0 (e.1)

Las filas de este vector ecuacion cumplen las condiciones de ortogonalidad. Sea
v; =(0;0;_,...,0,)un vector (Th x 1) conteniendo todas las observaciones en una muestra

de tamafio 7y sea la (r x 1) funcidon vector-valuada g(8; yz) denota el promedio de la

muestra de 4(6, w,):
1 T
g(e,yT)E?zh(eaa)t) (ez)
=1

La idea detras de MGM es elegir € de modo que haga el momento muestral g(@, y7) lo mas

cercanamente posible al momento poblacional de cero; es decir, el estimador fes el valor

de 0 que minimiza el escalar:

(0, y)=[g(0,y)]'W; [g(0, ;)] (e.3)
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Donde{WT} es una matriz ponderada definida positiva (r x ) que puede ser funcion de la

informacion yr. A menudo, se arriba a su minimizacion numéricamente. Sin embargo, se
puede mostrar que una condicioén necesaria (pero no suficiente) para obtener una estimacion
(asintéticamente) eficiente de € es establecer Wy igual a la inversa de de la matriz de

covariancias de los momentos muestrales g(6; yz).

Si el nimero a de parametros a ser estimados es igual al nimero de condiciones de

ortogonalidad r, la funcion objetivo (e.3) se minimizara haciendo:
g(6:y,)=0 (e4)

Por tanto, el estimador MGM es el Valoréque satisface las r ecuaciones. Si hay mas

condiciones de ortogonalidad que pardmetros a estimar (» > a), la ecuacion (e.3) no se
mantendrd exactamente. Cudn cercano a cero sera el i-ésimo elemento de g(&;y, ) depende

de la ponderacion de ortogonalidad dada por la matriz ponderadora W, a la i-ésima

condicion de ortogonalidad.
La estimacion por variables instrumentales

Para una mejor comprension del andlisis a realizar expresamos de manera mas intuitiva la

derivacion de las variables instrumentales de acuerdo con el MGM.

Consideremos un modelo lineal:

Vi=xp + u (e.5)

Donde x es un vector (k x 1) de variables explicativas. Supongamos que algunas de estas
variables son enddgenas, de modo tal que E(x; u,) # 0. Sea z, un vector (» x 1) de variables
instrumentales explicativas predeterminadas que estan correlacionadas con x; pero no con
u;: E (z; uy) = 0; en otros términos, que el verdadero valor de By satisface la condicion de

ortogonalidad:
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Elzi (vi-x.9)] =0 (e.6)

Esto se conoce como un caso especial del MGM en el cual o= (y,, x', z7), 0=, a =k, y:

h(0, w) =z (v - x:'B) (e.7)

Supongamos que el nimero de parametros a ser estimado es igual al nimero de condiciones
de ortogonalidad (a = k = r). En este caso, el modelo se encuentra exactamente identificado

y el estimador MGM satisface:

0803 == X 20~ 3f) (8)

t=1

fr = {szx;}{Zztyt} (.9)

Respecto a la seleccion Optima de los instrumentos, se debe tener en cuenta que, mientras
mas condiciones de ortogonalidad se usen, mejores deberian ser las estimaciones
resultantes. Pero un buen instrumento no solo debe tener correlacion nula con u;, sino

también estar fuertemente correlacionado con x;.
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ANEXO 8: RESULTADOS DE LAS REGRESIONES MCO Y MGM

CUADRO F 1.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON
APROXIMACION AL COSTO MARGINAL REAL

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.754706  0.295127 2557224  0.0157

linfcf 0.751798  0.094181  7.982491  0.0000

lcmc -3.942886  1.542081 -2.556861  0.0157
R-cuadrado 0.733613 Media var. dep. 3.000027
R-cuadrado ajustado  0.716426 Desv. est. var. dep. 0.954101
E.E. de la regresion 0.508074  Criterio de Akaike 1.567718
Suma res. al cuadr. 8.002318 Criterio de Schwarz 1.702397
Log. Méax. Ver. -23.65121  Estadistico “F" 42.68595
D-W 1.804915 Prob(Estadistico “F") 0.000000

