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La economia no es una ciencia 
matematica...Es cierto que se ocupa de 

cantidades; es mas cierto también que entre 

esas cantidades esté el hombre y que ef 
hombre no es una mera cantidad. Aqui esta la 
diferencia fundamental entre la sociologia y las 

ciencias fisico-mateméaticas. El hombre es ef 
Ser mas complejo del mundo que habitamos. 
Por esa complejidad, no se pueden reducir a 

cifras, ni pueden las matematicas abarcarlo en 
Su oscura y a la par luminosidad...No es lo 
mismo reconocer que jas matematicas son 

herramientas utiles y atin indispensables para 

el economista, que sostener que la economia 
es una Ciencia matematica porque se ocupa de 
cantidades. Entre una y otra portura, entre una 

y otra concepci6n, la distancia es inmensa. 

Jesus Silva Herzog 
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INTRODUCCION 

La historia reciente de México ha demostrado que la problematica econdmica no 

puede fincarse en un solo objetivo de politica para las autoridades econémicas. Sin 

embargo, es claro que por sus variados efectos y su drea de influencia sobre distintos 

indicadores como el crecimiento del producto y la asignacién de recursos, la inflacion, 

es uno de los problemas que se asocian a crisis econémicas recurrentes en el pais, por 

lo que la estabilidad de precios en Ja actualidad es uno de los objetrvos fundamentales 

de Jos bancos centrales modernos. 

Los periodos inflacionarios en México se asocian con disminuciones en el ritmo 

de actividad econémica en el corto plazo, aunque se acepte que en el largo plazo, el 

comportamiento de las fuerzas econdmicas puede ser distinto. El debate en tomo a esta 

relacién econdmica tiene bdsicamente dos vertientes: por un lado la hipétesis de 

Phillips (1958) y por el otro, Ja de Friedman (1970). La discusién de la curva de Phillips 

comienza alrededor de la década de los treinta, asumiendo que la inflaci6n se asociaba 

con bajos niveles de desempleo y viceversa, con aprobacién empiricamente en ja Gran 

Bretafia. Sin embargo, en un principio con el estudio de la curva de Phillips relacionaba 

la tasa de variacin de los salarios con la tasa de desempleo. Lipsey (1960) explica que la 

inflacién salarial es resultado de un exceso de demanda en el mercado de trabajo, y se 

pensaba qué era una relacién estética. Posteriormente, Samuelson y Solow (1960) 

modifican la relacién de la curva de Phillips de acuerdo a la teoria del crecimiento, 

representando directamente a la tasa de inflacion y la tasa de desempleo como una 

propuesta de combinaciones alternativas de politica econdémica. 

El papel de las expectativas es la herramienta clave en la explicacion que hacen 

Friedman (1968) y Phelps (1967), en vird de que es el elemento que distmgue el 

comportamiento de Ja curva de Phillips de corto plazo de la existente en el largo plazo. 

En efecto, la relacién que existe entre la inflacién y el desempleo es negativa en el corto 

plazo, sin embargo, en el largo plazo, la curva de Phillips es vertical debido a que los 

agentes prevén un nivel de inflacién cada vez mayor (teorema de la aceleracién) hasta 

gue igualan el existente por lo que una tasa natural de desempleo es consistente con



cualquier nivel de inflacién. De esta manera, las expectativas adaptativas provocan una 

revision gradual por aprendizaje. En este caso una politica monetaria expansiva solo 

incrementa los precios y no tiene efecto sobre las vartables reales. 

Finalmente, el estudio de la curva de Phillips concluye con el modelo propuesto 

por Sargent y Wallace (1975) quienes consideran exigua Ja explicacién de las 

expectativas adaptativas e incorporan en el amilisis las expectativas racionales 

argumentando que la tasa de desempleo oscila aleatoriamente alrededor de su nivel 

natural, por lo que se rechaza la existencia de una curva de Phillips aun en el corto 

plazo. 

La politica econdmica en México segnida actualmente es totalmente diferente a 

la empleada en la década de los setenta y principios de los ochenta. Los procesos 

mflacionarios de hace treinta afios se otiginaban por un excesivo gasto publico 

financiado con emisién monetaria y posteriormente con ingresos petroleros. El cambio 

del rambo econdémico lo delimité la devaluacién de 1982, momento en el cual el FMI 

financia la insolvencia de México ante el exterior con la condicién de implantar un plan 

de saneamiento de las finanzas piblicas. Sin embargo el recurrente incremento de 

precios, obligd a adoptar medidas distintas. Los planes de politica econdémica seguidos 

en la actualidad incluyen elementos de corte heterodoxo, dentro de las cuales se utilizan 

herramientas como el tipo de cambio, los salarios y la oferta monetaria que pretenden 

ser anclas para controlar la inflacién. Durante el periodo 1988-1994 se emple6 el tipo 

de cambio, y posteriormente, como resultado de la crisis al final de este periodo se optd 

por el control de la emisi6n monetaria y una politica salarial restrictiva. 

En esta investigaci6n, se retoman estos elementos para establecer por medio de 

la curva de Phillips (1958) y Ja ley de Okun (1970) un modelo econométrico de 

ecuaciones simultineas con él objetivo de probar Ja existencia de corto y largo plazo de 

la curva de Phillips para la economia mexicana, retomando la hipdtesis de Friedman y 

Phelps e incluyendo el papel de las expectativas racionales, propuesto por Sargent y 

Wallace (1975). En la construccién del modelo de inflacién se emplean las herramientas 

antes mencionadas para establecer en este caso cual es el instramento de politica



econdmica que ejerce un mejor contro! de los procesos inflacionarios. Y por otra parte, 

se pretende medir el impacto que tienen sobre el nivel de empleo a través de la 

ecuacién de Okun, y que se emplea en este caso como un indicador de crecimiento 

econémico. El modelo es simultineo porque encontramos que en cada ecuacién del 

sistema, las variables endégenas son funcién de otra variable enddgena del sistema. 

La estructura de este trabajo se divide basicamente en tres partes. En el primer 

capitulo, se expone de manera sintetizada el marco tedrico que fundamenta el uso de 

los instramentos en el planteamiento del modelo, y en el cual se retoman los aspectos 

tedricos descritos en lineas anteriores. Es decir, el planteamiento de Ja curva de Phillips 

desde un punto de vista monetarista y sus implicaciones de acuerdo a la teoria 

keynesiana. En esta misma seccién se considera al desempleo como variable enddgena 

del modelo, por lo que también se retoman las principales teorias que explican el 

desempleo, las cuales incluyen: el modelo neoclasico, que se explica del lado de la oferta 

en funcion de. expectativas; y el keynesiano y el kaleckiano que explican al desempleo 

como funcién de la demanda agregada. Finalmente, se expone un modelo propuesto 

para el caso de México que explica los procesos inflacionarios con crecimiento 

econdémico de acuerdo a causas estructurales y monetaristas, y resaltando la importancia 

de algunos instrumentos de politica econémica. 

En el segundo capitulo se expone parte de la metodologia utilizada en México 

para medir la inflacién, y que inchiye distintos criterios de la metodologia de series de 

tiempo para evaluar si a politica monetaria es efectiva o no en el control de precios y la 

relacién que existe en el corto y largo plazo entre la inflacién y otras variables 

indicadoras de crecimiento explicadas por la teoria econémica. Asimismo, se resalta la 

importancia de estudiar la relacién de largo plazo una vez que los procesos alcanzan el 

equilibrio, pues el comportamiento de las variables puede ser distinto al observado en el 

corto plazo y pueden darse efectos variados. 

Finalmente, en el capitulo tercero, se plantea el modelo simultaneo de inflacion y 

desempleo, retomando las ecuaciones de la curva de Phillips con la hipétesis de la tasa 

? Hendry (1995) y Spanos (1986)



natural y la ley de Okun. La metodologia economeétrica esta basada en el andlisis de 

integracion y cointegracién mediante la cual se establecen las condiciones de 

estacionariedad correspondientes y confirmar que las ecuaciones estructuradas son una 

relacién de largo plazo y no constituyen una relacién espuria. De confirmarse lo 

anterior, es posible resolver el sistema de ecuaciones y realizar un andlisis de 

multiplicadores que muestre la relacién de corte y largo plazo para las variables 

endégenas. De esta manera, pueden establecerse conclusiones de acuerdo a los distintos 

escenarios de politica econémica que explique la eficiencia de los mstrumentos 

empleados y que coadyuven a explicar bajo que citcunstancias se presentan las hipétesis 

de crecimiento de precios con diminucién del desempleo o viceversa.



CAPITULO 1 

ASPECTOS TEORICOS 

1.1 Los determinantes de la inflacién y su dindmica sobre el desempleo 

En este primer capitulo se retoman los principales elementos tedricos que explican la 

inflacion y el desempleo. De acuerdo con las hipdtesis planteadas en este trabajo, se 

tetoman las escuelas monetarista y estructuralista que han formado parte importante de 

la teoria del crecimiento durante la mayor parte del siglo veinte y que han colocado a las 

autoridades econémicas en la disyuntiva de impulsar el crecimiento econémico y 

disminuis el desempleo con mayor inflacién o a combatir este Ultimo fenémeno por 

considerarlo como fuente de recesién econédmica, principalmente para los paises en 

desarrollo. 

El monetarismo, por una parte, considera que la oferta de dinero en una 

economia influye sobre otros instrumentos de politica econémica. Las hipdtesis de 

Friedman platean lo siguiente: 

© La oferta de dinero tiene influencia dominante sobre la renta nominal. 

¢ En el corto plazo, la oferta de dinero, influye sobre variables reales. Asi, el dinero es 

el factor dominante que ocasiona movimientos ciclicos en la produccién y el 

empleo. 

¢ En el largo plazo, la influencia del dinero se ejerce principalmente sobre el nivel de 

precios y otras magnitudes nominales. En el largo plazo, las variables reales como 

produccién y empleo, son determinadas por factores reales, no monetatios. 

© La teorla keynesiana que los monetaristas consideran equivalente a una sencilla 

curva de Phillips no ajustada por las expectativas, no explica el problema de la 

inflacién, especialmente su aceleracién. 

© La tasa de crecimiento y la aceleracién de Ja oferta monetaria, explican, 

respectivamente Is tasa de inflacién y su aceleracién. 

H. G. Jhonson expresé estas ideas con referencia al postulado de la estabilidad:
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La posciin Keynesiana mantiene que la ecanornia real es altamente inestable y que una 

Géreccién monetarista tiene poca importancia y poco control sobre la misma; la posiciOn monelarista, por 

ef contrario, sostiene que la economia real es bastante estable en si misma, pera que puede ser 

desestabilixada por movimientos monetarios, que por lo tanto, ban de ser controlados en la medida de le 

posible a través de una politica monetaria intelgente, 

Por otra parte, la escuela estructuralista plantea la tendencia a largo plazo de la 

elevacién del nivel de precios. La idea de vinculat la tendencia a largo plazo hacia la 

inflacién a factores estructurales se remonta a los trabajos de P. Streeten (1962) y W. 

Baumol (1967). Mas tecientemente, G. Maynard W.v. Ryckeghem (1976) formularon 

cuidadosamente esta hipdtesis, y la examinaron empiricamente para una serie de paises 

de la OCDE. La tendencia inflacionaria a largo plazo tiene su origen en la interaccién 

de cuatro factores, que son parcialmente tecnolégicos y parcialmente de 

comportamiento. Estos factores que trastornan el fancionamiento del mercado son: 

1. Dhferencias de productividad entre los sectores industrial y de servicios. 

2. Una tasa uniforme de crecimiento de los salarios monetarios en ambos sectores. 

3. Distintos precios y elasticidades renta para las producciones de los sectores 

industrial y de servicios. 

4. Flexibilidad limitada de los precios y de los salarios; es decir, los precios y los 

salarios son rigidos cuando tienden a descender. 

De acuerdo con estas ideas en los siguientes apartados se retoman algunos 

modelos que retomen los elementos estructuralistas y monetaristas que expliquen la 

dinamica de los precios sobre Jas variables reales de interés para Ja realizacién de esta 

Tesis. 

11.1 La teoria monetarista 

La teoria cuantitativa del dinero plantea que en el equilibrio de largo plazo 

cambios en la oferta monetaria incrementan solo el nivel de precios y no la tasa de 

desempleo. Para conocer este proceso, en esta seccién se consideran cuatro supuestos 

esenciales del monetarismo:
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1. El sector ptivado de la economia es estable en si mismo. El sistema econémico 

vuelve automaticamente al equilibrio de pleno empleo. Después de cualquier 

alteracion, la tasa de desempleo retorna al nivel de su tasa “natural”. 

2. Cualquier tasa de crecimiento de la oferta monetaria es compatible con un 

equilibrio de pleno empleo, aunque ocasione tasas de inflacién distintas. 

3. Un cambio en la tasa de crecimiento de la oferta monetaria altera en un primer 

momento, la tasa del crecimiento econémico real (y por consiguiente la tasa de 

desempleo). A largo plazo, este efecto real desaparece, y queda unicamente un 

incremento permanente en Ja tendencia de Ia tasa de inflacin (teorema de la 

aceleracién). 

4. Existe una posicién de antipatia hacia la politica de utilizacién activista de la 

demanda, tanto monetaria como fiscal, prefiriéndose la politica monetatia a 

largo plazo con “reglas” u “objetos” preestablecidos. 

EI modelo monetarista implica que el volumen de produccién y el empleo 

pueden llegar a ser influenciados por la politica econdmica tnicamente en la medida en 

que provoquen cambios en los precios que no hayan sido previstos por los agentes del 

sector privado. A largo plazo, el efecto sobre las variables reales se agota, quedando 

solamente un nivel de precios mas alto (0 una tasa de inflacién més alta). Los 

monetaristas también dudan que los responsables de Ja politica tengan la capacidad para 

predecir los futuros cambios en las variables econdémicas mds importantes y, 

especialmente para prever los efectos fututos de los cambios corrientes en las medidas 

de politica econémica. 

Autores como J. Tobin (1980) y Hahn (1980) distinguen dos escuelas de 

monetarismo: 

1. Monetarismo Mark I 

2. Monetarismo Mark IT 

El Monetarismo I se apoya en Ja distincién entre las curvas de Phillips a corto y 

largo plazo; mientras que el Monetarismo II es otra forma de denominacién de la 

escuela de las expectativas racionales que comprende los trabajos de R. Lucas (1972), T. 

10
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J. Sargent (1973, 1976) y N. Wallace (1975, 1976) para los cuales no existe ni siquiera 

una curva de Phillips a corto plazo. La diferencia mas importante entre las dos escuelas 

es que el monetarismo I admite la existencia de procesos de ajuste a corto plazo, en los 

que los mercados de bienes y trabajo pueden no estar en equilibrio, mientras que el 

monetatismo II presupone que existe no solo una tendencia hacia el equilibrio de largo 

plazo, sino una secuencia continua de equilibrios. 

De acuerdo con el Monetarismo I, las variaciones en la tasa de crecimiento de la 

oferta monetaria no son neutrales a corto plazo, aunque hayan sido previstas en su 

totalidad. Mientras el proceso de ajuste de las expectativas no haya concluido, la tasa de 

desempleo y el volumen de produccién se desviarin de sus niveles “naturales”. De 

acuerdo con el Monetarismo IJ, los cambios en ia tasa de crecimiento de la oferta 

monetaria que han sido correctamente previstos son neutrales, aun a corto plazo. 

E] mecanismo sobre la renta nominal se disttibuye entre un efecto inflacién y 

otro de produccién en un problema del andlisis macroeconémico a corto plazo. 

Friedman escribid al respecto: 

a) El reparto a corto plazo de una variacién en la renta nominal entre los precios y la 

produccién. 

b) El ajuste a corto plazo de la renta nominal ante una variacién en las variables 

autdnomas. 

c) La transicién entre esta situacién a corto plazo y el equilibrio a largo plazo descrito 

por la teoria cuantitativa. 

Keynes se habia preocupado anteriormente y considerdé el reparto de un cambio 

en la renta nominal entre AP y AX, y afirmé: “La suma de las elasticidades del precio y 

la produccién en respuesta a variaciones en la demanda efectiva ... es igual a Ja unidad”. 

Sin embargo, Friedman sugizié la siguiente hipdtesis lineal: 

Ha + Aly — 7) + Hflag X — log X*) (0.4) 

x= x + (1- A) yy) - Hflog X - logX*) (1.2) 

Las letras mindsculas tepresentan los cambios relativos en las respectivas 

variables; las letras maydsculas, los niveles. Las dos ecuaciones son un acercamiento de 

YW
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forma lineal a una representacién de los efectos de un impulso monetario (desviacién 

de la tasa de crecimiento del PNB nominal sobre la tasa prevista) sobre la tasa de 

inflacion y sobre la tasa de crecimiento real. Conforme a éstas ecuaciones, la desviacién 

de la tasa nominal de crecimiento de Ja tasa prevista /y -_y*) eleva tanto la tasa de 

inflacién (a través del coeficiente @ ) como la tasa de crecimiento en el PNB real (a 

través del coeficiente 7-a). Cualquiera de las dos relaciones X/X* o /agX - logX*, puede 

ser interpretada como un "indice de capacidad”. Si X/X* es mayor que la unidad ( 4gX 

- 4gX* > 0 }, el indice indica una sobreutilizacién de la capacidad disponible (horas 

extraordinarias o depreciacién del stock de capital fijo), lo cual reduce el crecimiento 

real [ecuacion 1.2] y acelera la inflacién [ecuacién 1.1]. Por el contrario, un indice menor 

que la unidad expresa un exceso de capacidad, que aminora la tasa de inflacién y acelera 

el crecimiento real, dado un impulso monetario nominal positivo fy - y* >0). 

Por otra parte, se define X*, el nivel del PNB real al que la capacidad es utilizada 

en su totalidad, como el nivel de pleno empleo del PNB real. Si la demanda, X/X* >1 

significa la existencia de un exceso de demanda en el sistema. Asimismo, las ecuaciones 

1.1 y 1.2 también pueden utilizarse para representar la teorla cuantitativa y el modelo 

keynesiano sencillo. Este alumo puede reducirse al asumir que las variaciones en la 

renta nominal elevan la renta real exclusivamente en el caso de que la renta real esté por 

debajo de su nivel de pleno empleo (X<A'*), y se puede admitir que las expectativas de 

inflacién sean constantes bajo el supuesto del propio Keynes de que el nivel de precios 

permanece constante en situaciones de bajo empleo, o que la tasa prevista de inflacién 

* sea ceto. Si se alcanza 0 sobrepasa la frontera del pleno empleo (X 2 X*), los 

paramettos @ y y toman los valores especificados por la teoria cuantitativa (a=7 y 

j=). Con la ayuda de las identidades y = x + Te y* = x* 4 7%, la ecuacion 1.1 

puede escribirse como la relacién del Phillips: 

= HE (Af t-a) (oe 28) ~ (Y/ 1- flog X- log x*) (1.3) 

Con respecto a estas relaciones Tobin resaltaba: “La variable x - x* esta 

telacionada con la variacién del desempleo, y Ja variable 4g X/X* con su nivel. Que la 

ie,
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curva de Phillips a largo plazo sea vertical se consigue afectando la variacién prevista de 

precios #* con el coeficiente 1, X* corresponde a la tasa natural de paro”. 

La ley de Okun y la curva de Phillips. 

La ley de Olsun describe Ja relacion que existe a corto plazo entre la brecha del PNB y 

la tasa de desempleo. La ley de Okun sostiene la existencia de una relacién negativa 

entre la desviacién de te tasa de desempleo de su nivel natural, y la desviacidn de la 

renta real actual de Ja renta real potencial. Esta relacion se expresa como: 

-_ * 

usu of 2") q.4) 
X * 

donde: a es un téxmino constante, 4 y #* son las tasas de desempleo actual y natural; X 

es la renta real actual, vy X* es la renta real potencial. Sin embargo, en Jos términos de 

este modelo, teescribimos la Ley de Okun como una relacién entre la tasa de 

desempleo y Ja tasa de crecimiento de Ia renta real. Esto no es exactamente idéntico a lo 

expresado en la formula original, pero reproduce sus términos esenciales: 

(13) = -abe-s¥) (1.5) 
Ahora pueden combinarse la Ley de Okun y la curva de Phillips para obtener 

una forma de expresién que convenga al planteamiento de Friedman. Para hacetlo, se 

usa la curva de Phillips en su forma natural: 

a= W*- blu a) (curva de Phillips, hapétesis de tasa natural de desempleo) (1.6) 

um na = -afe-xct) (Ley de Okan) (1.7) 

Sustituyendo la ley de Okun en Ja curva de Phillips, se obtiene la curva de 

Phillips-Okun, con la siguiente expresi6n: 

m= 18 + ablec- 3%) - bus -u¥) (1.8) 

La curva de Phillips-Okun tiene las caracteristicas reclamadas por Friedman. La 

tasa de inflacién esta explicada a través de las expectativas de inflacidn 7%, la aceleracién 

imprevista de] crecimiento real (xx - x*), y el nivel de exceso de demanda, expresado aqui 

pot la desviacion de la tasa de desempleo de su tasa natural retrasada en un periodo (m. 

+- #*), Si suponemos que el exceso de demanda en el momento t-1 es igual a 0, y que 

13
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por tanto la tasa de paro #1 = #*, la desviacién de la tasa de inflacién de su nivel 

previsto seré proporcional a la desviacién de Ja tasa real de crecimiento respecto de la 

tasa tendencial. 

La condicién de equilibrio a largo plazo, o de estabilidad, esté caracterizada por 

dos propiedades: 

1) x= oF 

2) = m1 = 

es decir, la economia real crece a Ja tasa prevista x* y la tasa de desempleo ha alcanzado 

su nivel natural #* Los anteriores supuestos implican ademas, que 7 = 7* Por tanto, 

en el equilibrio a largo plazo la tasa de desempleo ha alcanzado su nivel natural y 

permanece constante, mientras que todos los valores actuales de las variables 

corresponden a sus expectativas. El equilibrio a corto plazo se caracteriza Unicamente 

por la primera propiedad x = 2%, lo que quiere decir que la ley de Okun ha quedado 

suspendida pata que la tasa de desempleo no varie. En el equilibrio a corto plazo no es 

preciso que sé cumpla la propiedad dos, y por consiguiente # puede ser mayor, menor o 

igual que #* porque 7 serd mayor, menor o igual que 7*. 

El modelo monetarista con una curva de Phillips-Okun 

El] modelo consta de tres componentes: la ecuacién cuantitativa, la curva de Phillips y la 

Ley de Okun; y pertenece a la escuela de pensamiento Friedman sobre la teoria 

monetarista de la inflacién. Se considera como el modelo monetarista standard de la 

inflacién. Como ya sabemos, se denomina monetarista porque la tasa de crecimiento de 

la oferta monetatia determina la tasa de inflacidn, mientras que la curva de Phillips 

conecta el sector monetario con el sector real. 

La teoria monetarista de la inflacién difiere de la teoria cuantitativa clasica por la 

introduccién en sus planteamientos de la curva de Phillps y la Ley de Okun. Un 

impulso monetario, eleva la tasa actual de crecimiento real por encima de la tasa 

prevista, lo que lleva a una reduccidn de la tasa de paro (Ley de Okun). La menor tasa 

de paro provoca a su vez un incremento en la tasa de inflacién por medio de la curva de
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Phillips, el cual se corresponde exactamente con la diferencia ent la tasa de expansién 

de la oferta monetatia y la tasa de crecimiento real (ponderada por a elasticidad-renta 

de la demanda monetaria). 

Para la discusién del modelo se utiliza la grafica de Vandetkamp. El modelo 

consta de tres ecuaciones lineales y tres incdgnitas: la tasa real de crecimiento ~, la tasa 

de inflacién 7, y la tasa de pato 

m= x,t (ecuacién cuantitativa) (1.9) 

My = T*.— bf — u*) (versiin Eneal de la cxrea de Phillips con la tasa natural) (1.10) 

uy — Hea > -afocr~ x*) (Ley de Okan) (1.99) 

Las variables endégenas del modelo son: 2, tasa de crecimiento de la renta real; 

%, tasa de inflacion; y ™, tasa de desempleo. Las variables exdgenas son: ms, tasa de 

crecimiento de la oferta monetatia nominal; w*, tasa prevista de inflacién; >, tasa 

tendencial (prevista) de crecimiento real; w* tasa natural de desempleo y #1, tasa de 

desempleo con un periodo de retraso. 

El modelo tiene tres ecuaciones y tres incdgnitas (x, 2 #4) v la solucién 

geométrica fue analizada por Vanderkamp.
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En ambas figuras, los dos cuadrantes superiores muestran Ja presentacién de 

Vanderkamp, mientras que las dos mitades inferiores se complementan pata mostrar la 

ley de Okun en el proceso de ajuste. En el cuadrante superior derecho, el espacio (7,4) 

muestra la funcién Ro que representa una curva de Phillips en forma lineal dadas unas 

expectativas inflacionarias determinadas (a*=0) en la ecuacién (1.10). La intersecci6n 

de la curva de Phillips con las abscisas expresa la tasa natural de desempleo #* En el 

cuadrante superior izquierdo la tasa de crecimiento real x esté sobre el eje de las 

abscisas y la tasa de inflacién 7 en el eje de las ordenadas. En este grafico es notorio 

como se incrementa x al moverse a la izquierda sobre el eje de las abscisas. En este 

cuadrante se representa la ecuacién (1.9) como la ecuacién cuantitativa expresada en 

términos de tasas de crecimiento. Las lineas FFo y FF, muestran la ecuacién (1.9) para 

dos valores distintos de la tasa de crecimiento de la oferta monetaria mo y mz. Cada 

punto a lo largo de la linea FF muestra una doble combinacién de a y x para una 

determinada tasa de crecimiento de Jos gastos nominales. La linea vertical x=x* 

expresa la tasa de equilibrio constante del PNB real que resulta de la tasa de crecimiento 

del empleo y de la productividad laboral. Por otra parte, el cuadrante inferior derecho 

contiene a la ley de Okun. La linea OK es la curva de Okun en Ja posicidn inicial y 

expresa las tasas de desempleo cortespondientes a las tasas de crecimiento real 

alternativas. Considerando que la ley de Okun es una ecuacién diferencial de primer 

orden, entonces se desplaza a la izquierda cuando disminuye el desempleo a causa de un 

incremento en el crecimiento real. 

En el proceso de ajuste a corto plazo se analizan los efectos de un incremento 

en la tasa de crecimiento de Ja oferta monetaria, partiendo de los siguientes supuestos. 

1) x = xe = x® 

2) ma ark=O0 

3) tS tes = 0 

En los gtdficos de Vanderkamp esto se representa en los puntos x* y #*. Una tasa 

constante de crecimiento de la oferta monetatia mo (linea FF) financia el crecimiento
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del producto x*, La tasa de desempleo corresponde a la tasa natural #*, interseccién de 

Ro con las abscisas. En este punto, la curva de Phillips Ro es valida bajo el supuesto de 

que Ja tasa prevista de inflacién es cero (2*=0) en virtud de que las expectativas no 

cambian. 

Si Ja velocidad en el crecimiento de la oferta monetaria aumenta de mo a m1, en el 

corto plazo, la curva de Phillips y la Ley de Okun no cambian, dado que las 

expectativas de inflacién son las mismas. En el cuadrante superior izquierdo la linea FF 

se desplaza de FFo a FF: como resultado de la expansién monetaria. El primer efecto es 

un aumento en la tasa de crecimiento real xa por encima de x*, y una reduccién en la 

tasa de desempleo hasta #4, con un incremento en la tasa de inflacién prevista hasta Ba. 

Esta situacién corresponde a los puntos A en la linea FFi, A’ en la curva de Phillips, y 

A” en la curva de Okun OK. 

En términos generales, una aceleracién monetaria desplaza la Hinea FFo a FF; 

produciendo una aceleracién no prevista en el crecimiento real de una magnitud xa - 

x**, Esto se refleja en el punto A” de la curva de Okun con una tasa de desempleo ua. 

La menor tasa de desempleo lleva a través de la curva de Phillips a una mayor tasa de 

inflacion Ta. 

El equilibrio a corto plazo, se caracteriza por las tres propiedades siguientes: 

1) mextta 

2) 1 = bl(u*-m) 

3) wa 

Por lo tanto, si las expectativas inflacionarias no sufren algan cambio, la curva de 

Phillips permanece estable y prevalece el equilibrio a corto plazo. En el nuevo equilibrio 

existe una tasa de inflacién més alta 2 y una tasa de desempleo u més baja, pero la 

misma tasa de crecimiento real x* que existia antes de la aceleraci6n monetaria. El 

incremento en el crecimiento de la oferta monetatia, lleva por tanto a una aceleracion 

temporal del crecimiento, que a su vez induce a una elevacidn en la tasa de inflacién y 

una seduccién en los salarios reales. En el nuevo equilibrio hay una tasa de inflacién
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més alta, una tasa igual de crecimiento real, un nivel de empleo mas alto y un mayor 

PINB real. Sin embargo, este equilibtio a corto plazo se mantiene Gnicamente hasta que 

las expectativas de inflacién (que tienen efectos sobre los salarios monetarios) se ajustan 

a la tasa actual de inflacién. En resumen, podemos decir, que el impulso monetario se 

divide en dos efectos; uno real y otro inflacionario. 

A diferencia del corto plazo, las expectativas sobre la inflacidn no son constantes 

en el largo plazo, ya que cambian de acuerdo a la experiencia de los agentes 

econdmicos. Como se muestra en el modelo econométrico que se plantea en el 

apartado siguiente de este trabajo, las expectativas sobre Ja inflacién se ajustan de la 

siguiente manera: 

= a(t m1) OS ast (1.12) 

De acuerdo a este supuesto, la tasa prevista de inflacién varia en proporcién al 

error que se haya pronosticado, 71 - #%.1. En el proceso de ajuste, la tasa prevista de 

inflacién 2%, empieza a incrementarse hasta que = qe en el diagrama de 

Vanderkamp!. Esto implica un desplazamiento de la curva de Phillips desde Ro a R. En 

el punto de estabilidad, los valores actuales de las variables del sistema corresponden a 

los que se habian previsto. En el ptimer cuadrante del segundo diagrama de 

Vanderkamp se observa que x = x* y que 7 = m, - x*, mientras que en el cuadrante 

superior derecho 2* = me y # = #* (punto Gi de la curva de Phillips R); finalmente en el 

punto G2 sobre la curva original de Okun OK es un punto de equilibrio donde se 

repiten las relaciones de estabilidad x = x* y w = #* La diferencia entre el equilibrio a 

largo plazo (G, G1, G2, G1) y el equilibrio de corto plazo (G, G’, G”, Gt) es que en el 

primero desaparecen el diferencial de crecimiento no previsto ( xx%, y el efecto real 

sobre el mercado de trabajo. Como resultado del desplazamiento de Ja curva de Phillips 

hacia arriba y a la derecha, causado por la mayor tasa prevista de inflacion, la tasa de 

desempleo se incrementa hasta G2, donde la tasa natural u* prevalece. 

* La letra e indica el valor de equilibrio que corresponde al punto G en el diagrama de Vanderkamp. 
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11.2 La hipdtesis de la inflacién estructural 

Los modelos estructurales se caractetizan pot el presupuesto de que la actividad 

econdémica puede agregarse en dos sectores: uno progresivo (industrial) y otro 

conservador (servicios). Dadas las diferentes tasas de crecimiento de la productividad 

en los sectores industrial y de servicios, una tasa uniforme de crecimiento de los salarios 

monetarios en todo el conjunto de la economia, debe llevar a una permanente presién 

de los costes en el sector de los servicios, que se supone, tiene un crecimiento menor de 

la productividad. 

El modelo de Baumol (1967), se considera como el prototipo del modelo 

estructural. Este divide a la actividad econémica en dos sectores: un sector progresiva 

industrial, caracterizado por el incremento en su productividad laboral y un sector de 

servisios que se caracteriza por su productividad laboral constante. En el modelo existe 

un tmico factor de produccién, el trabajo, y ambos sectores tienen funciones de 

produccién lineales. Baumol hace un supuesto de gran importancia: los salarios 

monetarios se incrementan con la misrna tasa g en ambos sectores igual a la que se 

eleva la productividad laboral en el sector productivo. 

W.=W,ee" (1.13) 
Donde Wt es la tasa de salatio monetatio en el tiempo t Las funciones de 

produccién para los dos sectores pueden escribirse como sigue: 

A) Sector conservador (estatico) sector 1: 

X,, = aN, (14) 

B) Sector progresivo o sector 2: 

X,, = ON, *e" (1.15) 

Donde Xi: y Xa indican los volimenes de produccién real, y los factores a y b,e 

representan la productividad del trabajo en los dos sectores. Debe recalcarse que la 

productividad laboral se incrementa en el sector progresivo (industrial) a una tasa 
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constante g. Bajo el supuesto de que la oferta fisica de trabajo N permanece constante 

puede escribirse: 

N=N, +, (1.16) 

De estas ecuaciones puede obtenerse la siguiente curva de transformacién: 

ny -4 
X,, =a pen he (1.17) 

La curva de transformacién describe las posibles combinaciones de X1 y X2 que 

pueden producirse en cada tiempo t, dada una oferta de trabajo constante. 

La pendiente de la curva de tansformacién dX1/dX2 expresa el coste de 

oportunidad de la produccién de una unidad adicional de X1 en términos de X2. El 

movimiento de la curva de transformacién en el tiempo en la direccién de la flecha 

(disminucién de la pendiente de T), expresa que el coste de producir X1 se eleva 

cuando se le expresa en términos de mimero de unidades de X2 que deben sacrificarse 

para asegurar la produccién de una unidad adicional de X1. 

1. 

Las cuatro catacteristicas de un sistema econdémico de este tipo son: 

Con el tiempo, los costes unitarios de produccién del sector estatico crecen sin 

limitacién en relacin a los del sector progresivo. 

Si la relacién de los gastos nominales para los dos productos X1P1 / X2P2, 

permanece constante, la distribucién del trabajo entre los dos sectores no cambiara; 

sin embargo, la alicuota del volumen de produccién del sector estético disminuird 

continuamente. 

Si las alicuotas de los sectores progresivo y estatico en el volumen de produccién 

seal total permanecen constantes, a largo plazo todo el conjunto de la fuerza laboral 

se transferird del sector progresivo al sector estatico. 

Los intentos para mantener un crecimiento equilibrado (alicuotas sectoriales 

constantes en el volumen de produccién real} a pesar de las desiguales tasas de 

crecimiento de la productividad laboral, acaban por anulat completamente la tasa de 

crecimiento en produccién por trabajador. 
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El teorema 2 requiere una explicacién mds detallada, ya que de la constancia de 

la relacién del gasto (X1P1/XP = constante) resulta que la distribucién de las unidades 

fisicas de trabajo entre los dos sectores permaneceré constante. Si se acepta el supuesto 

simplificador de Baumol de que los precios son iguales al coste de la unidad de trabajo, 

entonces: 

ae ih =~ Ja (%) (1.18) 
BX, X, WNAX) Ny 

La segunda parte del teorema nos dice que en el sector estatico, la productividad 

laboral permanece constante, de forma que la porcién de fuerza laboral empleada en él 

puede calcularse de acuerdo a la relacién X1 = aN, y teniendo en cuenta que el 

maximo volumen de produccién de X1 se obtiene cuando toda Ja fuerza laboral trabaja 

en el primer sector. 

Dado que el volumen de produccién de X1 permanece constante, mientras que 

en X2 crece continuamente a una tasa g, la relacion X1/X2 disminuye constantemente 

en el tempo. 

Grafica 1.2 
Curva de transformacién 

oR OO TT 

vy     
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El empleo actual de trabajo en el sector estdtico puede verse puede verse en la 

relacién de las distancias 0A/OD. De acuerdo a este teorema, las alfcnotas sectoriales en 

el volumen de produccién real permanecen constantes, de forma que la recta OBC es la 

tayectoria de expansién del modelo. En este grafico puede verse el crecimiento del 

empleo en el sector estatico al incrementarse la relaci6n desde 0Ao/O0D a OA1/0D. 

Cuando ft tiende a @ la curva de transformacién tiende a ser paralela al eje de las 

abcisas, lo que indica que la totalidad de la fuerza laboral se integrard en el sector 

estatico. En este mismo, grafico se comprueba la validez del teorema 4, de acuerdo al 

cual la tasa de crecimiento en el volumen de produccién per capita (la rotacién de la 

curva de transformacién hacia arriba y a la derecha) decae totalmente cuando Tt se 

aproxima a T(0). 

Mientras los precios en el sector progresivo permanecen constantes, dado que 

los salarios monetarios se incrementan en la misrna proporcién que la productividad 

laboral, los precios en el sector estatico se incrementan en la misma proporcién que los 

salatios monetarios. Por tanto, en el modelo de Baumol, los precios se consideran 

iguales al coste de unidad de trabajo. Por el contratio, el precio de produccién del 

sector progresivo permanece constante, ya que el coste de la unidad de trabajo no varia. 

“ =constante (1.19) 

  

De la ecuacién (1.19) se desprende que la tasa de variacién en el precio de la 

produccién del sector progresivo es igual a cero (dP2/P2 = 0). Si se miden las 

variaciones de los precios, se observa que con el tiempo, el nivel general de precios se 

eleva con una tasa proporcional a la tasa de incremento en el precio del producto del 

sector estatico. 

La teoria de la oferta de trabajo de Hicks-Tobin. 

E] supuesto basico del modelo estructural de la inflacién es que los salarios monetarios 

crecen a una tasa uniforme, mientras que la productividad del trabajo varia con tasas 

n uD
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distintas en los sectores progresivo y estatico. Esta particularidad podria considerarse 

como un caso especial de un problema més general que abordase la rigidez, o limitada 

flexibilidad de los salatios monetarios”. Para Hicks, la continuidad en los contratos de 

trabajo es el principio que diferencia el mercado de trabajo del mercado tipo subasta de 

los bienes. El contrato salarial elimina la capacidad del mercado pata forzar ajustes en 

los salarios, o debilita esta fuerza considerablemente. Un exceso de demanda de trabajo 

Neva sdlo muy lentamente a un incremento en los salarios, de manera similar, un 

incremento del desempleo no produce una disminucién en los salarios reales. Las dos 

partes del mercado de trabajo buscan la continuidad de los contratos laborales. 

Los trabajadores juzgan sus compensaciones mas sobre la base de los 

diferenciales y menos por el nivel absoluto de sus salarios reales. Si se produce una 

disminucién general en los salarios reales, de acuerdo a la hipstesis de Hicks-Tobin, los 

trabajadores intentarin defender no sus salarios reales, sino sus diferenciales 

salariales. Este concepto es vital en la teoria Keynesiana de la oferta de trabajo3. 

Mientras los grupos acepten la disminucién de sus salatios reales sin demandar un 

ajuste compensador en los salarios nominales, los diferenciales salariales permanecen 

constantes, y por tanto, igual ocurre con fa oferta relativa de trabajo. Si un grupo 

intentase elevar los salarios monetarios en un esfuerzo por estabilizar los salarios reales, 

les seguirfan otros grupos con intencién de mantener el patrén de diferenciales de 

renta. Esto daria como resultado una inflacién de costes. 