CUADRO F 1.2: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM
CON APROXIMACION AL COSTO MARGINAL REAL

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Instrumentos: LINFCF LCMC(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

C 0.840572  0.365258  2.301306  0.0283

linfcf 0.723585  0.103242  7.008651  0.0000

Icmc -5.829422  3.245337 -1.796246  0.0822
R-cuadrado 0.720752 Media var. dep. 3.000027
R-cuadrado ajustado 0.702736  Desv. est. var. dep. 0.954101
E.E. de la regresién 0.520194 Sumares. al cuadr. 8.388658
D-W 1.665313 Estadistico “J" 1.10E-31
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CUADRO F 1.3: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON
APROXIMACION AL COSTO MARGINAL REAL

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Instrumentos: LINFC(-1) LCMC(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c -0.245443  0.521686 -0.470481 0.6414

linfcf 1.086494  0.166034  6.543793  0.0000

lcmc -5.266267  3.430078 -1.535320  0.1352
R-cuadrado 0.572997 Media var. dep. 3.039449
R-cuadrado ajustado ~ 0.544531 Desv. est. var. dep. 0.940353
E.E. de la regresion 0.634630 Suma res. al cuadr. 12.08266
D-W 1.672172  Estadistico “J” 3.22E-29

CUADRO F 2.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON LA BRECHA DE
LA TASA DE DESEMPLEO

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.479288  0.300804  1.593356  0.1236

linfcf 0.855024  0.096259  8.882526  0.0000

luc 0.069855 0.492182 0.141930 0.8883
R-cuadrado 0.769372 Media var. dep. 2.946329
R-cuadrado ajustado 0.750922 Desv. est. var. dep. 1.120129
E.E. de la regresién 0.559031 Criterio de Akaike 1.775733
Suma res. al cuadr. 7.812891  Criterio de Schwarz 1.918469
Log. Max. Ver. -21.86027 Estadistico “F” 41.69982
D-W 1.806908 Prob(Estadistico “F") 0.000000
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CUADRO F 2.2: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DE LA TASA DE DESEMPLEO

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Instrumentos: LINFCF LUC(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.498461  0.243180 2.049761  0.0515

linfcf 0.850192 0.078706  10.80212  0.0000

luc 0.195022  0.511777 0.381069  0.7065
R-cuadrado 0.768067 Media var. dep. 2.934285
R-cuadrado ajustado  0.748739 Desv. est. var. dep. 1.139617
E.E. de la regresion 0.571244  Sumares. al cuadr. 7.831661
D-W 1.709642 Estadistico “J” 2.15E-32

CUADRO F 2.3: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DE LA TASA DE DESEMPLEO

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Instrumentos: LINFC(-1) LUC(-1)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

c -0.375910 0.365009 -1.029865  0.3133

linfcf 1.148914  0.128903  8.913009  0.0000

luc -0.394926  0.630136 -0.626731  0.5368
R-cuadrado 0.682928 Media var. dep. 2.934285
R-cuadrado ajustado 0.656506 Desv. est. var. dep. 1.139617
E.E. de la regresién 0.667911 Suma res. al cuadr. 10.70653
D-W 1.854642  Estadistico “J" 7.40E-31

CUADRO F 3.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO EL FILTRO DE HODRICK Y PRESCOTT

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.510417 0.277264  1.840907  0.0749

linfcf 0.830516  0.089398  9.290070  0.0000

lygap -5.144878  2.522771 -2.039376  0.0497
R-cuadrado 0.735425 Media var. dep. 2.953835
R-cuadrado ajustado 0.718889 Desv. est. var. dep. 0.978884
E.E. de la regresion 0.519003 Criterio de Akaike 1.608004
Suma res. al cuadr. 8.619666  Criterio de Schwarz 1.741319
Log. Méax. Ver. -25.14007  Estadistico “F” 44.47431
D-W 1.749503 Prob(Estadistico “F") 0.000000
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CUADRO F 3.2: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO EL FILTRO DE HODRICK Y PRESCOTT