La teoria de los contratos salariales Hicks-Tobin establece que la oferta relativa 

de trabajo es una funcién de los salatios relativos reales. Sea Wi, la tasa salarial 

monetatia del grupo 7 y W el salario medio. 

x WA X- AF) fi>0 (1.20) 

2 A corto plazo, Ja estructura de jos salarios se supone inmovible segtin los seguidores de la teorfa del 
contrato. 
5 Keynes escribi: “Cuaiquier individue o grupo de individuos, que consiente una reduccién de sus salarios 
monetarios en relacién a los de otros, sufrira una reducci6n relativa en los salarios reales, lo cual es suficiente 

justificacién, para que intenten resistirlo" 
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La oferta de trabajo en el Zavo sector N°, crece, decrece, o permanece constante 

en relacién a la oferta total de trabajo N°, cuando el salario monetario en el sector 7 

crece, dectece 0 permanece constante en telacién a la tasa media de los salarios. Esta 

teoria resalta el hecho de Ja interdependencia social en la formacién de 1a renta, es decir, 

la posicién relativa de cada grupo en la piramide de la renta. La teoria de la oferta de 

trabajo de Hicks-Tobin se sintetiza en los tres puntos siguientes: 

1. En lugar de la determinacién de los salarios reales por medio del mercado, prima el 

principio de continuidad, implicito en la teoria del contrato. 

2. En las negociaciones salariales, los trabajadores orientan su interés sobre los 

diferenciales de renta en relacién a un grupo de referencia, e intentan mantener 

constantes dichos diferenciales. 

3. A corto plazo, se considera imparcial a la estructura histdrica de los diferenciales de 

renta. Una tasa de crecimiento que mantiene el patron de diferenciales existente se 

corresponde, por consiguiente, al principio de la “imparcialidad". Los salarios se 

elevan en Jas industrias que no se encuentran en expansién, no por la escasez de la 

fuerza laboral, sino a causa de la falta de imparcialidad; porque los trabajadores de 

las industrias sin expansién sienten que les estan dejando atras. 

Por ende, el supuesto de vital importancia para la inflacién estructural de Hicks- 

Tobin radica en la tasa uniforme de crecimiento de los salarios. 

El modelo escandinavo de inflacién. 

Bela Ballasa (1964) formulé un modelo de economia abierta con dos sectores: uno 

progresive, que produce bienes que se comercializan internacionalmente, y otro 

estatico, que fabrica bienes no comercializados en el exterior. La teoria del comercio 

internacional se basa en la divisién de Ja produccion en bienes de exportacién ¢€ 

importacién, y en el andlisis de las condiciones o términos de comercio de éstas dos 

categorias de mercancias. Si la situacién de un pais lo obliga a ser un aceptante de 

precios del mercado internacional, tanto en sus exportaciones como importaciones, un 

incremento en el nivel mundial de precios afectara por igual a todos los precios de los 
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bienes, ya sean exportados o importados de dicho pais de forma que sus términos de 

cornercio no resultaran afectados. 

Los creadores del modelo Escandinavo, Odd Aukrust (1977) y el grupo de 

Gésta Edgren, Karl-Olof Faxén y Clas-Erik Odhner (EFO), 1973, formularon un 

modelo de inflaci6n para una pequefia economia abierta, en el que enlazaron los 

principios fundamentales del modelo estructural con el supuesto de una economia 

pequena. 

Los bienes comercializados se dividen en un sector expuesto (E), y los bienes no 

comercializados internacionalmente en un sector protegido (P). Dicho de otra forma, 

(E) inchaye todos aquellos bienes y servicios sujetos a competencia internacional, 

mientras que el sector (P) representa aquellos bienes y servicios absolutamente 

protegidos de la competencia internacional. Asimismo, se supone que el progreso 

tecnoldgico se desvia hacia el sector (E), donde Ja productividad laboral se expansiona a 

una tasa mds rapida que en el sector (P), es decit, AE > AP, donde Ai expresa Ja tasa de 

cambio de Ja productividad laboral para el sector iavo. 

Con base en los fundamentos mencionados anteriormente, el modelo 

escandinavo de inflacién se caracteriza pot los cinco puntos siguientes: 

1. Los precios del mercado mundial para los productos del sector (E), junto con el 

tipo de cambio prevaleciente, determinan el precio de oferta de la industria E en 

moneda nacional. Puesto que el modelo escandinavo supone un tipo de cambio 

fijo, supone a la par que la tasa de inflacidn en el sector E, 7E, es igual a la tasa 

de inflacion mundial nW. La tasa de crecimiento de la productividad del trabajo 

en el sector E, KE se supone que viene dada de forma exdgena. Junto con la tasa 

de inflaci6n 1E, esto determina la tasa de crecimiento del valor de Ja produccién 

por trabajador (XE + AE) en el sector E. 

2. La tasa de crecimiento del valor de la produccién (por trabajador), en el sector E 

determina la tasa de crecimiento de los salarios monetarios en dicho sector. A 

largo plazo, a parte de perturbaciones de corto alcance, en este modelo se 

supone que la tasa de crecimiento de los salarios monetarios WE iguala la suma 

26



Capitulo I. Aspectos tedricos 
  

de Ja tasa de inflacién aE y la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo 

XE. Esto implica una distribucidn de la renta constante. 

. Existe una selacién entre el desarrollo de los salarios monetarios del sector E y 

el que ocurre con los del sector P. Las fuerzas del mercado y }a politica salarial 

de los sindicatos (el principio de Ja solidaridad en las negociaciones salariales) 

hacen que los salarios monetarios en el sector protegido crezcan en la misma 

con que lo han hecho con los del sector exterior. 

. En el sector P, la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo Ap, junto 

con la tasa de incremento de los salarios monetarios Wp determina la tasa de 

inflacién TE. 

. Las tasas de inflacién en los sectores E y P -ponderadas de forma adecuada- 

determinan la tasa de inflacién interior. 

Las vatiables endégenas del modelo son: TE, tasa de inflacidn en el sector E; mP, 

tasa de inflacién en el sector P; x, tasa de inflacién interior; WP porcentaje de 

variacién en los salarios monetarios del sector P; y WE, porcentaje de variaci6n de 

los salatios monetarios en el sector E. Las variables exdgenas son 1W, tasa de 

icremento en los precios de los bienes comercializados internacionalmente (tasa 

mundial de inflacién); Ap, porcentaje de variacién en la productividad del trabajo en 

el sector P; AE, porcentaje de variacién en la productividad del trabajo en el sector 

E; aE, alicuota de nE en 7 (tasa de inflacidn interior); y aP, alicuota de xP en 7. 

El modelo de Aukrast-EFO queda formulado de la siguiente manera, resaltando 

que se supone que el tipo de cambio de la moneda es constante. 

Formacidn de la tasa de inflacidn interior: 

R= ON, +a,k, Apt+a,=1 (1.21) 

Las alicuotas OE y oP corresponden a los porcentajes de gasto en los bienes E y 

P sobre el gasto total; por tanto G& = Xz Pe/ XP y Op = Xp Pp/XP. La ecuacién de 

Aukrust-EFO que constituye la exphicacién de la inflacién en el modelo escandinavo es: 

=H, +Ap,(Az~Ap) (1.22) 

27



Capitulo 1. Aspectos teéricos 

Las variables del lado derecho de la ecuacién (1.22) son exdgenas. La tasa de 

inflaci6n de una economia abierta esta determinada a través del desarrollo internacional 

de los precios (la tasa de inflacién mundial mw) y de las diferencias entre las tasas de 

ctecimiento de la productividad del trabajo en los dos sectores, ponderada por la 

alicuota del sector protegido en el total de los gastos. Como resultado de la tasa 

uniforme de crecimiento de los salarios, la tasa interior de inflacién depende solamente 

de la diferencia entre las tasas de crecimiento de la productividad del trabajo en los dos 

sectores, segiin la hipdresis estructural. Mientras mayot sea Op, alicuota del sector 

protegido en los gastos rotales, mayor sera la desviacién de la tasa interior de inflacién 

respecto de la tasa mundial. 

  

      
  

Grafica 1.3 
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La linea Ao se desplaza hasta Ai porque Rw se incrementa y Or, Ap y Az, 

permanecen constantes. Como se incrementa la demanda externa de bienes producidos 

por el sector expuesto, se da una situacién favorable en los precios y el sector expuesto 

aumentar4 su demanda de trabajo, con el resultado de que el incremento salarial 

sobrepasar el nivel Go. El incremento en los salarios en una situacién de crecimiento 

de la productividad constante del trabajo produce una elevacidn de los costes de la 
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unidad de trabajo y en la tasa de inflacién. La situacién se presenta en Gi de la curva de 

Phillps. La tasa de desempleo # ha bajado, mientras que la inflacién se ha 

incrementado. Asimismo, también se modifica la distribucién de la renta en el sector a 

favor de los beneficios, ya que la tasa de crecimiento de los salarios ha sido menor que 

el-valor del producto (wa < Ag + m5). 

E] aumento de Jos ingresos del sector expuesto de acuerdo a las condiciones de 

la demanda, hace que se produzcan incrementos del volumen de produccién y del 

empleo en e} sector protegido (los incrementos en la renta tienen un impacto més 

fuerte en la demanda de los bienes de ese sector. En el punto G2 del grafico anterior 

existe un equilibrio a corto plazo, en el cual el limite de tolerancia proveniente de la 

aceleracién imprevista de Ja tasa de inflacién mundial Ilega a agotarse. También en ese 

punto Ja distribucién de la renta permanece constante, pues los salarios monetarios en 

el sector expuesto se incrementan a una tasa igual we = Az + mw. El exceso de 

demanda en G2 (# esta por debajo de su tasa natural #*) no disminuye la 

competitividad del sector en los mercados mundiales, puesto que Jos salarios se elevan a 

una tasa que se encuentra dentro de los limites de tolerancia de la ecuacién de Aukrust- 

EFO. Estos comentarios hacen suponer que la curva de Phillips no se desplaza, es 

decir, que la tasa prevista de inflacién z* no varia. Sin embargo, el incremento de la 

inflacién por encima de su nivel previsto induce a un nuevo ajuste en la tasa prevista de 

inflacién, por lo que Ja curva de Phillps se desplazaria hacia arriba. 

Los puntos de la curva Ro por debajo de la linea Al del grafico anterior muestra 

que la distribucién de la renta se mueve a favor de los duefios de Jas empresas. Para 

compensar la reduccién de la participacién del trabajo, debida a la inflacién no prevista, 

los trabajadores deben logtat acuerdos sobre incrementos salariales que exceder4n del 

Kimite de tolerancia we = mw + An. Durante cierto perfodo los salarios se incrementarin 

a una tasa superior a la media, de manera que la inflacién, en su tasa actual, sera 

superior a la requerida segiin la ecuacion de Aukrust-EFO. Por lo tanto, el equilibrio a 

largo plazo estara dado por una tasa de inflaci6n més alta, pero la distribucién de la 

renta entre los dos sectores ser4 constante al nivel de la tasa Ai de la figura anterior. 
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Si la hipotesis de la tasa natural de desempleo es valida; existe un curva de 

Phillips a largo plazo con pendiente negativa, la cual se obtiene suponiendo que la tasa 

esperada de inflacién es igual a cero, la curva de Phillips a largo plazo es: 

(-b/1)-O(a-u*) (1.23) 

Un incremento en la inflacién no produce inicamente un efecto temporal sobre 

el empleo sino una reduccién permanente del misrno segin el modelo. 

Puede concluirse en este capitulo que la diferencia mAs importante entre los 

mecanismos de transmisi6n monetarista y keynesiano se encuentra en el efecto que 

produce un incremento en la oferta monetaria sobre los gastos de consumo. En el 

modelo monetarista un exceso de oferta monetaria (M/P>M*/P) lleva directamente a 

un incremento tanto en los gastos de consumo como de inversién, mientras que, para el 

mecanismo keynesiano un exceso de oferta de dinero afecta a los gastos de consumo 

sdlo indirectamente a través del mecanismo multiplicador tipo de interés-inversién. La 

teoria monetarista de Friedman de la renta nominal podria interpretarse como una 

teoria de Ja inflacién a largo plazo determinada fuera del sistema. Por tanto, un 

incremento en la oferta monetatia eleva a largo plazo, tinicamente la tasa de inflacién, 

dado que la tasa de crecimiento real esté predeterminada. Cuando se ha previsto en 

toda su magnitud, el incremento de la tasa de inflacién, el sistema alcanza un nuevo 

nivel de estabilidad con una tasa més alta de expansién monetaria, pero con la misma 

tasa de crecimiento teal. El modelo de Friedman no excluye que una variacién en 

la tasa de crecimiento de la oferta monetaria pueda tener un efecto a corto plazo 

sobre las variables reales del sistema, tales come el nivel de produccién y el 

empleo’. Sin embargo, este punto de vista no tiene un desarrollo ulterior en la 

teoria monetarista de la renta nominal. 

Finalmente, en el modelo monetarista de Ja inflacién, la teoria cuantitativa del 

dinero juega un papel muy distinto al que tiene en el modelo neoclasico. La teoria 

cuantitativa es una teoria de posiciones estaticas comparativas que ofrecen distintos 

niveles generales de precios pata niveles alternativos de oferta monetaria, mientras el 

  

* Teorema de aceleracién,
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sector real se encuentre en equilibrio. En el contexto del modelo neoclasico, la teoria 

cuantitativa mantiene que las variaciones en la oferta monetaria alteran al menos en el 

costo plazo tanto el nivel general de precios como a las variables reales (la cantidad de 

dinero no es neutral). Cuando, se supone que todos los ajustes han tenido lugar en el 

largo plazo, la dicotomia neoclasica de los precios continia siendo valida y los 

resultados de la teoria cuantitativa neoclisica son idénticos a los de la teoria 

monetarista. 

12 El desequilibrio en el mercado de trabajo 

1.2.1 La teoria cldsica del empleo 

De acuerdo con el modelo neoclasico, el mercado laboral entra en un desequilibrio de 

exceso de oferta de trabajo cuando los salarios reales son demasiado elevados. Esto 

puede originarse por presiones sindicales y/o gubernamentales que impidan que los 

salarios reales se ajusten al cambiar la oferta de trabajo. 

En el nuevo Modelo Clasico de oferta agregada desarrollado a partir de los 

trabajos de Milton Friedman (1968) y Robert Lucas (1973), toman en consideracion las 

expectanvas sobre los precios en un caso de informacién asimétrica. Se supone que las 

empresas y los capitalistas toman sus decisiones de produccién y contratacién con base 

en los precios actualmente vigentes en el mercado de productos, mientras que las 

familias y trabajadores toman sus decisiones sobre trabajo versus ocio con base en las 

expectativas de precio. En el nuevo Modelo Clasico, el desempleo es voluntario y se 

origina cuando los obreros sobrestiman en nivel de precios que efectivamente regira en 

el mercado de productos. Esto conduce a que pidan salarios nominales mas altos de los 

que se demandarian si el nivel de precios fuese correctamente anticipado, lo que da 

como resultado que la tasa de salario real efectiva supere el nivel de equilibrio. Sin 

embargo, todavia el mercado laboral est4 en equilibrio; las empresas contratan menos 

trabajo debido a que la tasa de salario real efectiva es demasiado alta, mientras que las 

familias ofrecen menos trabajo a esta tasa de salario real mas elevada porque, con base 

en sus expectativas de precio, perciben que la tasa de salatio real es mas baja que la tasa
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de salario real de pleno empleo. El desempleo se explica por las expectativas 

equivocadas, por el nivel de precios sobrestimado, ocasionado por cambios 

tecnolégicos o por un prondstico equivocado. 

Grafica 1.4 
E] mercado de trabajo clasico 
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En el grafico 1.4, el nivel de precios efectivo es P:, pero el nivel esperado por las 

familias es P2, es decir, P2 > P:. El nivel de salario correspondiente al pleno empleo es 

Le con wi, mientras que la tasa de salario efectiva sera w2. El salario real efectivo w2/P; 

es mas alro que el salario real de pleno empleo w:/P1. Pero a este salario real efectivo 

no hay mas trabajadores dispuestos ni deseosos de trabajar porque perciben que la tasa 

real de salario sera solo w2/P2, que es baja que el salario real w3/P2, que se requeriria 

para que una cantidad Le de trabajadores ofrezca sus servicios. De acuerdo con el 

salario real ofrecido. Solo Lz trabajadores desean laborar. Los no contratados estardn 

voluntariamente desempleados, debido al salario real alto. 

1.2.2 El modelo poswairasiano
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Esta escuela tiene algunas semejanzas con la poskeynesiana. Para Colander (1996), los 

poswalrasianos piensan que el conocimiento de las decisiones individuales no es 

suficiente para predecir los resultados macroecondémicos; la racionalidad es limitada y la 

norma son los equilibrios multiples, las no linealidades y los equilibrios dependientes de 

la trayectotia. Consideran que uno de los mecanismos de coordinaci6n son el dinero y 

el crédito, que dotan de estabilidad al sistema econdémico. El enfoque poswalrasiano 

supone que hay un componente adicional en la funcién de produccidn que puede 

denominarse componente de coordinacién que elimina la relacién de uno a uno entre 

insumos y productos que existen en la funcién de produccién convencional. De 

acuerdo a los grados de coordinacién los insumos generan distintas cantidades de 

producto. 

Grafica 1.5 
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E] enfoque del modelo centra su estudio en el lado de la oferta. En este grafico, 

la funcidn de produccién gre se concibe como una funcién de produccién neoclasica 

(no coordinacién) respresenta las posibilidades de produccién que existirian si la 

coordinacién fuese absolutamente gratuita. La funcién de produccién inferior qa,
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representa los niveles de producto posibles en un sistema de mercado puro, en el cual 

todos los precios son flexibles cuando se consideran costos impuestos en la busqueda 

por la coordinacién. La funcién intermedia qcon, se da cuando las convenciones e 

instituciones intervienen para cumplir Jos requerimientos de coordinacién. El impacto 

que denen en el empleo se visualiza en la parte inferior. A cada funcién le corresponde 

una demanda de trabajo. Cuando hay rigideces no hay informacién que Ieve a la 

economia al pleno empleo. El nivel Leon esta por debajo del nivel de pleno empleo Le, 

pero dado que la frontera de produccién esta mas allé que la de una economia pura de 

mercado, el nivel de producto (y el producto percapita) es mas elevado en la economia 

con rigideces que cuando existe un mercado puro con precios flexibles, por lo tanto 

para alcanzar el pleno empleo seria necesatio que los salarios reales caveran de {w/p)con 

a (w/p)fe, Cosa que es improbable. 

En el modelo Poswalrasiano, la flexibilidad de los precios y salarios reales 

perjudica la economia, peto el desempleo se asocia con salatios reales demasiado altos. 

1.2.3 E] modelo keynesiano con precios flexibles 

Este modelo ha sido desarrollado por Davidson (1988) y Amitava Dutt (1987), 

partiendo del modelo de la demanda efectiva de la Teoria General de Keynes en el cual 

las empresas creen que pueden cualquier nivel de produccién a los precios de mercado 

que se conocen hasta el final del periodo del mismo en contraste con el supuesto del 

modelo neoclasico. Las empresas fijan los salarios nominales con base en sus 

expectativas sin conocer el nivel de precios realizado al final del periodo. Sobre la base 

del salario real esperado, las empresas toman sus decisiones de empleo de acuerdo con 

la curva de demanda potencial.
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Grafica 1.6(a) 
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En el grafico 1.6(a) se aprecia que el salario real esperado es (w/p)e, con un 

empleo agregado L. En esta combinacién habré un exceso de demanda de bienes. Los 

precios subiran hasta que la oferta y la demanda agregadas se igualen, es decir, hasta que 

la economia regrese a la curva de demanda de trabajo efectiva. Los precios de mercado 

seran aquellos que hayan hecho caer la tasa de salario realizada a (w/p)1. Aqui, aunque 

el mercado se vacia esta situacién es inconsistente con el equilibrio de corto plazo, pues 

las fallan las expectativas de precios. Si las expectativas son adaptativas, el precio 

esperado se revisara hacia arriba. En el caso mds simple, en e! que el precio esperado es 

el realizado en el periodo previo, el nuevo salario teal esperado estara dado por (w/p):, 

y de acuerdo con la curva de demanda de trabajo potencial, el nivel de empleo de las 

empresas sera Lz. En este punto, habria un exceso de oferta de bienes y los precios 

caerfan un poco, con Ia tasa real de salario realizada entre (w/p): y (w/p)s. Por tanto, 

habra una sucesidn de fluctuaciones en el empleo. En el punto K se haran efectivas las 

expectativas de los precios y las curvas de demanda de trabajo potencial y efectiva se
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intetsectan. Keynes y Davidson son consistentes cuando dicen que el salario real no 

determina el nivel de empleo sino que es la demanda efectiva la que determina el salario 

teal. El nivel de precios esperado, que esté en funcién del nivel de demanda agregada 

espetada, determina el nivel de empleo a partir de la curva de demanda potencial de 

trabajo, y este nivel de empleo determina dada la demanda agregada realizada, el salario 

real realizado. Asimismo, mientras las empresas estén sobre su curva de demanda de 

trabajo (potencial) y cumpliendo el primer postulado, los trabajadores no estan sobre su 

curva de oferta de trabajo, lo que le permite rechazat a Keynes el segundo postulado. 

Ente las inconsistencias del modelo destacan Ja afirmacién frecuente de que el 

desempleo es consecuencia de que los salarios reales son muy altos, lo que es 

parcialmente vdlido. Es cierto que, dadas las condiciones de demanda efectiva 

existentes, los empresarios no tienen incentivos ni medios para disminuir los salarios 

teales ya que estén determinados por el punto de demanda efectiva. El punto K 

“representa el equilibrio en el mercado de bienes, donde las expectativas de ventas de 

los empresatios maximizadotes de ganancias coinciden con las decisiones de gasto de 

los compradores y no hay razén para cambiar produccién, precios y contraracién5. Por 

ende, los salarios pueden caer y restaurar el pleno empleo solo si se desplaza la 

demanda efectiva desplazindose hacia abajo intersectando la demanda potencial de 

trabajo en W como en la grafica. 

5 Davidson (1988, cap. 22). 
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En el punto W hay un equilibrio Walrasiano en ambos mercados como 

consecuencia de un incremento en el consumo auténomo real. Aqui pueden resumirse 

dos efectos: el efecto keynes, en el que la disminucidn de los precios reduciria la 

demanda de dinero necesario pata la transaccién, provocando caidas en las tasas de 

interés e incrementando la inversidn. El segundo mecanismo es el efecto Pigou, en el 

que la caida de los precios conduce a un incremento en el balance monetario real, 

donde la oferta de dinero es exdgena, y por tanto a un incremento en el consumo 

auténomo. Si ninguno de los mecanismos parace creible, particularmente cuando la 

caida de los precios genera deflacién de la deuda, quiebras y expectativas adversas, 

entonces se retorna a enfoque de Keynes. El consumo auténomo y la inversién pueden 

incrementarse y el pleno empleo recobrarse solo si el gobierno incrementa el gasto 

publico con déficit fiscal’. De acuerdo con la funcién de produccién, el pleno empleo 

se acompaiia de salarios reales mas bajos en el punto (w/p)re del grafico anterior’. 

  

® Keynes, (1936, cap. 19). 
7 A diferencia del modelo Neoclasico, en este modelo 1a causalidad va del empleo hacia el salario real. 
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1.2.4 El modelo neokeynesiano con precios fijos 

En el modelo de Keynes, se supuso que cualquier discrepancia entre la demanda y 

oferta agregadas serian cortegida por una variacién de los precios. Sin embargo, en un 

mundo de competencia imperfecta los precios son fijados cuando los bienes son 

ofrecidos y no se ajustan ante cambios en la oferta y demanda. El ajuste opera con 

cambios en variaciones de los inventarios y el volumen de produccién. Los 

neokeynesianos consideran que en el corto plazo los precios y salarios son fijos. 

Bénassy (1975) y Malinvaud (1977) consideran dos tipos de desempleo: el desempleo 

clisico y el desempleo keynesiano. El primero tiene lugar cuando los salarios reales son 

muy altos. En el grafico 1.6(b), serian cuando las empresas lo fijan por encima de 

(w/p),, por arriba de la restriccién de la demanda efectiva, hay un exceso de demanda 

en el mercado de bienes y como los precios ya no son flexibles los inventarios se van 

agotando por lo que se da un proceso de inflacién reprimida. Hay desempleo clasico 

porque una caida en los salarios reales permitiria elevar el empleo (de Li a Li)®. Pero 

por otra parte, también inctementos en los salarios reales también podrian aumentar el 

empleo. Si el salario se fija en (w/p)g en la grafica 1.6(b) y las empresas maximizan sus 

ganancias eligen el nivel de empleo Li; pero a esta combinacién de salarios reales y 

empleo el mercado de bienes no est4 en equilibrio pues la economia no esta sobre Lé 

efectiva. Al salario real Le hay dos niveles de empleo que vacian el mercado de bienes 

(Li y Ly). Pero debajo de Ja curva de demanda efectiva de trabajo, hay un exceso de 

oferta de bienes. Por lo tanto, si el salario real es constante las empresas (oligopdlicas) 

con precios fijos reducen su produccién hasta igualar oferta y demanda agregadas y se 

retome la curva de demanda efectiva de trabajo con un nivel de empleo Li, aunque 

debe resaltarse que no estan en la curva de demanda potencial de trabajo que maximice 

sus ganancias. 

Finalmente, para cualquier valor de salario real por debajo del nivel (w/p), la 

curva de demanda efectiva de trabajo es la restriccién relevante por lo que aumentos en 

  

* La relevancia de este tipo de desempleo cidsico es improbable, ya que si hay un exceso de demanda de 
bienes en el mercado y habiendo exceso de oferta en el mercado de trabajo, uno esperaria que los precios se 
eleven mientras los salatios reales bajan conduciendo al punto K. Kahn (1977). 
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el salario real incrementaran el empleo. Pero para eliminar el desempleo tos salarios 

reales tendrin que disminuir al final de periodo. Se requeriria de un aumento de la 

demanda auténoma a través de un incremento del gasto pablico que traet4 una caida en 

los salarios reales a (w/p)fe, a menos que la oferta esté en el nivel de equilibrio K. 

1.2.5 El modelo kaleckiano basico del empleo 

El modelo Kaleckiano del empleo estan basado en un anilisis microeconémico 

heterodoxo impulsado pot Joan Robinson (1977), Nicholas Kaldor (1985) y Alfred 

Eichner (1991) utilizando precios administrados determinados por los costos més un 

margen de ganancia y costos unitarios directos casi constantes bajo condiciones de 

competencia imperfecta’. 

Aunque la parte de demanda agregada es igual que en el apartado anterior, e] 

lado de la oferta es nuevo en el sentido de que los Kaleckianos suponen que los costos 

marginales y vatiables son constantes hasta el punto de capacidad plena, mientras los 

costos de depreciacién y laborales como costos unitatios son decrecientes. Asimismo, © 

se supone que las empresas operan por debajo de su capacidad plena, en las partes no 

crecientes de las curvas de costo marginal y costo unitario. Esto se explica por la 

necesidad de contar con reservas de capacidad y preservar una cuota de mercado ante 

cambios en la demanda. Dicho modelo es propuesto por Michael Kalecki (1971, p.44) y 

Joseph Steindl (1952). 

En la estructura, la empresa contrata dos tipos de trabajo: L = Ly + Le, donde Ly 

se denominan trabajadores de cuello azul como la parte variable de la produccién. 

Estos varian directamente con el nivel de produccién, es decir: Ly = q/yv, donde yy es Ja 

productividad constante del trabajo variable. Por otra parte, los trabajadores de cuello 

blanco son administrativos y su nimero depende del nivel de produccién a plena 

capacidad o del ntmero de plantas, las cuales son fijas en el corto plazo junto con el 

trabajo administrative Lz. La funcidn de utilizacién, es el equivalente poskeynesiano 

  

° Debe considerarse que Keynes en 1936, ya habia tomado en cuenta el hecho de que los costes marginales 
podrian ser constantes en lugar de crecientes, por lo que e] modelo Kaleckiano es consistente con fa Teoria 

general, (apéndice 3}. 
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de la funcién de produccién neoclasica y relaciona el empleo total con la produccién 

cuando el nivel de capacidad esta dado, es decir: 

q=|k-Lyp, 

—> demanda agregada: 

AS=pq=p=|L-L,y, 0.24) 

En el modelo, no hay curva de demanda potencial de trabajo que dependa de un 

comportamiento maximizador de ganancias. Debe resaltarse que el fijar el precio 

conforme al margen de ganancia sobre los costos variables unitarios es tomado por 

algunos poskeynesianos como maximizacién de la ganancia, por error. Existe evidencia 

de que la fijacién normal de precios con base en los costos, en el que el precio depende 

de alguna medida normalizada de los costos unitarios fijos, es el procedimiento mas 

difundido de fijacién de precios basado en los costos m4s un margen de ganancia. Esto 

difiere de la fijacién de precios de acuerdo con los costos marginales y la maximizacién 

de las ganancias. Algunas industrias monopdlicas demuestran tener elasticidades 

menores que la unidad, por lo que la maximizacién no se considera la fijacién de 

precios; la unica restriccién de la demanda de trabajo es una restriccién en la demanda 

efectiva, que surge de la interaccién entre la oferta y demanda agregada. Ahora, la 

demanda agregada es: 

AD=wL,+w,L,+ap (1.25) 

donde w. y we son los salatios nominales del trabajo variable y administrativo. Para 

simphficar, se supone que la tasa salarial de ambos es igual, mientras que puede 

asumirse que la tasa de salario administrativo es un miltiplo de la tasa salarial del 

trabajo variable, es decir que w, = ow,,-.0>1. Combinando las funciones de oferta y 

demanda agregadas se obtiene la relacién (w-/p) y el nivel agregado de empleo. Esta 

relacién se define como la demanda efectiva de trabajo y est4 dada por: 

w/p=|(L-L,)y,-al[L+Z(o-1] 4.26 

La primera derivada con respecto a L es positiva y se muestra en el siguiente 

grafico. 
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Grafica 1.7 

Equilibrio kaleckiano 
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Se observa que la curva es asintética al indice de productividad variable yy. Al 

igual que en el modelo keynesiano con precios flexibles hay un exceso de demanda de 

bienes por encima de la curva y un exceso de oferta por debajo. Como las empresas 

modifican su producto. En el corto plazo las empresas estan arriba de LPefecwa. Un 

incremento en el salario real genera mayor empleo. E} pleno empleo se alcanza en el 

limite de no exceder la productividad del trabajo variable. Contrariamente, si los salarios 

reales bajan con desempleo y equilibrio en el mercado de bienes, habria una caida 

adicional en el empleo. 

1.2.6 El origen del desempleo para Patinkin 

EI origen del desempleo en el modelo de Patinkin (1956) opera bajo la condicién de 

mnaximizacién de beneficios en la funcién de produccién. La empresa advierte que 

puede comprar todo el trabajo que demanda y vender todo el producto que ofrece a 

niveles existentes de w y p. Los beneficios estan dados por: 
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y= FO) 
> beneficios : 

z=yi-wx? (1.27) 

La maximizacién implica que se tiene una productividad maginal positiva y 

decreciente. Por lo tanto: 

x? =x7(w) 

> 

& 

y= F(x) (1.28) 

Esta siruacién es analizada por Patinkin (1956,1965), bajo el supuesto de una 

exceso de oferta de bienes. El intercambio implica que las ventas totales efectuadas 

igualaran la cantidad demandada. La empresa no seré capaz de vender su oferta 

potencial y*. Donde y son las ventas, que estan determinadas por su volumen de 

demanda, siendo y < y'. La maximizacién consiste en seleccionar la minima cantidad 

de trabajo necesaria pata una cantidad de producto y. Es decir: 

w= y—wx® 
sujetaa: 

y=F(x). (129) 

La variable x” es la demanda efectiva de trabajo, por lo que la maximizacién se 

define como: 

x” = Fy) para = 2w (1,30) 

La restriccién y < y' implica x? < x4 con x” aproximandose a x? cuando y se 

acerca a y*. El concepto esencial de Ja ecuacién anterior radica en que la deranda 

efectiva de trabajo puede variar incluso si los salarios reales permanecen fijos. Dado un 

intercambio voluntario, el empleo no puede exceder a la demanda efectiva de trabajo. 

La cantidad no se relaciona inicamente con el salario real en este modelo. La siguiente 

figura muestra el comportamiento que asume el mercado de trabajo. Si y = 7, la 

demanda efectiva de trabajo x coincide con la demanda potencial. Si y < y¥%, la 
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demanda efectiva es independiente del salario real y menot que Ja potencial. La oferta 

potencial de trabajo x° tiene pendiente positiva. 

Grafica 1.8 

  

Equilibrio en Patinkin 

En el diagrama 1.8 se sugiere la distincién entre el desempleo voluntatio del 

involuntario. E] desempleo involuntario es asociado con un exceso de oferta de trabajo 

(efectiva), y el desempleo voluntatio asociado con un equilibrio en el mercado de 

trabajo y desequilibrio en otra parte del modelo. Suponiendo que en un inicio el 

mercado de bienes esté en equilibrio, (y = yy x? = x? con un salario real w*). El 

mercado de trabajo est4 en equilibrio en el punto A, que puede considerarse el nivel de 

pleno empleo. Si el nivel de precios es alto, la demanda de bienes es menor (y < yy 

x” < x). Con un salario real de w* el exceso de oferta de trabajo sera la distancia AB. 

Para equilibrar el mercado de bienes ocasionado por un alza en los precios incrementa 

la oferta de trabajo, lo que se denomina desempleo involuntario", el cual no requiere 

un aumento en el salanio real por encima del nivel de existencias con el equilibrio de 

pleno empleo. Si suponemos ahora que el salario real baja a we de tal manera que la 

oferta y demanda efectivas de trabajo se equilibren en el punto C. Ahora el desempleo
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involuntario desaparecem peto esta solucién no es 6ptima dado que el menor salario 

hace que AB horas-hombre de trabajo abandonasen la fuerza de trabajo. E} nivel de 

empleo est4 por debajo de su nivel de equilibrio, en la cantidad AB. El desempleo 

involuntario es ahora desempleo voluntario. El aspecto central de este modelo es que 

un salario real elevado no es la causa de un menor empleo y que una teduccidn en el 

salario real es un remedio superficial. La causa real del problema es el descenso en la 

demanda de bienes y solamente un aumento en la demanda restaurard el nivel de pleno 

empleo. El comportamiento ciclico es el siguiente: una reduccién en la demanda 

agregada y la produccidn, produce una reduccién del empleo y un exceso de oferta de 

trabajo (punto B). Conforme los salarios reales bajan como respuesta al exceso de 

oferta a We, disminuiré el empleo. Si en C o algin punto entte B y C se restaura la 

demanda de bienes, se aurnentard la demanda de trabajo. Aqui, un salario real creciente 

puede acompafiar una recuperacién de la produccidn y el empleo. Este resultado difiere 

del comportamiento convencional de que el empleo y los salarios se relacionan 

- inversamente!!. 

  

 Denominado asi por el Bureau of Labor Statistics al volumen de personas que no encuentran empleo al 
salario real existente. 
"' Si el salario real estuviese por arriba de salario de equilibrio w*, ningtin estimulo a Ia demanda de bienes 
restauraria el equilibrio a menos que se redujera el salario real, adoptando una postura del Modelo Clasico. 
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13 Un modelo de inflacion y crecimiento 

En las primeras dos secciones, se retomé la discusién tedrica en torno a la inflacién de 

acuerdo con la controversia estructuralista-monetarista. Para los monetatistas, la 

inflacién es causada por un exceso de demanda de bienes que surge como contrapartida 

de un exceso de demanda de dinero. Por ende, la politica econdémica debe orientarse a 

frenar el ritmo de crecimiento del circulante. Para los estructuralistas, el proceso 

inflactonatio encuentra sus raices en el lado de los costos y no del lado de la demanda: 

los precios suben porque suben los salarios o el costo de algin insumo a través de un 

incremento en los términos de intercambio. Restricciones en el gasto publico son 

errdneas, pues impiden el crecimiento de la oferta y el abatimiento de los costos. La 

necesidad de implantar una politica econémica congruente radica en encontrar el peso 

que tienen cada una de estas cortientes teéricas para poder elaborar un modelo que 

intercale ambos enfoques. 

13.1 Decisiones de los Empresarios-Capitalistas. 

El modelo considera que existen dos clases sociales; trabajadores y capitalistas, exceso 

de oferta de trabajo, un solo bien y un solo activo financiero que ser4 el dinero. Los 

capitalistas ahorran para invertit en capital fisico e incrementar su acervo de dinero, 

mientras que los trabajadores convierten su ahorro en dinero inicamente. Finalmente, 

el gobierno financia su gasto a través de creaci6n monetaria exclusivamente”. 

En el corto plazo, el acervo de capital est fijo por lo que la Unica forma en que 

puede variar la produccién es cambiando el volumen de Ja mano de obra utilizada. 

-Asimismo, se supone que el producto marginal es siempre mayor que el salario real’, 

por lo que las tnicas testricciones que afectan la produccién en el periodo t son el nivel 

de demanda, Y;, o Ja capacidad instalada. Como sabemos existen rendimientos 

dectecientes en la mano de obra y no es posible producir mis alla de Y?, (nivel de 

equilibrio) que corresponde a toda la capacidad. S1 la empresa maximiza sus ganancias 

  

"2 Esta formulacién es en realidad muy simple, en virtud de que no supone a una economia abierta. Seria de 
gran utilidad utilizar un tipo de cambio. Sin embargo, esto es utilizado en los capitulos posterfores en ¢} 
lanteamiento del modelo econométrico. 

> Caracteristica inherente a paises en vias de desarrollo (Ize, 1980) 
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y la curva de demanda que es decreciente en precios y creciente en funcién del nivel de 

actividad econémica, Y: es vertical en el maximo de produccién. Por tanto, Ja relacion 

precios-salarios esta en funcién del nivel €,, que es e] nivel de capacidad, creciente hasta 

el nivel de pleno empleo. Es decir: 

a 

l-«, 
' (4.31 y (1.31) 

yP 

S
i
e
 

Por otra parte, el capitalista puede ajustar completamente en el periodo su 

capacidad al nivel éptimo X,,,, por lo que el nivel maximo de produccién alcanzable 

es: 

Vi, =@K,, (1.32) 

Si definimos &* como el nivel deseado del uso de la capacidad, se puede 

facilmente ver que e* depende de la inversion; si las empresas invierten mucho, podran 

abatir sus costos. Se supone que las condiciones de competencia son fijas y 8* esta dado 

por: 

Het 1.33 eave (1.33) 

Sin embargo, la inversién puede verse frenada por el financiamiento por lo que 

es necesario establecer las siguientes condiciones: 

1. Cuando las expectativas de ventas para el periodo siguiente no son muy elevadas, el 

empresatio dispone de fondos suficientes para poder invertir. 

2. Cuando las expectativas rebasan un cierto nivel, la inversién est4 limitada por la 

capacidad de financiamiento, es decir por el ahorro potencial maximo del 

empresario que suponemos proporcional a su ingreso corriente. 

Por ende, la demanda de saldos reales es proporcional a su ingreso disponible y 

satisface su restricci6n presupuestal. 
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1.3.2 Decisiones de los trabajadores el gobierno. 

Otro supuesto importante del modelo es que la demanda de dineto por parte de los 

trabajadores es proporcional a su ingreso y que el coeficiente de proporcionalidad es 

idéntico al de los empresarios. 