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Instrumentos: linfcf lygap(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.512808  0.200492  2.557743  0.0155

linfcf 0.829702  0.062602  13.25368  0.0000

lygap -4.630493  3.428456 -1.350606  0.1863
R-cuadrado 0.735081 Media var. dep. 2.953835
R-cuadrado ajustado 0.718524 Desv. est. var. dep. 0.978884
E.E. de la regresion 0.519340 Sumares. al cuadr. 8.630864
D-W 1.769621 Estadistico “J" 3.20E-31

CUADRO F 3.3: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO EL FILTRO DE HODRICK Y PRESCOTT

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Instrumentos: LINFC(-1) LYGAP(-1)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

c -0.598405  0.523808 -1.142414  0.2620

linfcf 1.205705 0.163016  7.396255  0.0000

lygap -7.476204  3.807885 -1.963348  0.0586
R-cuadrado 0.564556 Media var. dep. 2.990739
R-cuadrado ajustado 0.536463 Desv. est. var. dep. 0.968576
E.E. de la regresion 0.659441 Suma res. al cuadr. 13.48073
D-W 1.553458 Estadistico “J" 4.55E-30

CUADRO F 4.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO EL FILTRO DE KALMAN

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.983822  0.306521  3.209637  0.0032

linfcf 0.673202 0.102053  6.596592  0.0000

lygk -11.58777  4.815888 -2.406154  0.0227
R-cuadrado 0.761030 Media var. dep. 3.049853
R-cuadrado ajustado 0.744549 Desv. est. var. dep. 0.961490
E.E. de la regresién 0.485958  Criterio de Akaike 1.483669
Suma res. al cuadr. 6.848489  Criterio de Schwarz 1.621082
Log. Max. Ver. -20.73871  Estadistico “F” 46.17703
D-W 1.637348 Prob(Estadistico “F") 0.000000
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Nota: Las regresiones MGM que incluyen la brecha del producto calculada con base en el Filtro de Kalman
arrojan resultados notablemente malos (coeficientes estadisticamente no significativos y numéricamente
grandes; bondad de ajuste extremadamente baja; errores estandar elevados, etc.). Debido a ello, no las
incluimos en este anexo.

CUADRO F 5.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO LA F. DE PRODUCCION: y=y(n, k); k=ky

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.470156  0.307260  1.530158  0.1358

linfcf 0.845076  0.100013  8.449625  0.0000

lygn -1.278174  1.882077 -0.679130 0.5019
R-cuadrado 0.705286 Media var. dep. 2.953835
R-cuadrado ajustado 0.686866 Desv. est. var. dep. 0.978884
E.E. de la regresién 0.547768 Criterio de Akaike 1.715885
Suma res. al cuadr. 9.601580 Criterio de Schwarz 1.849201
Log. Max. Ver. -27.02799  Estadistico “F” 38.28985
D-W 1.841650 Prob(Estadistico “F") 0.000000

CUADRO F 5.2: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO LA F. DE PRODUCCION: y=y(n, k); k=ky

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Instrumentos: LINFCF LYGN(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.671460  0.333265 2.014796  0.0524

linfcf 0.773845  0.102184  7.573022  0.0000

lygn 2.731300 2.774452  0.984447  0.3323
R-cuadrado 0.663488 Media var. dep. 2.953835
R-cuadrado ajustado 0.642456 Desv. est. var. dep. 0.978884
E.E. de la regresion 0.585324 Sumares. al cuadr. 10.96332
D-W 1.653876 Estadistico “J” 2.34E-31
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CUADRO F 5.3: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO LA F. DE PRODUCCION: y=y(n, k); k=ky

(Tasa de inflacion calculada con base en el INPC)

Instrumentos: LINFC(-1) LYGN(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c -0.766253  0.700080 -1.094522  0.2822

linfcf 1.263624  0.215496  5.863785  0.0000

lygn -2.360109  2.879614 -0.819592  0.4187
R-cuadrado 0.514707 Media var. dep. 2.990739
R-cuadrado ajustado 0.483397 Desv. est. var. dep. 0.968576
E.E. de la regresion 0.696165 Suma res. al cuadr. 15.02401
D-W 1.662273 Estadistico “J" 8.88E-30