Los ttabajadores obtienen por otra parte aumentos de salario proporcionales al 

nivel de precios esperado: 

W,=BP (134) 

Para el gobierno solo se presenta su restriccién presupuestal: 

M, M. 
= P - Pp (1.35) 

Finalmente, se consideran las ecuaciones de equilibrio entre los mercados de 

bienes y dinero: 

YaCh+C+h+G (1.36) 

M,=M"+M* (1.37) 

Inicialmente se considera el caso en que no existe restriccién presupuestal, 0 sea, 

que existe exceso de ahorro potencial, por lo que la relacién entre el nivel de precios 

actual y el nivel de precios esperado es: 

  

A & a 
Pp eek (1.38) 

/?, 

Si definimos a (£*) como: 

alet)=- So (1.39) 

La ecuacién (1.38) se escribe ahora como: 

P_aletl-e*) 
Prez OO 

f Pr, 

Por otra parte, de la ecuacién de equilibrio monetario y de las demandas de 

saldos reales se deduce: 

M,=nPY, (1.41) 
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Si se define M*: como la cantidad de dinero que corresponde al equilibrio 

monetario esperado, o sea el equilibrio con el nivel de precios P*: y el ingreso Y*, 

entonces: 

M,=nPY, (1.42) 
A partir de estas ecuaciones se tiene: 

M, PY 
—stetlt 1. 
mee °* 

Retomando el sistema de ecuaciones (1.38) y (1.43) se obtienen los resultados 

siguientes: 

-l= locese—i}e eel -aen| (1.44) 

[M, a4,- ats*)p] a -e*) 
-1 

ae)B+e*(M, M,-a(e*)) 
(1.45) 

S
o
i
 
h
e
 

| t
y 

Este sistema permite identificar los movimientos de los precios y cantidades a 

través de los parametros &* y B a partir de la politica monetaria M: / M*:. 

1.3.3 Imputlsos Estructurales y Monetarios. 

Con el modelo plenamente identificado, en la ecuacién (1.44) podriamos observar 

como un desequilibrio en precios ®: / P*: # 1) pueden darse como resultado 

acumulade de un desequilibrio estructural (aB # 1) y de un desequilibrio monetario 

sobrepuesto al desequilibrio estructural (M; / M’: # aB). Es decir, si existe desequilibrio 

estructural habr4 equilibrio en precios solo si hay equilibrio monetario (M; / M’: = 1). 

Asimismo, en la ecuacién (1.58) se deduce que habra desequilibrio en cantidades (¥; / 

Y’: # 1) en el momento en que hay un desequilibrio monetario sobrepuesto al 

desequilibrio estructural (M@: / M’: # af); como en el caso de los precios, si existe 

equilibrio estructural (a8 = 1), es necesario que también haya equilibrio monetario (M: 
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/ M*, = 1) para que haya equilibrio en cantidades (Y; / Y", = 1). El proceso es mas 

claro al mostrarse en el grafico 1.9 a wavés del espacio (8, M: / M’r). 

Grafica 1.9 
Elementos estructurales y monetarios 
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Si existe equilibrio monetario (M; / M’: = 1), y desequilibrio estructural positivo, 

la economia se ubica en la regiém 1 en donde se producen tendencias a la vez 

inflacionarias en precios (P; > P*:) y recesivas en cantidades (Y; < Y": ). Inversamente, 

si existe equilibrio estructural (aB=1), pero desequilibrio monetario positive (M: / M*: 

> 1), la economia se ubica en Ja regién 2 en donde se dan tendencias a la vez 

inflacionarias en precios y expansivas en cantidades. Las regiones 3 y 4 cortesponden al 

caso opuesto de las regiones 1 y 2. Mientras el desequilibrio monetario empuja precios y 

cantidades sobre direcciones paralelas, el desequilibrio estructural lo hace en direcciones 
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opuestas'4. En caso de presentatse un desequilibrio estructural positive (aB>1), podria 

mantenerse el ritmo de crecimiento del ingreso con un desequilibrio monetario positivo 

(Mo / M‘o > 4), es decit; absorber un desequilibrio de costos financiado por la via 

monetaria'S. Inversamente, puede mantenerse un desequilibrio monetario positivo (Mo 

> M’o), o bien es necesario acelerar el ritmo de crecirniento o es una forma de financiar 

un mayor gasto publico. Para preservar el equilibrio en precios es necesario aplicar una 

politica salarial restrictiva que reduzca el coeficiente estructural a un nivel aB menor 

que la unidad. Como consecuencia los trabajadores tienen que reducir su ingreso y 

soportar el peso del ajuste; mientras que los empresarios capitalistas experimentan 

mejoria en su situacién ya que el nivel de produccién sobrepasa el nivel esperado (Y; > 

Y*:) y aumentan por tanto, sus ganancias"®, 

El impacto de un desequilibrio monetario descrito anteriormente sobre los 

precios y las cantidades esta dado por el parametro e*. Diferenciando las ecuaciones 

1.57 y 1.58 con respecto a M, / M", se tiene: 

AED Ls 46) 
a(M,/1,) 
a2) of -e*) YP S) gg 
a(MM,) [ap+e*(M,/M,- apt 47) 

Cuando se presenta equilibrio estructural (@B=1) y se parte de equilibrio 

monetario (M; / M’: = 1) esto se reduce a: 

aye (1.48) 

Con las ecuaciones (1.46) y (1.48) puede concluirse que el impacto de un 

desequilibrio monetario es principalmente sobre precios si el uso de la capacidad 

instalada es alto (€* cerca de uno) y es mas sobre cantidades cuando este nivel es bajo. 

En la ecuacién (1.47) se ve que conforme aumenta M, / M’, se reduce el impacto de 

En el caso de los paises de América Latina la relacién inversa entre inflacion y crecimiento podria ser 
consecuencia de una inflacién mas estructural que monetaria. 
'S Es importante resaltar que esta medida ejerce presiones inflacionarias al alejarse de la linea de equilibrio en 
precios. 
6 Esta es Ja politica econémica aplicada después de la devaluacion de 1976. 
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desequilibrio monetario sobre el ingreso pero no el impacto sobre los precios. En este 

punto se establece la disyuntiva entre los objetivos sobre ¢] crecimiento y una inflacion 

reducida en virmd de que impulsos monetarios afectan la inflacién exponencialmente 

conforme concluye el ajuste en tiempo. 

Pormaciin de Expectativas, 

E] sistema tiene distintas dinamicas de acuerdo con las expectativas de los agentes. Si 

las expectativas son estaticas, es decit: Ps = Pia, Y°: = Yea, M*: = Mea, 

Si el uso de la capacidad estd cerca de uno, la inflacién ser4 principalmente 

monetaria e impulsos monetarios o estructurales tendran poco efecto en el ingreso. 

Conforme hay crecimiento econémico habra mayor masa monetaria y mayor inflacién. 

La curva inflacidn-crecimiento se desplaza conforme aumenta of. 

Pero si la relacién positiva entre inflacién y crecimiento se mantiene en un 

periodo largo las expectativas no serin estaticas. Si incluimos entonces las expectativas 

racionales, en el largo plazo podria presentarse: P=P%.4 / Pro, Y= ¥%a / Yeo , 

M’=M’.1 / Mrz. En este caso, los agentes suponen que el crecimiento en el signiente 

petiodo sea igual que en el actual. 

Al crearse la oferta monetaria, crecen el ingreso y los precios, pero un 

desequilibrio estructural positivo hace crecer indefinidamente la tasa de inflacién y 

restringir el crecimiento y el empleo. En este caso la politica de tipo liberal que controle 

Gnicamente el déficit gubernamental y la oferta monetaria no es efectiva porque el 

ingreso o los precios divergen"’. Es necesario corregir los salarios 0 los precios para que 

oP=178, 

Tendencias de Largo Plazo. 

En el largo plazo, los parimetros & y B no pueden ser constantes, sino que dependen 

del estado de la economia y de su dindmica en el tiempo. Uno de los aspectos que se 

En el largo plazo no existe un comportamiento establecido entre inflacién y crecimiento como en el sentido 
estatico. 
® La politica monetaria restrictiva podria ser efectiva si al reducirse e] crecimiento de] ingreso aumenta el 
desempleo y se reducen las presiones salariales. 
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consideran son los cambios tecnolégicos pues a medida que aumentan las ganancias 

reducen el valor de & en Ja ecuacién de precios. Esto reduce Jas presiones inflacionarias 

y aumenta el ingreso (desequilibrio estructural negativo). Viceversa si el progreso 

técnico es lento, se reducir4 el ritmo de crecimiento y elevard la inflacién. En el 

mercado de trabajo también se realiza un ajuste. Mientras crece el desempleo, los 

salarios reales disminuyen y, por tanto B, y por el contrario con un coeficiente of 

menor que uno, disminuir4 el desempleo hasta el punto en que el salario vuelva a 

restablecer el equilibrio. 

En el caso de que el gobierno intervenga en el crecimiento incrementando la 

oferta monetaria, combinado con un desequilibrio estructural negativo; pata no 

incrementar la inflacion podria imponer un control salarial (reduccién del valor de B), y 

elevar el uso de capacidad. Sin embargo, este crecimiento en € provoca que las 

expectativas sobre los precios se eleven (€*), & aumentaria pero § ya no regresatia a su 

nivel inicial. 

La limitante de este modelo es que se limita a una economia cerrada en el que la 

parte activa es el gobierno. Asimismo, se soslaya el tipo de cambio que es un elemento 

determinante de los precios actualmente para los paises en desarrollo por lo que para el 

andlisis de esta tesis se considetan los supuestos en forma parcial 

Comentarios finales del capitulo 1 

Los modelos descritos vinculan elementos de la politica econémica que 

relacionan el proceso inflacionatio con el crecimiento y el nivel de empleo. Los 

modelos monetaristas consideran que el crecimiento de la oferta monetatia es 

determinante, pero el impacto inicial de dicho efecto es via la demanda de bienes y no 

directamente via precios. Variaciones en la demanda alteran posteriormente los precios, 

porque alteran el margen de ganancia y los costos de produccién de las empresas. En el 

largo plazo, un exceso de oferta de dinero eleva solo los precios pues la tasa de 

crecimiento esta predeterminada. 

La parte estructuralista del modelo radica en que los precios se forman a partir 

de condiciones de costos, como pueden ser los salarios y el tipo de cambio que est4 
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determinado por la tasa de inflacién mundial. En este tipo de modelos estructurales, la 

tasa de inflacién intemma es por una parte importada, y por la otra resultado del 

diferencia de la productividad entre los sectores de la economia dependiente. 

En el siguiente capitulo se retoman estos elementos para vincularlos con la 

forma en que las autoridades econdmicas de México utilizan herramientas para la 

medici6n de los procesos inflacionarios y su telacién con la actividad econdémica, 

diferenciando el papel que tienen choques de oferta y demanda sobre el crecimiento y 

el desempleo. 
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CAPITULO 2 

METODOLOGIA ECONOMETRICA UTILIZADA EN MEXICO PARA 
MEDIR EL IMPACTO DE LA INFLACION SOBRE LAS VARIABLES 

REALES 

2.1, Antecedentes 

En la practica, el indicador mas utilizado para medir la inflacién es el 

crecimiento de los precios al consumidor. Esta ha sido considerada una herramienta 

importante para as autoridades monetarias de todo el mundo, pues el fendmeno 

inflacionario tiene efectos adversos sobre el sector real de la economia. 

EL INPC esta disefiado para medir el costo de vida de un consumidor ordinario. 

Este indice es considerado a partir de un subconjunto de precios de la economia. Por lo 

que en realidad no esti diseriado para medir el cambio en el nivel general de los precios. 

Aungue pueda esperarse que los precios de la canasta basica de INPC varien 

simultaneamente con el nivel general de los precios, también es posible que lo hagan 

como resultado de variaciones en precios relativos u otras perturbaciones que sean 

ajenas a Ja politica monetaria, tales como fluctuaciones estacionales en precios agricolas, 

variaciones en los términos de intercambio, modificaciones en impuestos, tarifas 

publicas y modificaciones en los salarios. Por tanto, si las variaciones en el nivel de 

precios se originan dinicamente por variaciones en precios relatives puede inferirse una 

interpretacion errénea del proceso inflacionario. Mas atin, si las autoridades monetarias 

reaccionaran ante éstas variaciones, esto podria traer como consecuencia elevados 

costos sobre el sector real de la economia. 

Aunque el INPC es en la actualidad la medida mis conocida y oportuna en 

cuanto a medicidn, pues recaba informacion sobre un némero importante de precios en 

la economia, si se le depurara de las variaciones en precios relativos o de las 

perturbaciones exdgenas, se podria tener un indicador de inflacién que corresponda 

mas cabalmente con sv definicién tedrica. En este capitulo se resefia la discusién que 

en los afios mas recientes ha surgido a este respecto y se presentan las metodologias 

para el cdlculo de diversas medidas que son utilizadas para medir a la inflacién y los 
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efectos que tiene dicho fendémeno sobre el sector real de la economia en términos del 

crecimiento y el empleo. En particular, se consideran Jos conceptos de inflacién 

subyacente de Alvarez y Matea (1997), micleo inflacionario, medidas de inflacién con 

estimadores de influencia limitada, inflacidn latente e inflacién permanente. 

Como se menciona con anterioridad, el principal problema de los bancos 

centrales son los cambios transitorios en los precios al consumidor debido a efectos 

estacionales, a precios con alta volatilidad (como la energia), 2 cambios en precios 

administtados o a cambios en impuestos indirectos que no reflejan las presiones 

inflacionarias subyacentes. Por ello, las autoridades monetatias de paises como: Francia, 

Italia, el Reino Unido, Canad4, Australia, Austria, Dinamarca, Holanda y Suecia, han 

argumentado que para efectos de la politica monetaria lo relevante son las variaciones 

de los precios que perduran en el largo plazo, es decir, la tendencia del crecimiento de 

los precios. 

2.2 La inflacioén y su tendencia 

2.2.1. Inflacién Subyacente 

La inflacin subyacente resulta de obtener la tendencia de la serie formada por 

los cambios porcentuales mensuales del INPC, lo que hace que la serie este libre de 

movimientos estacionales e irregulares, siendo asi mds estable. 

La tendencia de una serie de tiempo se puede obtener mediante la utilizacién de 

medias méviles, modelos econométricos ARIMA y filtros estadfsticos, entre otros. Sin 

embargo, cada una de estas técnicas presenta algin inconveniente. Por ejemplo, el uso 

de medias méviles tiene la ventaja de que la tendencia que se obtiene es invariante a 

nueva informacién, pero presenta la desventaja de que sélo es posible conocer dicha 

tendencia con un rezago considerable. Por otra parte, las técnicas de modelos ARIMA 

© filtros estadisticos permiten obtener una medida tendencial contempordnea, pero 

tienen el inconveniente de que dependen del tamafio de muestra y que el resultado 

tendencial obtenido para el periodo corriente puede cambiar con la incorporacién de 

nuevas observaciones, en virtud de que por lo general son procesos paramétricos. 
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Alvarez y Matea (1997) clasifican a la medida de inflacién tendencial como “inflacién 

subyacente”. 

El céleulo de medias méviles centradas, modelos ARIMA o filtros estadisticos 

requieren de hacer ciertos supuestos. Para el caso de la media mévil debe definirse la 

dimensién temporal, es decir el mimero de observaciones previas y postetiores que se 

incluiran en el promedio, mientras que en los modelos ARIMA es necesario seleccionar 

el orden de los rezagos en el proceso. Para el caso de México, se Hevan a cabo dos 

cdlculos de inflacidn subyacente, uno basado en el cémputo de media mévil centrada y 

el otro que resulta del componente tendencial de un modelo ARIMA, ambos sobre el 

crecimiento mensual del indice nacional de precios al consumidor (INPC). En el caso 

de la media mévil es necesario utilizar rezagos considerables. Este problema para 

obtener la tendencia se resuelve utilizando un ptondstico de la serie original para el 

namero de periodos necesario para calcular la media mévil centrada para el periodo 

cotriente, aunque el resultado depende de Ja precisidn del prondstico y de la 

incorporacién de nuevas observaciones al igual que en el caso de un modelo ARIMA. 

E] modelo ARIMA, es en este sentido, el método univariado mds flexible y 

acertado para modelar series de tiempo no estacionarias, ya que incluyen en su anilisis 

patrones de dependencia de la variable con respecto a sus tezagos —denominado 

elementos autorregtesivo (AR)- y con respecto a los valores presentes y pasados del 

término de error -elemento promedio mévil (MA). En el caso de que la serie no sea 

estacionaria, es necesario determunar su orden de integraci6n (D) para que los procesos 

estadisticos autorregresivos y de promedios médviles sean vdlidos. El componente 

tendencial de un modelo ARIMA representa la evolucién de largo plazo de la serie. 

Dicha tendencia tiene la ventaja de que incorpora los cambios en la media y la varianza 

de la serie original. 

Para el caso de México, se obtuvo la tendencia del crecimiento mensual del 

INPC utilizando los programas TRAMO y SEATS desarrollados y utilizados por el 

Banco de Espafia para el andlisis de series de tiempo. La seleccién del modelo ARIMA 

se basé en la condicién estandar de que los residuales del modelo se comportaran como 
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ruido blanco. El modelo ajustado se describe como ARIMA (p,d,q)(bp,bd,bg), donde p 

representa el niimero de rezagos del componente autorregresivo regular, d indica el 

orden de integracién requerido para que la serie regular sea estacionaria, y q es el orden 

de promedios méviles regulares. De igual manera, bp es el ntmeto de tezagos del 

componente autorregresivo estacional, bd es el orden de integracién de la serie 

estacional y bg son los promedios méviles estacionales. El modelo ajustado 

correspondiente al crecimiento mensual del INPC en México fue un ARIMA (0, 1,1) 

(01,1. 

El resultado de este modelo demuestra la conveniencia de utilizar un modelo 

ARIMA, ya que es més flexible para captar la dimensién de los cambios temporales de 

la inflaci6n, que para el caso de México son muy repentinos y presenta cambio 

estructural. Asi, la tendencia obtenida en este caso se denomina “inflacién subyacente”. 

Aunque cabe resaltar que para periodos de relativa estabilidad en la variable la media 

mévil también es altamente confiable. 

2.2.2. Nucleo Inflacionario 

Otra solucién propuesta para depurar al INPC de los cambios transitorios en precios 

relativos ha sido el construir una medida de inflaci6n que explicitamente excluye los 

precios de los bienes y servicios considerados mas volatiles; tales como los precios de 

los alimentos, la energia, los impuestos indirectos, y los pagos de intereses entre otros. 

A dicha medida se le ha lamado indistintamente “nucleo inflacionario” (core 

inflation) o inflaci6n subyacente (underlying inflation), siguiendo con la definicidn de 

Alvarez y Matea (1997). En este apartado se designard a esta medida como "nucleo 

inflacionario” para diferenciarlo. Este tipo de medidas tiene el inconveniente de que al 

computar un nuevo indice que elimina a priori los precios de algunos bienes y servicios 

se corte el riesgo de desechar informacién importante del proceso inflacionario. 

Adicionalmente, no existe una metodologia especifica para la determinacién de los 

elementos a excluit. La seleccién depende de Ja percepcién de cada pais sobre los 

precios més variables, o de choques de precios relativos que pueden identificarse. Por 

57



Capitulo 2. Metodologia econométrica utilizada en México 

ejemplo, en los Estados Unidos se definié a la inflacién micleo como al indice de 

precios que excluye la energia y alimentos. 

En México, a los indices que contemplan subgrupos especificos del INPC y que 

se han omitido para depurar la serie se les conoce como indices Especiales, como son: 

el indice de la canasta basica; el indice de precios no incluidos en la canasta basica; el 

indice de precios comerciables; el indice de precios no comerciables; y, el indice general 

sin rentas y colegiaturas. El de la canasta bdsica tavo relevancia a partir de 1987 con el 

fin de analizar el comportamiento de los precios de aquellos bienes y servicios que 

estaban controlados bajo el Pacto de Solidaridad. El complemento de este indice, el de 

bienes no incluidos en la canasta basica incluye los bienes y servicios cuyos precios 

se determinaban libremente en el mercado. Por otra parte, el indice de precios 

comerciables se diseiié como un indicador para reflejar el comportamiento de las 

expectativas del tipo de cambio y sdlo incluye el precio de bienes comerciables en el 

exterior, mientras que el indice de precios no comerciables incluye el resto de los 

bienes y servicios. 