CUADRO F 6.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON
APROXIMACION AL COSTO MARGINAL REAL

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. ‘t” Prob.

c 0.794868  0.300396  2.646066  0.0127

linfl 0.741968  0.094870  7.820890  0.0000

lcmc -4.059059  1.373492 -2.955284  0.0059
R-cuadrado 0.732215 Media var. dep. 3.058607
R-cuadrado ajustado 0.714938 Desv. est. var. dep. 0.851356
E.E. de la regresién 0.454549  Criterio de Akaike 1.345075
Suma res. al cuadr. 6.405059 Criterio de Schwarz 1.479754
Log. Max. Ver. -19.86628 Estadistico “F” 42.38215
D-W 1.688331 Prob(Estadistico “F") 0.000000

CUADRO F 6.2: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON
APROXIMACION AL COSTO MARGINAL REAL

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Instrumentos: LINFL LCMC(-1)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.812044  0.318876  2.546580 0.0161

linfl 0.736437  0.089713  8.208835  0.0000

lcmc -4.411721  2.850824 -1.547525  0.1319
R-cuadrado 0.731645 Media var. dep. 3.058607
R-cuadrado ajustado 0.714332 Desv. est. var. dep. 0.851356
E.E. de la regresion 0.455032 Suma res. al cuadr. 6.418680
D-W 1.658463 Estadistico “J" 9.52E-32
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CUADRO F 6.3: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON
APROXIMACION AL COSTO MARGINAL REAL

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Instrumentos: LINF(-1) LCMC(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c -0.472219  0.531649 -0.888216  0.3815

linfl 1.156514  0.170671  6.776260  0.0000

lcmc -3.708963  3.088931 -1.200727  0.2393
R-cuadrado 0.532419 Media var. dep. 3.095536
R-cuadrado ajustado 0.501247 Desv. est. var. dep. 0.836444
E.E. de la regresion 0.590717 Sumares. al cuadr. 10.46839
D-W 1.633597 Estadistico “J" 1.26E-29

CUADRO F 7.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON LA BRECHA DE
LA TASA DE DESEMPLEO

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. ‘t” Prob.

c 0.805990 0.389240 2.070675  0.0503

linfl 0.766564  0.117908 6.501386  0.0000

luc 0.326703  0.480426  0.680027  0.5036
R-cuadrado 0.694695 Media var. dep. 3.186684
R-cuadrado ajustado 0.666940 Desv. est. var. dep. 0.914429
E.E. de la regresién 0.527730 Criterio de Akaike 1.671702
Suma res. al cuadr. 6.126971 Criterio de Schwarz 1.817967
Log. Max. Ver. -17.89627 Estadistico “F” 25.02952
D-W 1.644996 Prob(Estadistico “F") 0.000002

CUADRO F 7.2: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DE LA TASA DE DESEMPLEO

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Instrumentos: LINFL LUC(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.901171  0.236465  3.811015 0.0010

linfl 0.739842  0.087851  8.421525  0.0000

luc 0.678619  0.360596  1.881938  0.0738
R-cuadrado 0.687170 Media var. dep. 3.181179
R-cuadrado ajustado 0.657376  Desv. est. var. dep. 0.933673
E.E. de la regresion 0.546517 Suma res. al cuadr. 6.272297
D-W 1.405172  Estadistico “J” 6.49E-31

[202]




La Curva de Phillips en el Andlisis Ortodoxo: Teoria y Evidencia Empirica
José D. Liquitaya Bricefio

CUADRO F 7.3: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DE LA TASA DE DESEMPLEO

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Instrumentos: LINF(-1) LUC(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c -0.724922  0.699991 -1.035616  0.3122

linfl 1.247765 0.219421 5.686624  0.0000

luc -0.440127  0.829518 -0.530582  0.6013
R-cuadrado 0.461447 Media var. dep. 3.181179
R-cuadrado ajustado 0.410156 Desv. est. var. dep. 0.933673
E.E. de la regresion 0.717074 Sumares. al cuadr. 10.79808
D-W 1.621002 Estadistico “J" 5.61E-29

CUADRO F 8.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO EL FILTRO DE HODRICK Y PRESCOTT

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. ‘t” Prob.

c 0.585116  0.309779  1.888820  0.0683

linfl 0.809873  0.097736  8.286308  0.0000

lygap -4,967575  2.335914 -2.126609  0.0415
R-cuadrado 0.700468 Media var. dep. 3.058607
R-cuadrado ajustado 0.681144 Desv. est. var. dep. 0.851356
E.E. de la regresién 0.480738 Criterio de Akaike 1.457110
Suma res. al cuadr. 7.164387  Criterio de Schwarz 1.591789
Log. Méax. Ver. -21.77086  Estadistico “F” 36.24742
D-W 1.723981 Prob(Estadistico “F") 0.000000

CUADRO F 8.2: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO EL FILTRO DE HODRICK Y PRESCOTT

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Instrumentos: LINFL LYGAP(-1)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.584589  0.234080  2.497392  0.0180

linfl 0.810059 0.076284  10.61902  0.0000

lygap -5.184605  3.565561 -1.454079  0.1560
R-cuadrado 0.700385 Media var. dep. 3.058607
R-cuadrado ajustado 0.681055 Desv. est. var. dep. 0.851356
E.E. de la regresion 0.480805 Suma res. al cuadr. 7.166382
D-W 1.715451  Estadistico “J" 2.83E-31
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CUADRO F 8.3: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO EL FILTRO DE HODRICK Y PRESCOTT

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Instrumentos: LINF(-1) LYGAP(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c -0.734918  0.606057 -1.212621  0.2347

linfl 1.241751  0.191777  6.474983  0.0000

lygap -8.228639  2.940007 -2.798850  0.0089
R-cuadrado 0.460893 Media var. dep. 3.095536
R-cuadrado ajustado 0.424953 Desv. est. var. dep. 0.836444
E.E. de la regresion 0.634291 Sumares. al cuadr. 12.06976
D-W 1.551178 Estadistico “J" 1.22E-28

CUADRO F 9.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO EL FILTRO DE KALMAN

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

c 1.065896  0.351901  3.028964  0.0052

linfl 0.652308  0.114401 5.701939  0.0000

lygk -10.15698  4.864045 -2.088176  0.0460
R-cuadrado 0.701778 Media var. dep. 3.151164
R-cuadrado ajustado 0.680477 Desv. est. var. dep. 0.827465
E.E. de la regresién 0.467736  Criterio de Akaike 1.409940
Suma res. al cuadr. 6.125752  Criterio de Schwarz 1.548713
Log. Max. Ver. -18.85407 Estadistico “F” 32.94496
D-W 1.674610 Prob(Estadistico “F") 0.000000

Nota: Las regresiones MGM que incluyen la brecha del producto calculada con base en el Filtro de Kalman
arrojan resultados notablemente malos (coeficientes estadisticamente no significativos y numéricamente
grandes; bondad de ajuste extremadamente baja; errores estandar elevados, etc.). Debido a ello, no las
incluimos en este anexo.
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CUADRO F 10.1: RESULTADOS DE LA REGRESION MCO CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO LA F. DE PRODUCCION: y=y(n, k); k=ky

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.531395 0.383731  1.384812 0.1760

linfl 0.826915  0.121876  6.784903  0.0000

lygn -0.701008 2.069742 -0.338693  0.7371
R-cuadrado 0.658036 Media var. dep. 3.058607
R-cuadrado ajustado 0.635974  Desv. est. var. dep. 0.851356
E.E. de la regresién 0.513662 Criterio de Akaike 1.589594
Suma res. al cuadr. 8.179304  Criterio de Schwarz 1.724273
Log. Méax. Ver. -24.02310 Estadistico “F” 29.82642
D-W 1.791930 Prob(Estadistico “F") 0.000000