La inflaci6n micleo tiene la ventaja de ser un concepto muy innuitivo, de facil 

comprensién y aceptacidn para el piblico en general. Como se mencionéd 

anteriormente, en la literatura no se ha propuesto un critetio para seleccionar cudntos y 

cuales de los bienes y servicios que componen el INPC se deben exchuir para estimar la 

inflacién nucleo. 

La dificultad principal de medir la inflacién nucleo radica en identificar que 

bienes de la canasta basica son mas volitiles, ya que no presentan estacionariedad. Para 

el caso de México se ha utilizado la medicién de la variabilidad de los crecimientos 

porcentuales mensuales de cada uno de Jos bienes y servicios que componen al INPC 

con base en su desviaci6n respecto a una medida tendencial comin. En este caso el 

error cuadratico medio con respecto a la inflacién subyacente. Una vez conocidos estos 

indicadores de variabilidad, las seties se ordenan para determinar los bienes y servicios 

cuyos cambios de precios son més volatiles. 

El criterio para definir que series son mAs volatiles es el siguiente: 

~58



Capitulo 2. Metodologia econométrica utilizada en México 
  

1. Se eliminan las series de los bienes y servicios mAs volatiles hasta que la proporcién 

del ingreso gastado en los bienes eliminados sea 1%, 5%, 10%, etc. 

2. Se estiman indices de precios "ntcleo" con los elementos no eliminados a cada 

proporcién del gasto, en cada caso se ajustan los ponderadores para que su suma sea 

uno, 

3. Se calcula el error cuadratico medio respecto a la inflaci6n subyacente de cada una de 

las inflaciones reportadas por estos indices "micleo". Se determina que el nucleo 

inflacionario es la estimacién que minimiza este indicador de dispersidn. 

De esta forma al incorporar un critetio estadistico, se elimina la arbitrariedad en 

la determinacién de los bienes y servicios a excluir en el cdlculo de micleo inflacionario. 

Ast, logran eliminarse los cambios en precios relativos m4s comunes y que sirve como 

un indicador no paramético y de calculo sencillo de la tendencia inflacionaria. Sin 

embargo, como el error cuadritico medio es un indicador que depende del periodo 

muestral considerado, es importante continuar evaluando los elementos més volatiles 

cada cierto periodo. 

En particular, para calcular este indice en México la tendencia considerada fue la 

inflaci6n subyacente del modelo ARIMA. De acuerdo al procedimiento descrito se 

calculé la volatilidad del cambio porcentual con respecto al mes inmediato anterior de 

los precios de cada uno de los 313 bienes y servicios que conforman el INPC , y se 

ordenaton de mayor a menor. Se fueron eliminando los bienes y servicios m4s volatiles 

hasta que se agotaba un punto porcentual del ingreso gastado en ellos, al cual se 

recalculaba un nuevo indice con los elementos que no se eliminaban. Al comparar el 

etror cuadrético medio del crecimiento porcentual mensual de cada uno de los indices 

obtenidos, se determindé que este indicador se minimiza para el indice que elimina 

bienes y servicios cuya participacién en el gasto asciende a 44 por ciento. De manera 

que, en adelante, el crecimiento porcentual mensual correspondiente a dicho indice se 

considerara como el micleo inflacionario. 

De acuerdo con lo resultados obtenidos en México ha sido factible eliminar 

bienes que se han eliminado también en otros paises y han dejado resultados 
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satisfactorios. Basicamente aquellos influides por efectos estacionales (bienes agricolas), 

que han estado sujetos a controles administrativos (leche, huevo, tortilla, metro, 

gasolina, gas, teléfono, entre otros) o que se ajustan sélo esporadicamente (colegiaturas, 

refrescos). 

Un aspecto que ha sido criticado al “niécleo inflacionario” es que no existe una 

razén que sustente que puedan eliminarse los bienes por periodos muy largos en las 

series, ya que al excluirlos para todo el periodo de estudio se corre el riesgo de 

subestimar su poder explicativo en ciertas fases de la muestra en torno al proceso 

inflacionario. Asimismo, también es posible que bienes y servicios no excluidos de la 

inflacién nucleo hayan presentado en el pasado o futuro variaciones atipicas respecto 

a la inflacién subyacente o cambios en precios relativos que sean més importantes 

con el paso del tiempo. 

2.2.3. Medidas de Inflacién con Estimadores de Influencia Limitada 

Las medidas de inflacién con estimadores de influencia son utilizados por Bryan 

y Cecchetti (1993) para extraer una medida de tendencia inflacionaria que sea oportuna 

¥ que no se modifique con la incorporacién de nuevos datos, es decir, que no tefleje 

modificaciones en precios relativos o choques exdgenos mediante la elaboracién de un 

nuevo indice que excluye algunos de los precios de los bienes y servicios contemplados 

en el INPC. A diferencia del nticleo inflacionario que en cada mes elimina los mismos 

bienes y servicios del INPC, en este caso se propone un criterio mediante el cual en 

cada mes se climinan los precios de distintos bienes y servicios en funcién del cambio 

en sus precios relativos. Para ello, la metodologia consiste en representar los cambios 

en los precios de cada uno de los bienes y servicios que forman al INPC como la suma 

de: (@) el cambio en el nivel general de precios, y (i) una perturbacién especifica al bien 

0 servicio en cuestién, que origina un cambio en su ptecio telativo respecto al nivel 

general de precios, lo cual se expresa: 

mente (22) 
en donde; 7i es la inflacién de cada bien o servicio "i", 1 es el cambio en el nivel 

general de los precios y €, es una perturbacién especifica sobre el precio del bien o 
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mete servicio "i". De esta forma, los cambios en los precios de todos los bienes y servicios 

que componen al INPC en un mes en particular se distribuiran conforme a las 

perturbaciones especificas a cada bien. En consecuencia, los bienes y servicios cuyos 

precios no presentaron petturbaciones especificas sélo aumenten conforme al nivel 

general y que sus cambios se concentren en la parte central de la distribucién. Al 

obtener como resultado una medida que represente la parte central de esta distribucién, 

se conoceré el crecimiento de los precios eliminando cambios en precios relativos. Este 

método de medicién utiliza la media truncada o la mediana. La media truncada resulta 

de eliminar los valores mas altos y los mas bajos de la distribucién estadistica de los 

cambios en precios, aligerando el peso de los valores extremos de una distribucién 

estadistica (se limita la influencia de las colas de la distribucién), la mediana 

corresponde a la media truncada en la que se elimina el 50% de Ja distribucién en cada 

cola. Sin embargo, debe resaltarse que en la distribucién de probabilidad de los cambios 

en los precios que integran el INPC, la probabilidad del cambio en el precio de cada 

elemento del indice es igual a su ponderador. 

Por lo tanto, si se elimina un cierto porcentaje de las colas de la distribucion, se 

excluye una determinada proporcidn del gasto en los bienes cuyos crecimientos 

porcentuales se ubican en los extremos inferior y superior.! 

En el caso de México, se calculé pata cada mes de la muestra el cambio 

porcentual con respecto al mes inmediato anterior de los precios de cada uno de los 

313 bienes y servicios que conforman el INPC. De la distribucién estadistica de estos 

cambios, se eliminaron simétricamente de cada cola los cambios en los precios de los 

bienes y servicios que correspondian a 2.5, 5, 7.5, etc. y hasta 50 por ciento por cola del 

ingreso gastado en ellos. Posteriormente, sé recalculd un nuevo indice con los precios 

de jos bienes y servicios no eliminados a cada porcentaje de trnncamiento. El nivel de 

truncamiento éptmo se obtuvo a partir del error cuadratico medio comparado con 

* Por ejemplo. la media truncada al 10% implica excluir del indice los bienes y servicios con mayor y 
menor cambio porcentual que representan e} 5% del gasto en cada caso. una vez eliminados los elementos 
cuyos cambios ent precios son extremos, se responderan las fracciones del ingreso destinado al gasto de los 
elementos restantes. 
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respecto a la tendencia del crecimiento mensual del INPC y se seleccioné el nivel de 

trancamiento que minimizaba dicho error. Al igual que el nucleo inflacionario se 

eliminan los cambios en precios relatives, aunque aqui hay mayor certidumbte de quitar 

los cambios mas importantes. 

2.2.4, Inflacién Latente 

Esta medida de inflacién es propuesta por Quah y Vahey (1995). A diferencia de 

los trabajos anteriores, se considera como no adecuada Ja eliminacién de elementos del 

INPC, ya puede desecharse informacién importante del proceso inflacionario. En agar 

de eliminar de la serie algunos bienes y servicios, Quah y Vahey definen a la inflacién 

como la parte del crecimiento del INPC que no tiene un impacto del mediano a largo 

plazo en la actividad econdmica real. Por lo tanto, la inflacién de largo plazo no tendra 

telacién con vatiables reales, y los movimientos de la produccién y los precios son 

interpretados con una curva de Phillips vertical en el largo plazo. Si bien en el corto 

plazo pueden darse rigideces en precios y salarios que tengan efecto sobre la 

produccidn, al transcurrir el tiempo necesario para que los contratos sean renegociados, 

Jos movimientos en los precios significan solo incrementos en magnitudes nominales 

sin efecto en el sector real. 

E] nivel general de precios puede verse afectado por presiones de demanda o 

presiones transitorias de oferta, durante el ciclo econdmico, y también por 

perturbaciones que afectan al nivel de produccién de largo plazo. En este ultimo caso 

por ejemplo, un choque de oferta de largo plazo generar4 un incremento en los precios 

independientemente de la postura de la politica monetaria y de las otras presiones de 

demanda. Seria Gtil contar con una medida de inflacién que identificara el aumento en 

el nivel general de precios que no tiene un impacto en el mediano y largo plazo sobre la 

economia real, generando inicamente movimientos nominales en el largo plazo. Este 

indicador petmitiria analizar las presiones inflacionarias susceptibles de ser afectadas 

por las politicas de demanda agregada. 

La metodologia utilizada esta centrada en la dicotomia cl4sica entre variables 

nominales y reales. Para ello, clasifican dos tipos de perturbaciones sobre el nivel de 
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precios y el producto; aquellas que no tienen un efecto de largo plazo sobre la 

produccidn; y otra que recoge a las perturbaciones que afectan al nivel potencial o de 

largo plazo de Ja actividad econdmica. La inflacién? es descompuesta en su componente 

Jatente, que es el correspondiente a perturbaciones que no tienen efectos de largo 

plazo sobre la ptoduccién y el empleo, mientras que el componente no _Jatente si 

infiere en el nivel potencial o de largo plazo. 

Los choques con un efecto de largo plazo sobre la produccién generan cambios 

en la tasa natural de desempleo. Como la inflacidn latente elimina la parte del 

crecimiento de los precios asociada con estos choques, en el largo plazo no existiré 

sustitucién entre inflacién y el desempleo. En este sentido, la inflacién latente es 

compatible con una curva de Phillips vertical en el largo plazo. Por otro lado, Jas 

perturbaciones cuyo efecto sobre el producto tiende a desapatecer son las que generan 

las desviaciones ciclicas del producto alrededor de su nivel potencial, por lo que la 

inflacion latente se asocia, en el corto plazo, con la posicién del ciclo econdmico. Cabe 

resaltar gue al definir asi las perturbaciones, no es posible distinguir si se generan en el 

lado de la oferta, de la demanda o de choques puramente nominales. El nivel de 

produccién de largo plazo puede verse afectado tanto por choques de oferta (por 

ejemplo, una caida sostenida en el precio internacional del crudo} como de demanda 

(por ejemplo, una reduccién en Ja inversién publica). Asimismo, los cambios 

transitorios del nivel de produccién pueden tener su origen en la oferta (por ejemplo, 

cambios transitorios en la productividad) o en la demanda (por ejemplo, modificaciones 

ent la postura de la politica monetaria). Sin embargo, la mayoria de los choques de oferta 

tienen un efecto permanente sobre el producto y la mayoria de los choques de demanda 

sdélo generan una desviacién de corto plazo de la produccién tespecto a su nivel 

potencial. 

Cuando existen perturbaciones negativas (positivas) que afectan al nivel de 

produccién de largo plazo, Ja inflaci6n sera superior (inferior) a la inflacién Jatente. 

Conforme se disipe el efecto sobre la inflacién de estas perturbaciones, ésta tendera a 

? El término inflacidn se refiere tinicamente al incremento del INPC 
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converger hacia la inflacién latente. Si bien Ja inflacién latente puede cambiar por 

muchos factores distintos a la politica monetatia, cambios en la politica monetaria 

tendran efectos sobre este componente latente. Un incremento en la inflacién latente 

no necesariamente implica que la postura de la politica monetaria se relaje, sino que 

existen choques de demanda agregada, de oferta agregada transitorios o choques 

nominales, como seria una devaluacién que no afecta el tipo de cambio real de largo 

plazo, que incrementan los precios. Sin embargo, en este caso la politica monetaria 

podria jugar un papel en contrarrestar el efecto sobre la inflaci6n generada por dichos 

choques. La postura de la politica monetaria debe evaluarse, entonces, con respecto al 

contexto de las presiones inflacionarias que enfrenta la economia, la inflacién latente, 

en principio, puede mostrar las presiones sobre las que las politicas del banco central 

pueden tener cierta influencia. 

Dado que esta metodologia se caracteriza a diferencia de las anteriores en que no 

excluye los precios relativos, la inflacién latente también los incluira, en virtud de que 

no tiene por objetivo medir la inflacién de largo plazo, ya que dichas perturbaciones 

generan cambios transitorios. Por ejemplo, si cambios en ia inflacién se asemejan a 

cambios en la inflacién latente, esto indica la ausencia de choques de largo plazo sobre 

el producto y por lo tanto, que Ja tasa de cambio de la inflacién es sensible a cambios en 

la politica monetaria. 

Si la inflacion se sinta por encima de Ja inflacién latente, esto quiete decir que 

hay un impacto sobre el producto de largo plazo bajo tres posibles circunstancias: 

1. La inflacién latente se mantiene constante, en este caso la politica monetaria, en el 

contexto de las condiciones de demanda y oferta de corto plazo, no es inflacionaria. 

Al disiparse el efecto de los choques de largo plazo sobre la produccién, la inflacién 

regresara hacia la inflacidn latente. 

2. Sila inflacin latente est4 disminuyendo, las presiones de demanda y de oferta de 

corto plazo son compatibles con el abatimiento de la inflacién. No obstante, en 

estas condiciones una politica monetaria restrictiva puede imponer mayotes costos 
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sobre el nivel de actividad de corto plazo, haciendo mas lenta la recuperacién 

econémica. 

Si la inflacién latente est4 creciendo, también se estan presentando presiones de 

demanda o de oferta de corto plazo que generan una presién inflacionaria 

adicional, la cual podria ser contrarrestada usando politicas que afecten el 

comportamiento de la demanda agregada (politica monetaria restrictiva). 

En contrapatte, en presencia de choques positivos sobre el producto de largo 

plazo, la inflacién se incrementa menos que la inflacién latente. Analizando los casos 

posibles del comportamiento de la inflacidn latente se tiene: 

1. Si la inflacidn latente permanece constante, la reduccién en la inflacién es temporal, 

cuando se disipen los efectos positives la inflacién regresara al nivel de la inflacion 

latente. En este caso, el banco central esta perdiendo una oportunidad de disminuir 

la inflacién con un bajo costo sobre la produccién. 

Cuando la inflacidn latente también disminuye, es posible que el banco central esté 

aprovechando esta oportunidad o que existan otras condiciones que permitan este 

resultado. 

Pero, si la inflacién latente esti aumentando y Ja inflacién disminuyendo, se 

presenta una situacién en la que las presiones inflacionarias de demanda o 

transitorias de oferta estén siendo revertidas por los choques positivos sobre el 

producto de largo plazo. Si las presiones son de dernanda, se podria hablar de una 

simaacién de euforia con un incremento tanto del producto potencial como de la 

brecha del producto. Sin embargo, al disiparse este efecto positivo es posible que la 

inflacién crezca al nivel de Ja latente. En este caso, si las autoridades monetatias 

solo observaran la inflacién (el crecimiento del INPC) podrian tomar medidas de 

politica econédmica erréneas, como seria relajar la postura de la politica monetaria. 

La principal desventaja que presenta esta metodologia es que las perturbaciones 

no son plenamente identificables. Pata identificarlas. Quah y Vahey (1995) utilizan la 

metodologia de vectores autortegresivos estructurales (VARE) de Blanchard y Quah 

(1989) para identificar las perturbaciones estructurales y descomponer la serie de 
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inflaci6n en sus componentes latente y no-latente. Para ello se supone independencia 

entre las perturbaciones. Posteriormente, se trabaja con las primeras diferencias de las 

variables tomadas (en este caso INPC e IVI?) en virtud de ser I(1); se determina el VAR 

y se busca un modelo de correccién de error (MCE). Sin embargo, la prueba de 

cointegracién fue rechazada. Este problema radica en que Ja primera diferencia de las 

series slo permite la obtencién del cambio en la inflacién latente Para ello se 

selecciona como nivel inicial de la inflacién latente a aquél que minimiza la suma de las 

desviaciones al cuadrado respecto al crecimiento porcentual del INPC* y supone que las 

perturbaciones de largo plazo provienen de una distribucién de probabilidad simétrica 

con media cero (la inflacién latente fluctia alrededor del incremento del INPC). 

2.2.5. Inflacién Permanente 

Este mérodo es propuesto pot Alvarez y Sebastian (1995), que en realidad es solo una 

modificacion de la que presentan Quah y Vahey. El resultado de este proceso es 

denominado ahora como inflacidn permanente, la cual se obtiene a partir de la 

utlizacién de un VAR estructural, usando el crecimiento porcentual del INPC y un 

indicador de producto real. La variante de esta metodologia con respecto a Ja anterior 

es la acepcidn de las perturbaciones las cuales se clasifican de acuerdo a su efecto sobre 

la inflacidn misma. Aquellas que tienen un efecto transitorio sobre ésta y otras que 

generan cambios permanentes, las cuales tienen su origen en las expectativas 

inflacionarias. La inflacién permanente, depura los cambios en precios relativos a la 

serie, mostrando su tendencia sin eliminar informacion del INPC. 

Al igual que en la obtencién de la inflacién latente no es posible identificar a 

ciencia cierta si los choques se originan de lado de la oferta o de Ja demanda. Un 

incremento en el crecimiento de la oferta monetaria es una forma de crear efectos 

perdurables de la demanda, incrementando la inflacidn. A su vez, cambios transitorios 

en la inflacidn pueden ser ocasionados por cambios temporales de la politica monetaria 

o fiscal. 

  

5 aVD indice de volumen industrial. 
* Alvarez y Matea (1995) 
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Se dice que la inflacién permanente incide en el proceso inflacionario, si 

corresponde en direccién y magnitud a un cambio en Ia tasa de crecimiento de] INPC. 

En este caso, el componente permanente debe ser tratado para detener el crecimiento 

de los precios. Cabe destacar que la informacién proporcionada por la inflacién 

petmanente es complementaria a la obtenida con la inflacién latente. Para recuperar su 

nivel, también es necesario hacer un supuesto adicional sobre la condicién inicial de Ja 

inflacién permanente, al igual que en la inflacin latente. Pero ahora, hay mas certeza 

de que la inflacién permanente fluctéa alrededor del cambio porcental del INPC, pues 

como es una medida tendencial es légico suponet que la esperanza de los cambios 

transitorios es cero y por lo tanto el promedio de las desviaciones de esta medida 

alrededor del INPC debe ser cero. 

De acuerdo con los resultados, se ha determinado que los cambios estacionales 

en precios y las variaciones de precios relativos no tienen un origen monetario y son un 

sesgo del INPC. Asimismo, puede existir presiones ajenas al control de los agregados 

monetarios, como las de cambios en el producto de largo plazo. 

Para comprobar la causalidad entre dinero y precios se propone en la 

metodologia anterior la causalidad estadistica de Granger. Se tomaron en cuenta el 

crecimiento porcentual del INPC y los agregados monetarios billetes y monedas en 

circulacién (ByM), M1, M2, M3 y M4. La muestra fue de enero de 1990 a abril de 1998, 

mientras que las pruebas se realizaron con doce rezagos, es decir, los cambios en la 

inflacién influidos por su propia travectoria y el crecimiento monetario en el ultimo 

afio. 