CUADRO F 10.2: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO LA F. DE PRODUCCION: y=y(n, k); k=ky

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Instrumentos: LINFL LYGN(-1)

Variable Coeficiente  Error Est. Estad. “t” Prob.

c 0.932666  0.401381  2.323643  0.0269

linfl 0.697034  0.126406  5.514269  0.0000

lygn 3.574779  2.908661  1.229012  0.2283
R-cuadrado 0.610958 Media var. dep. 3.058607
R-cuadrado ajustado 0.585859 Desv. est. var. dep. 0.851356
E.E. de la regresion 0.547880 Sumares. al cuadr. 9.305345
D-W 1.485399 Estadistico “J" 6.06E-31

CUADRO F 10.3: RESULTADOS DE LA REGRESION MGM CON LA BRECHA
DEL PRODUCTO EMPLEANDO LA F. DE PRODUCCION: y=y(n, k); k=k0

(Tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB)

Instrumentos: LINF(-1) LYGN(-1)

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.

c -1.310520  0.974992 -1.344134  0.1890

linfl 1.427769  0.292296  4.884671  0.0000

lygn -5.332634  3.489409 -1.528234  0.1369
R-cuadrado 0.346811 Media var. dep. 3.095536
R-cuadrado ajustado 0.303265 Desv. est. var. dep. 0.836444
E.E. de la regresion 0.698185 Suma res. al cuadr. 14.62386
D-W 1.694458 Estadistico “J" 2.16E-29
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SIGNIFICADO DE LOS SIMBOLOS

Logaritmo del costo marginal real menos su tendencia (calculada con el
filtro de Hodrick y Prescott).

Logaritmo de la tasa de desempleo menos la “tasa de desempleo no
aceleradora de la inflacion (TDNAI)” (calculada con el filtro de Hodrick y

Prescott).

Logaritmo del PIB real menos su tendencia calculada con el Filtro de
Hodrick y Prescott.

Logaritmo del PIB real menos su tendencia calculada con el Filtro de
Kalman.

Logaritmo del PIB real menos su tendencia calculada con base en la
ecuacion de la funcion de produccion y=y(n,k); k=ko.

Logaritmo de la tasa de inflacion calculada con base en el INPC.
Logaritmo de la tasa de inflacion calculada con base en el DIPIB.
Logaritmo de la tasa de inflacion esperada, calculada con base en el INPC.

Logaritmo de la tasa de inflacion esperada, calculada con base en el DIPIB.

[206]




AN

(Casa abierta al tiempo

UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA Pagina

CONSTANCIA DE PRESENTACION DE EXAMEN DE GRADO

Fecha : 14/05/2009

1/1

La Universidad Autdnoma Metropolitana extiende la presente CONSTANCIA DE
PRESENTACION DE DISERTACION PUBLICA de DOCTOR EN CIENCIAS ECONOMICAS del alumno
JOSE DIMAS LIQUITAYA BRICENO, matricula 87366238, quien cumplidé con los 180
créditos correspondientes a las unidades de ensefilanza aprendizaje del plan de
estudio. Con fecha dieciocho de mayo del 2009 presentd la DEFENSA de su

DISERTACION PUBLICA cuya denominacidn es:

LA CURVA DE PHILLIPS EN EL ANALISIS ORTODOXO: TEORIA Y EVIDENCIA EMPIRICA

Cabe mencionar gque la aprobacién tiene un valor de 180 créditos y el programa

consta de 360 créditos.

El jurado del examen ha tenido a bien otorgarle la calificacidn de:

- APROPADO

JURADO

Presidente Se€retario

- - S e R — h .
DRA. GABRIELA CORREA LOPEZ DR. SANTOS MERCADO REYES

Vocal

JUOM. Cuh@

UAN CARLOS CTASTRO RAMIREZ

UNIDAD IZTAPALAPA

Coordinacion de Sistemas Escolares .

Av. San Rafael Atlixco 186, Col. Vicentina, México, DF, GP 09340 Apdo. Postal 555-320-9000
Tels. 5804-4880 y 5804-4883 Fax: 5804-4876