Los resultados arrojaton que para el caso del INPC, la relacin causal sdlo es 

significativa para e] agregado M4. Todas las demas medidas de inflacién, a excepcién de 

ja inflacién subyacente, presentan la causalidad esperada de billetes y monedas a 

precios. Lo que quiere decir cambios temporales, de precios relativos o los debidos a 

modificaciones del producto de largo plazo, que son capturados por el INPC 

obscutecen la relacién entre los agregados monetarios y la inflacién, y que una vez que 

dicho indicador es depurado de ellos la relacién vuelve a ser significativa. Las relaciones 
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de causalidad no son significativas en ningin sentido y para ninguna de las medidas 

cuando se utiliza el agregado monetario M1. Para M2, sélo Ja inflacién latente presenta 

relacién de causalidad de dinero a precios. El agregado monetario amplio M4 es el 

unico para el cual la causalidad de dinero a precios se comprueba para cualquier 

definicién de inflacién. 

Sin embargo, la_inflacién latente es la timica medida para la ‘cual la causalidad de 

dinero a precios se cumple para casi todos los agregados monetarios, mientras que la 

inflacién permanente presenta la relacién causal més significativa para billetes y 

monedas y M4. 

2.3 Inflacién y desempleo 

Como podemos constatar, las fuerzas econédmicas que determinan los 

movimientos de largo plazo de la inflacién, del crecimiento y el desempleo pueden ser 

distintas a las que determinan sus cambios de corto plazo. De no ser asi los agentes 

podrian predecir con facilidad el comportamiento de las variables econdémicas y tomar 

decisiones antucipadas que no afectatian el sector real. Por comsecuencia, los 

movimientos fuera de la tendencia, o vatiaciones de corto plazo de la inflacion, originan 

ineficiencia en Jos sectores econdmicos. Por lo que es importante comparar la 

correlacién que existe entre los componentes ciclicos de la inflacién contra el 

crecimiento y el desempleo. 

Fischer (1981) clasifica a los costos de la inflacién entre aquéllos que provienen 

de la inflaci6n anticipada y otros que provienen de la no anticipada. La inflacién 

anticipada, se genera cuando las empresas incurren en costos administrativos al tener 

gue revisar con frecuencia Jas condiciones del mercado y buscar informacién. Mientras 

que Jos costos de la inflacién no anticipada es la que se deriva de la incertidumbre y la 

volatilidad que caractetiza los procesos inflacionarios y trae como consecuencia 

distorsiones en sistemas de precios al propiciar que los agentes confundan las 

variaciones del nivel general de precios con cambios en los precios relativos. Las 

expectativas inflacionarias generan alzas en las tasas de interés que inhiben el 
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crecimiento de la inversién productiva y dan auge al incremento de la especulacién 

financiera. El eslabén més evidente del proceso es la inequidad en la distribucién del 

ingreso. 

Phillips (1958) sugeria la existencia de una relacién negativa entre inflacién y 

desempleo en el largo plazo®. Esto trajo como consecuencia que las autoridades de la 

politica econdémica se encontraran en la disyuntiva de elegir entre una u otra alternativa 

como a seguit como prioridad: mayores de ocupacidén y ctecimiento o tasas menores de 

inflacién. No fue sino hasta que Friedman (1968) y Phelps (1970) explicaron esa 

relacion negativa entre inflaci6n y desempleo. Su argumento era que el corto plazo, el 

desempleo puede desviatse de su tasa natural, razén por la cual se observa en una fase 

transitoria la relacién negativa. Asimismo sefialan la existencia de un sinmimero de 

curvas de Phillips en el corto plazo de acuerdo a distintos niveles de expectativas de 

inflacién. En el largo plazo, sin embargo, la curva de Phillips es vertical, siendo 

cualquier nivel de inflacién compatible con la “tasa natural de desempleo”. Sin 

embargo, ante el hecho aceptado de la presencia de rigideces a la baja en precios y 

salarios, también ha petmanecido la hipétesis de que un poco de inflacidn reactiva el 

mercado de trabajo, y facilita los ajustes en precios relativos. Es por ello, que ha 

existido cierto consenso en decir que a altas tasas de inflacién la curva de Phillips de 

largo plazo es vertical, pero que muestra una relacién positiva entre crecimiento e 

inflacién a bajas tasas de inflacién®. 

La relacién positiva entre inflacién y crecimiento, producto de las rigideces a la 

baja en precios y salarios se presenta como consecuencia de que al darse una 

disminucién no anticipada en la inflacién, los precios y los salarios tardan en ajustarse al 

nuevo nivel inflacionatio, que seran menor, trayendo consigo una pérdida de producto. 

Si la autoridad monetaria es capaz de convencer al publico de que Ja inflacién sera 

menor, las expectativas se ajustaran inmediatamente a los niveles anticipados por la 

autoridad monetaria. Mientras las expectativas del piblico convergen con el objetivo 

5 En algunas partes del texto se hace referencia a una relacién positiva entre inflacién y crecimiento, el cual es 
un término equivalente a decir relacién negativa entre inflacién y desempleo. 

* Tobin (4980). 
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del Banco Central, los precios y salarios se ajustarin paulatinamente sin incurrir en 

costos para la actividad econdémica. Cabe resaltar, que de presentarse un periodo largo 

de baja inflacién (tasas elevadas de desempleo), la inflexibilidad a la baja mosttada por 

jos salarios nominales comience a cedet, presentandose una curva de Phillips vertical. 

De lo contrario, es de esperarse una contraccién econémica mas severa, pues al no 

haber ajustes en el salario real, el salario nominal tendria que disminuir para ajustar el 

mercado laboral, cosa muy poco probable. 

Si bien existen estudios para una muestra de 20 paises donde se ha demostrado 

que con altas tasas de inflacién existe una relacién negativa entre inflacién y 

crecimiento no se responde de igual manera para paises con bajas tasas de inflacién, ya 

que esto depende de factores como el nivel de inflacién inicial y el uso de otras 

variables como el nivel de producto e inversién. Bruno y Easterly (1995) muestra que 

para niveles de inflacién superiores al 40% anual, los paises corren el riesgo de tener 

mayor inflacién y bajo crecimiento. Sarel (1996) encontré que pata niveles de inflacién. 

superiores al 8%, la relacién entre crecimiento e inflacién es negativa y estadisticamente 

significativa, mientras que para paises con inflaciones menores a ese porcentaje, la 

relacidn es inexistente y en algunos casos positiva aunque no estadisticamente 

significanva. Por otra parte, Robert Barro encontré que para cien paises, la relacién 

negativa entre inflacién y crecimiento es dominada por paises con altas tasas de 

inflacién, mientras que pata paises con inflaciones menores a 20% la relacién no es 

estadisticamente significativa, aunque puntualiza que este resultado puede presentarse 

como consecuencia de la poca disponibilidad de informacién en el caso de bajas tasas 

de inflacién que no permite aislar el efecto entre éstas dos variables. 

2.3.1 Relacidn entre inflacién tendencial, crecimiento y desempleo 

Al igual que en la seccién anterior de este capitulo, se extrae la tendencia de la 

serie, pero ahota se agrega al estudio de Ja inflacién las variables del empleo y los 

salarios reales para conocer que relacién han guardado en los ultimos afios. Como 

sabemos, las series de tiempo se descomponen en un componente de tendencia y otro 
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componente ciclico. Para efectuar esta descomposicién Pérez y Schwartz (1999) utilizan 

el filtro de Hodrick-Prescott, en el cual el componente de tendencia incluye aquellas 

variaciones de una serie que son suficientemente suaves para que puedan ser asociadas 

con factores que cambian lentamente a través del tiempo, tales como factores 

demograficos, tecnolégicos y de acumulacién de capital. El componente ciclico se 

define como aquél que incluye variaciones de la serie que pot ser demasiado répidas no 

se explican por factores anteriores. En general, los componentes de una serie pueden 

expresarse de la siguiente forma: 

yt=gttct paat=4,...T (2.2) 

yt es la suma de los componentes de tendencia gt y el ciclo ct’. ct son desviaciones cuyo 

promedio, en periodos largos se supone cercano a cero. Para determinar la tendencia se 

sigue el siguiente problema de minimizacidn: 

er Se + aX Me, ~ ea) (era - eee IF} 
Sin 7 

donde ¢, 

  

—& 

(23) 

E] parémetro A es un mimero positivo que penaliza la variabilidad de los 

componentes de tendencia. Cuanto mas grande es } mas suave es la serie que resulta 

como sohici6n y en el optimo gt — gt-1 debe ser cercano a una constante. La solucién 

en el limite cuando A tiende a infinito es el ajuste de minimos cuadrados con una 

tendencia lineal en el tiempo. Si se expresara el logaritmo, esta seria la tasa de 

crecimiento, sin embargo el supuesto de que la tasa de crecimiento es constante sobre 

un periodo muestral de varios afios no se cumple, razén por la cual no se sugicre 

seleccionat un valor infinito. Las variables analizadas por Pérez y Schwartz (1999) son 

las siguientes: 
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INF = Tasa de inflacion 

PIB = Producto interno bruto 

FBC = Formacién Bruta de Capital. 

EMP = Empleo (Total de afiliados al IMSS) 

W = Salario Real (indice de sueldos, salarios y prestaciones medias dividido entre el 

indice Nacional de Precios al Consumidor) 

TIN = Tasa de interés Nominal. (CETES a 91 dias del mercado primario) 

TIR = Tasa de interés real. 

Al obtener Jos componentes ciclicos de todas las variables se Heva a cabo el 

andlisis de las correlaciones contemporaneas y desfasadas de los distintos componentes 

ciclicos8. En el cuadro se presentan las cotrelaciones de la inflacién con las del resto de 

los componentes ciclicos del resto de las variables. La columna x(t) muestra las 

cortelaciones contemporineas entre la inflacion ciclica y las dems variables. 

Cuadro 2.1 

Correlaciones Cruzadas del Componente Ciclico 

de fa Inflacién con los de las demas variables estudiadas 

  

X(t-B)_X(t-4) X(t-B) X(te2)_ X(t) X(t) X (tet) Xlt+2)_X(tr3) X(e+4)_X(t+5) 

INF -0.10 -0.12 0418 0.24 0.43 1.00 043 0.24 0.18 -012 -010 

PIB 0.05 0.06 0.01 0.01 -0.17 -0.35 -0.39 -040 -0.32 -0.20 -0.08 

EMP 0.05 0.00 -0.04 -0.01 -006 -0.24 -0.40 -047 046 -029 -0.19 

FBC 0.09 0.10 0.00 005 -017 -0.37 -040 -035 -0.23 -0.15 0.00 

W 020 022 0.24 0.15 019 0.16 -0.38 -034 -0.39 -0.23 -0.20 

TIN 0.01 0.11 026 038 061 0.80 046 0.23 0.07 -0.09 -0.15 

TIR 0.26 028 035 027 031 0.33 -0.41 -051 -0.31 -030 -0.12 
  

INF=Inflacion WsSalanos Reales 

PlG= Producto Interno Brito TIN=Tasa de interes Nominal 

EMP=Nivel de Empleo TIR=Tasa de interés Real 

FBC=Formacion Bruta de Capital 

  
? EF componente estacional se elimina de la serie para trabajar con una serie desestacionalizada o estacionaria. 
Ei componente de tendencia no es constante pero varia de manera suave a través del tiempo. 
$ Kidland y Prescott (1990) 
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EI primer renglén del cuadro presenta la funcién de autocorrelacién del 

componente ciclico de la inflacién. En los renglones subsecuentes estén las funciones 

de correlacién cruzada entre la inflacién ciclica y los de las demas variables. Si alguna 

serie presenta el elemento més grande en la columna x(t - i) donde 7 > 0, esto quiere 

decit que la serie alcanza un pico 1 trimestres antes que la inflacién, concluyendo que la 

serie referida se adelanta a la inflacién. Viceversa, si la serie se rezaga en j > 0 trimestres 

con respecto a la inflacién ciclica tiene la correlacién mds grande en la columna x(t + 

jp. 
Puede observarse como la correlacién entre la inflacién ciclica y el logaritmo del 

PIB ciclico es -.35. Cuando la inflacién se encuentra por arriba de su tendencia, el 

logariumoe del PIB tiende a estar por debajo de su tendencia. De manera similar, el 

componente ciclico de la inflaci6n presenta correlaciones negativas con los 

cornponentes ciclicos del empleo, de Ja formacion bruta de capital y del salario real. Es 

decir, que cuando la inflacién esta por arriba de su tendencia estas tres variables 

también se encuentran por debajo de su tendencia. En forma contraria, también puede 

apreciarse la relacién positiva que existe entre el componente ciclico de Ja inflacién y los 

componentes de la tasa de interés nominal y real. 

Podemos darnos cuenta como la tasa de inflacién por arriba de su tendencia 

provoca en los trimestre siguientes que el PIB, el empleo, la formacion bruta de capital 

y el salario real se encuentren por debajo de su tendencia, es decir se rezagan con 

respecto a la inflacidn ciclica. 

2.3.2. Un modelo econométrico de inflacién y crecimiento para México. 

Como se mencioné en el apartado anterior, en el corto plazo es aceptado que 

existe un sinnimero de curvas de Phillips, mientras que en el largo plazo la relacioa 

entre inflacién y desempleo es una linea vertical. Sin embargo, esto es mas notorio a 

partir de la década de los setenta, cuando los paises en estudio presentaron altas tasas 

de inflacién. Mientras que en los afios cincuenta, petiodo en el que se observaron tasas 

pequefias de inflacién. En un estudio realizado por Sarel (1996) de 1970 a 1990 para 87 
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paises concluye que los efectos de la inflacién sobre el crecimiento econdémico son no 

lineales, estableciendo que cuando la inflacién es pequefia el efecto negativo sobre la 

inflacién es no significativo, y hasta se presenta ligeramente positivo.? 

Contrariamente, Davis y Kanago (1996) realizan un estudio basado en la 

hipdtesis de Friedman para Estados Unidos, dividiendo los efectos de la incertidumbre 

inflacionaria em la eficiencia econédmica. Primero en los costos en que incurren los 

agentes en la determinacién de los precios relativos; y segundo porque dificulta el 

establecimiento de contratos de largo plazo. A través de un analisis de cointegracién se 

concluye que la incertidumbre sobre la inflacién futura tiene un efecto transitorio sobre 

el crecimiento econémico y que ante la presencia de choque de precios muy fuertes y 

largos se puede caer en una recesion. 

Con la evidencia empirica y una curva de Phillips con pendiente negativa entre 

crecimiento e inflacién para México, M.A. Mendoza (1998) plantea un modelo 

econométrico de dos ecuaciones con estas dos variables pata determinar las 

condiciones en que se cumple para el caso de México. Para ello, se plantean dos 

ecuaciones basadas en la funcidn de Friedman, y que dan como resultado una 

estructura dindmica. En la primera ecuacién se presenta al crecimiento como funcién 

dinamica explicada por la inflacién y la invetsidn. Long y Summers plantean la 

asociacién positiva entre inversién y crecimiento como consecuencia de que la 

innovacién tecnolégica requiere nuevo tipo de capital e inversi6n que motvan la 

expansién de la economia en el largo plazo. Por otra parte, la ecuacién de la inflacién 

est explicada por su estructura dindmica y pot los términos de intercambio. 

En el caso del modelo de crecimiento econdmico el efecto de la inflacidn sobre 

el crecimiento est4 determinado por su elasticidad de corto y largo plazo. Tanto en el 

corto como en el largo plazo, la hipdtesis de Phillips se cumple si la elasticidad es mayor 

que cero, aunque en el largo plazo puede ser negativa debe cumplirse la condicién B2 

en términos absolutos < B1. En el caso de la hipdtesis de Friedman, en el corto plazo la 

° A tasas de inflacién del 8% se presenta cambio estructural. 
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elasticidad tiene que ser menor que cero, mientras que en el largo plazo negativa o 

positiva pero menor que el valor absoluto de la elasticidad de corto plazo. 

La incidencia de la inversién en el crecimiento econdémico es esperada como 

positiva en el corto plazo y sin efectos contraccionistas en el largo plazo, aunque existe 

la posibilidad de que el efecto positivo de corto plazo se anule. Por otra parte, para los 

términos de intercambio se espera una elasticidad de corto plazo positivo, mientras que 

en el largo plazo tienda a cero. Una devaluacién por ejemplo, puede provocar un 

incremento en los precios con contraccién econdémica de corto plazo de acuerdo con 

Friedman, pero en el largo plazo el efecto puede desaparecer o permanecer intacto. 

Para medir los términos de intercambio, se utiliza el precio relativo de las exportaciones 

de petrdleo con tespecto a los precios internos, medidos por el deflactor implicito del 

PIB. Los términos de intercambio se usan en este caso para eliminar la correlacién 

negativa entre crecimiento e inflacién causadas por choques de precios externos. En 

caso de darse el fenémeno, pueden presentarse dos consecuencias: 

© El efecto costo, que esté dado por el incremento en los precios internos y provoca 

una recesién 

© El efecto ingreso, que puede provocar crecimiento inducido por el inctemento en el 

valor de las exportaciones y en la recaudacién del gobierno. 

De acuerdo con la condicién Marshall-Lemer el beneficio de una devaluacion se 

reduce porque Jas importaciones se reducen mas por el efecto ingreso. Para el caso de 

México el efecto es costo se espera de mayor impacto por lo que en el corto plazo se 

presenta una recesién. 

Los precios al consumidor y los términos de intercambio se utilizan 

simultaneamente para reducir los posibles sesgos en la relacién negativa entre la 

inflacién, medida por el crecimiento del INPC y el crecimiento del PIB. 

La metodologia econométrica utilizada por M.A. Mendoza (1998) uene como 

objetivo presentar un modelo basado en la hipétesis de Friedman, para lo cual se utiliza 

en primer término el andlisis de integracién de las series y determinar las condiciones de 
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estacionariedad y su orden de integracién’?. El andlisis de integracién se realiza 

utilizando los estadisticos de Dickey-Fuller (ADF) y Phillips-Perron (PP). 

Si la causalidad de los efectos va de la inflacién hacia el crecimiento, el modelo 

resultante es tal cual el planteamiento de Friedman, pero si se presenta una doble 

causalidad entonces se tiene un modelo mas general, que puede ser representado por un 

vector autorregresive (VAR) pata crecimiento econémico e inflacién con sus vatiables 

exdgenas. Con el método del vector autorregresivo puede probarse la causalidad del 

efecto entte inflacién y crecimiento, es decit, si existen efectos simultaneos entre ellos o 

si se pueden reducir a una sola ecuacién representando el modelo de Friedman. 

Posteriormente, es necesatio estudiar si existe una relacién de largo plazo entre 

inflacién y crecimiento y no es una relacién de tipo espuria. La herramienta utilizada 

para determinarlo es el andlisis de cointegracién, a través de la prueba de Johansen y 

Joselius (1990). Se dice que si las series estan cointegradas y son estacionarias y ademas. 

se cuenta con mas de un vector de cointegracién existe la posibilidad de la construccién 

de un VAR o un sistema de ecuaciones simultineo. De existir, dicho modelo debe 

curnplit con los ocho supuestos del proceso generador de informacién y podra ser 

utiizado para llevar a cabo un andlisis de mmultiplicadores."! 

La teoria econémica sobre inflacién y crecimiento se hace de acuerdo a las tasas 

de crecimiento. De acuerdo con el andlisis de Integracién se da a conocer la existencia 

de variables estacionarias como: el crecimiento del producto, los precios relativos del 

petréleo, y la inversién. Por otra parte se comprueba que el incremento de los precios 

es de orden de integracién mayor 1(1). La Gnica forma de encontrar que hay una 

telacién de largo plazo entre inflacidn y crecimiento es que la inflacién sea 1(0). Por 

tanto se recurte al andlisis de Cointegracion utilizado por Johansen-Joselius (1988) con 

restricciones en la constante, en la tendencia en el vector de cointegracién (VC) o en el 

VAR. 

  

En el capitulo 3 se estudiard con mas detalle el andlisis de Integracién. 
" La evaluacién econométrica de un modelo se leva a cabo con Jos ocho supuestos sobre el proceso 
generador de informacidn (Spanos, 1986). 
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De acuerdo a las cinco pruebas se encontré que la inflacién y el crecimiento 

estén cointegrados al 99%. Ademéas se constaté que existe mds de un vector de 

cointegracién, por lo que pueden establecerse mds ecuaciones. Partiendo de esto se 

plantea un VAR con dos rezagos, tanto en las variables endégenas como en las 

exdgenas. Los resultados del VAR indican que para la parte del crecimiento econdémico 

que sus parametros rezagados son significativos al 90% de confianza. La suma es 

positiva y menor que uno, por lo que es convergente. Los parametros de la inflacién 

son significativos y la suma es negativa pero muy pequefia, con lo cual se espera un 

efecto de largo plazo negativo pero cercano a cero. La variable de los términos de 

intercambio no son significativas, por lo que no influye en la explicacién del 

crecimiento econdémico. Los parametros de Ja inversién son significativos y la suma de 

los dos parametros es positiva pero también muy pequefia. 

Para la parte de la inflacién, los parametros del crecimiento econdédmico no son 

significativos, los de la inflacién rezagada son altamente significativos, su suma es 

positiva, pero menor que uno, por lo que se asegura la convergencia. En la variable de 

los términos de intercambio, el primer rezago es significativo al 90% de confianza y su 

signo es positivo. Finalmente, la inversién total en este caso no parece tener 

importancia, en virtud de que los parametros no son significativos. 

En términos generales, el crecimiento puede explicarse por un mecanismo 

dindmico, donde la inflacién y la inversién total influyen, y donde la relacién de 

intercambio no aparece como una variable relevante directa en este mecanismo. A su 

vez, la inflacidn también se determina por su parte dindmica, pero el crecimiento 

econdémico y la inversién total no parecen tener un efecto directo, pero si los términos 

de intercambio. Puede concluirse que el que el crecimiento econdmico dependa del 

proceso dinamico de la inflacién, y que la inflacidn no dependa del crecimiento, 

confirma que la causalidad del proceso es de la inflacidn hacia el crecimiento como la 

plantea Friedman, Sate] y Davis y Kanago, mientras que la inflacién puede ser causada 

por choques en los términos de intercambio. 
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Tomando como teferencia los estudios correspondientes a la inflacién y el 

crecimiento en el trabajo de Phillips, en el iltimo capitulo se plantea, con este enfoque, 

un modelo simultineo de inflacién y desempleo, haciendo uso de la relacién de la 

curva de Phillips ¢ involucrando variables que forman parte de metodologia planteada. 

Los resultados permitirin establecer las relaciones existentes en el corto y largo plazo 

paza los elementos estructuralistas y monetaristas presentes en el escenario econdémico. 

COMENTARIOS FINALES DEL CAPITULO 2 

Para estructurar el modelo econométrico del ultimo capitulo, se retoman algunas 

ideas en torno a la medicién del proceso inflacionario, pues este determina la dinamica 

de los precios sobre el sector teal de interés (crecimiento y desempleo). 

En primer término, soslayo la metodologia de la construccién de modelos 

ARIMA para las variables en cuestién, porque el objetivo no es captat procesos 

estacionales de las series a utilizar y se incurriria en el error de eliminar informacion 

importante para el modelo. 

Para Ja construccién del sistema de ecuaciones, es importante retomar algunos 

aspectos relacionados con la hipdtesis de la inflacién latente y la inflacién permanente, que 

son las dos metodologias que difieren en el comportamiento de economia real ante 

cambios de precios en el largo plazo. La hipétesis de la inflacién latente, es congruente 

con la hipétesis de Friedman en el sentido de proponer la existencia de una curva de 

Phillips vertical en el largo plazo por lo que choques de oferta y/o demanda solo 

generarian presiones en los precios. De acuerdo con esto, es necesario relacionar 

componentes no latentes que permitan identificar cambios sobre el nivel de produccién 

y desempleo en el largo plazo. Mediante este proceso, podria detetminarse si choques 

de oferta o demanda estén afectando el nivel del producto de largo plazo, y si la politica 

monetatia juega un papel importante en el control de la inflacién. 

Por otra parte, debe retomarse el papel de las expectativas en el planteamiento 

de Friedman en torno a Ja curva de Phillips vertical en el largo plazo. La hipétesis de la 

inflacién permanente tene un planteamiento semejante al de la inflacién latente. Sin embargo, 
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la inflacién permanente plantea la existencia de perturbaciones que pueden generar 

cambios permanentes dependiendo del comportamiento de las expectativas 

inflacionarias. Las perturbaciones en esta metodologia estén en funcién de su 

comportamiento sobre la inflaci6n misma. 

E] modelo economético se consituye con base en estos dos enfoques. En 

primer lugar, se investiga si la hipdtesis de la inflacidn latente es consistente con el 

modelo propuesto, y el papel de los choques de demanda u oferta, mediante el uso de 

los términos de intercambio. De acuerdo con Ja inflacién permanente, las variaciones 

en precios relativos no tienen un origen monetario y predomina un sesgo en e) IPC. Sin 

embargo, pata ambas hipotesis se comprueba que el agregado M4 presenta causalidad 

de dinero 2 precios en cualquier tipo de inflacién, aunque para la construccién del 

modelo simultaneo, el agregado M3 mostré mejores resultados. 

De esta forma, se determinaré el papel de presiones ajenas a agentes monetarios 

sobre Ja inflacién y el desempleo considerando dos posibilidades. La existencia de una 

curva de Phillips vertical en el largo plazo y/o la presencia de choques del producto en 

el largo plazo que generen cambios en el nivel de precios y movimientos en el 

desempleo. Esto indicaria la existencia de una inflacién permanente provocada por 

agentes ajenos a los monetarios, afectando 1a actividad econdmica real. Para investigar 

la presencia de este fendémeno, se utilizara la prueba de cointegracidn para Ia inflacién y 

el desempleo (indicador de la actividad econdmica real) con otras variables. 

Para identifica los posibles choques de demanda u oferta se utilizan: el tipo de 

cambio (para eliminar la correlaci6n negativa entre crecimiento ¢ inflacién ocasionadas 

por choques de precios externos); el crecimiento de los salatios y la oferta monetaria. 

De existir cambios permanentes, se confirmarian movimientos sobre la tasa natural de 

desempleo, o por el contrario; Ja ausencia de cambios en el producto de largo plazo 

confirmaria la hipotesis de Friedman congruente con la inflacién latente. 

ESTA TES BQ DEBE 
SAUR DE tA BISLIOTEGA 
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CAPITULO 3 

ESTIMACION Y EVALUACION ECONOMETRICA DEL MODELO 
SYIMULTANEO DE INFLACION Y DESEMPLEO PARA MEXICO 

(1980-1998) 

En esta ultima secci6n se retoman los elementos tedricos necesarios para el 

planteamiento del modelo de ecuaciones simultineas utilizando la metodologia 

econométrica basada en el andlisis de integracidn y cointegracién. Para ello, este 

capitulo se divide bdsicamente en dos partes. 

En primer término, se exponen los principales instrumentos utilizados por la 

economerzia modema en la construccién de modelos de una sola ecuacién, y modelos 

de ecuaciones simultineas con la intencién de establecer formalmente los 

requerimientos necesarios para la consistencia del modelo en términos matematicos y 

econdmicos. Basicamente se retoman las pruebas de raices unitarias en el andlisis de 

integracién y cointegracién que confirmen la relacién econdémica de las ecuaciones 

tanto en el corto como en el largo plazo. 

Finalmente, en la segunda parte del capitulo, se presenta la estructura del modelo 

de ecuaciones simulténeas previamente especificado de acuerdo con los supuestos 

establecidos por la teoria econdémica y la econometria moderna conjuntamente. De la 

estimacién del modelo con base en la metodologia descrita a continuacién se desprende 

el andlisis de multiplicadores que permite conocer la relacin econémica que prevalece 

tanto en el corto como en el largo plazo; primero para cada ecuacién en forma 

individual y posteriormente para el sistema. Esto confirmara la existencia de las 

hipotesis de Phillips y/o Friedrnan para la economia mexicana 

3.1 Metodologia econométrica 

3.1.1 Andlisis de integracién 

La estacionariedad de las variables econémicas es fundamental pata el estudio de 

la econometria moderna. En términos generales, se dice que una variables es 

estacionaria cuando su distribucién de probabilidad no es funcién del tempo. Nelson y 

Plossser (1982) han demostrado que el uso de variables no estacionasias trae consigo 
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errores en la modelizacién econdémica al aceptar como vilidas relaciones de tipo 

espurio, es decir, carentes de significado econdémico. La solucién propuesta es 

diferenciar las variables y eliminar asi el componente no estacionario de la serie, aunque 

en ocasiones este procedimiento ha sido criticado porque se elimina parte de la 

informacién de largo plazo existente en las magnitudes. 

En el andlisis tradicional, una serie es estacionaria en sentido débil o de segundo 

orden cuando tienen momentos de primer y segundo orden finitos y que no varian en 

funcién del tiempo. La presencia de no estacionariedad en la media, es decit en el 

momento de primer orden, puede recogerse introduciendo elementos deterministas, 

(tales como tendencias lineales o polindmicas, tendencias segmentadas, variables 

ficticias, etc. ) en la especificacién del proceso. Si se captura la no estacionariedad en la 

media del proceso, la inferencia es aplicable bajo los supuestos clasicos basicos. Los 

estimadores por MCO tendran distribuciones asintéticas normales. Por otra parte, la 

presencia de tendencias en la varianza (momento de segundo orden) origina que las 

distribuciones utilizadas en la inferencia estandar no sean aplicables, y que algunos 

estadisticos converjan hacia distribuciones no degeneradas en lugar de hacerlo hacia 

degeneradas. Las tendencias en la varianza, es decir, cuando la varianza es funcién del 

tiempo, pueden ser provocadas, entre otros motivos, por la existencia de raices 

unitarias en el polinomio de la representacién autorregresiva del proceso’. El ejemplo 

més simple de la no estacionatiedad en varianza es el paseo aleatorio. La tendencia en 

este es causada por la raiz unitaria en el periodo autorregresivo, y también se les conoce 

como tendencias estocasticas, distinguiéndose de las deterministas en que éstas ultimas 

son tendencias en la media del proceso. Los procesos ARIMA? tienen tendencias 

estocasticas. 

Cuando el proceso estocdstico representa una saiz unitatia en el polinomio 

autorregresivo (tendencia estocdstica en vatianza) representa el factor (1 ~ L), diremos 

que el proceso es integrable -o integrado de orden 1, y se denota como I(1). La 

' Convergen a medida que aumenta el tamafio de la muestra hacia una variable aleatoria (distribuciones no 
degeneradas) en Ingar de hacerlo hacia un escalar (distribuciones degeneradas). 
? Procesos integrados autorregresivos y de media movil. 
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aplicacién del operador diferencia a una variable con una raiz unitadia en su polinomio 

autorregresivo la transforma en una variable estacionaria en varianza. Si es necesario 

aplicar d diferenciaciones para hacer que una variable sea estacionaria el proceso es 1(d), 

mientras que si el proceso ya es estacionario en varianza, entonces es 1(0). El valor d se 

denomina orden de integrabilidad de x. De acuerdo con Nelson y Plosser y la 

metodologia Box-Jenkins, muchas series econdmicas son I(1) en términos reales y en 

términos nominales 12). 

De acuerdo con Engle y Granger (1987), un proceso 1(0) se caractetiza por: 

e Una media constante y una tendencia de la serie a volver a esta media cuando se ha 

desviado de ella. Por lo tanto, tiende a fluctuar alrededor de la media3. 

© Una funcién de autocorrelacién simple que decrece rapidamente cuando aumentan 

los retardos 

e = Varianza finita e independiente del tiempo 

© “memoria limirada” de su comportamiento pasado. Por lo tanto, les efectos de un 

Shock aleatorio tan solo son transitorios y van decreciendo perdiendo fuerza en el 

tiempo. 

Para el caso de procesos I(1) se tienen las siguientes caracteristicas: 

© Tienen un comportamiento divagante, en el sentido que no se mantiene sobre un 

valor medio a lo largo de su historia 

© Las autocorrelaciones tienden a 1 para cualquier retardo. 

© Ja varianza depende del tiempo y tiende a infinito cuando este tende a infinito. 

¢ Se tiene “memoria ilimitada” y, por tanto un shock aleatorio tendré efectos 

permanentes en el proceso. 

En el caso de que un proceso sea integrado, no se cumple con el supuesto de 

estacionariedad utilizado por la inferencia clasica. Si en el modelo de regtesién simple se 

inttoduce una variables integrada no se cumple con el supuesto de Mann-Wald segiin el 

cual: 

? Para el caso de una serie determinista, en que la media no es estacionaria pero si Ja varianza, Ia serie fluctia 
siguiendo la senda marcada por dicha tendencia. 
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prob lim xx   GB.) 

existe y es distinto de cero, por lo que no queda garantizada Ja consistencia de los 

parametros estimados por MCO. Granger sefiala que las tendencias estocdsticas son 

propiedades dominantes (1990) en el sentido de que una combinacién lineal de dos 

vatiables, una que presente la propiedad dominante y otra que no también presentara 

dicha propiedad. 

Relaciones espurias. 

Una de las consecuencias de no considerar la presencia de tendencias 

estacdsticas en el andlisis econométrico es Ja obtencién de relaciones espurias. La 

inclusién de variables I(1) o de un orden de integrabilidad mayor puede ocasionar que 

s€ presenten comportamientos sistematicos similares que no necesatiamente deben ser 

asumnidos como una relacién de causalidad. Granger (1987) encontré bajos valores que 

presentaba el estadistico Durbin Watson* (fuerte auto correlacién serial de primer 

orden) asociado a regresiones espurias, por lo que analizaron la conveniencia de estimar 

con las primeras diferencias. De esta forma se estarian eliminando las raices umitarias en 

las vatiables causantes de tendencias estocasticas. Phillips (1988) desarrolla una teoria 

asint6tica para regresiones con procesos I(1), partiendo de que ys = ff + Oxr + ut 

inchuyen a x: e ye como paseos aleatorios encontrando: 

© Los coeficientes estimados no convergen en probabilidad cuando aumenta la 

muestra siendo inconsistentes. 

« La R’, tiene por lo tanto una distribucién no degenerada, es decit converge a una 

varable estocastica en lugar de hacerlo a su valor poblacional (cero). 

© Las distribuciones de los estadisticos t-student no convergen y no son utilizables los 

valores criticos estandar. 

¢ Elestadistico DW tiende a cero, argumentando la presencia de relaciones esputias 

* Este y otros estadisticos seran discutidos en la seccién correspondiente a la metodologia de Hendry. 
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El anico inconveniente que se argumenta al utilizar las primeras diferencias es 

que se desecha informacin de largo plazo. Sin embargo, en la siguiente seccién se 

presenta el andlisis de cointegracién como la alternativa a este problema. 

Otra especificacién incorrecta se da cuando se asume que un proceso 

estacionario en varianza evoluciona sobre una tendencia determinista, cuando en 

realidad es generado por una serie no estacionatia en vananza (tendencia estocistica). 

Phillips y Durlauf (1988) suponen que el PGD en un paseo aleatorio sin deriva, pero el 

modelo que se especifica es el de una tendencia temporal determinista: 

PGD Ax, =& _ 

Modelo estimado x, = A+ pité 62) 

© 8B’ es consistente y converge a su verdadero valor de 0 pero el estadistico t-student 

asociado tiende a infinito y es inconsistente, por lo que la Ho: de no significacién 

resultar4 rechazada erréneamente. 

© wu’ y t, divergen al igual que la varianza estimada de los residuos (va que no son 

estacionarios) 

® R?’ converge a una distribucidn limite no degenerada 

® Elestadistico DW tiende a 0. 

El estadistico DW sirve para detectar la especificacién errénea. Si se especifica 

una tendencia lineal en una variable que en realidad presenta una tendencia cuadritica el 

DW tenderé a cero. 

Supongamos la existencia de una macrovariable de interés bajo un esquema de 

simplificacin AR(1) x; = Ox:1 + et con et ruido blanco. Sustiturendo recursivamente 

se detivan los siguientes supuestos: 

1 0< le! <1 (estabilidad): la influencia del valor inicial (x9) y de los shocks pasados 

decae a medida que aumenta el tamafio de la muestra. El presente es més 

importante que el pasado y las medidas no anticipadas de poliuca econémica del 

pasado tienden a perder efecto. 

2. con]! = 1 (raiz unitaria): la influencia del valor inicial (x0) x de los shocks pasados 

¥ presentes son igualmente importantes, teniendo efectos permanentes en el nivel 
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de la variable. Asi todas las medidas no anticipadas de politica econémica del 

pasado (shocks) afectan a la evolucién presente y futura de la variable. 

3. con] $ [> 1. La influencia del valor inicial (x0) y de los shocks pasados se vuelve 

cada vez més importante a medida que el tiempo pasa, implicando que el pasado es 

mas importante que el presente. Situacién no observable en variables econdmicas. 

El orden de integracién de una variable es de suma importancia en Ja 

construcciéa de un modelo ARIMA y de cualquier modelo econométrico. Por lo tanto 

debe estudiarse si se presenta el caso de tendencias estocisticas o no a través de las 

raices unitarias. 

Contrastes de raices unitarias. 

Para determunar el orden de integracién se utilizan dos métodos. La metodologia 

Box-Jenkins y los contrastes. E] primero, se basa en el andlisis de las series temporales, 

examen grafico de la serie v del correlograma (funciones de autocorrelacién simple y 

parcial de la serie en cuestién). Para el caso de series I(0), la funcién de autocorrelacién 

declina rapidamente, al contrario de lo que pasa cuando hay raiz unmaria. En el caso de 

este trabajo se utilizan las pruebas de Dickey-Fuller ampliado (1981) y Philhps-Perron 

(1988) en Ja construccién del modelo econométrico}. 

Contraste de Dickey-Fuller ampliado (ADF) 

Este fue propuesto en 1979 para el caso en que el proceso sea un paseo aleatorio 

bajo la Ho y un proceso AR(1} estacionario. En el afio de 1981, se amplia para el caso 

en que el proceso siga un esquema AR(p) estacionatio bajo la hipdtesis alternativa. Esta 

generalizacién del anterior se conoce como Dickey-Fuller Ampliado. Si x; sigue un 

esquema AR(p) sin detiva: 

La ecuacién caracteristica del polinomio autorregresivo de x; es: 

#-S9oe=0 63) 
ast 

5 Aleunas otras pruebas se muestran en el anexo econométrico. 
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Siendo A1, A2, ... Ap, las raices caracteristicas del proceso. Si [A |< 4, entonces xt 

converge a un proceso estacionario. La contrastacién de dicha hipdtesis en el caso de 

un AR(1) se plantea mediante la estimacién de: 

M=Oxrite (6.4) 

Estableciendo la Ho: 4 = 1 como 6 = 1, es decir, que x: ~ I(1), frente a la Ho: 9 < 1. Es 

pot tanto, un contraste a una cola. Dicho contraste puede efectuarse con dos 

estadisticos. 1) el sesgo normalizado T(p-1) a partir de MCO y 2) con un contraste de la 

t de la estimacién por MCO de 4, siendo la Ho: el valor unitario de este parametro. En 

la practica es mas usual este ultimo aunque al ser més directa y cémoda la contrastacion 

de esta hipdtesis de significacién de un pardmetro (nulidad del mismo), se puede 

estimar por MCO el modelo equivalente al anterior: 

Ax, = Oxe1 ter (3.5) 

donde « = ( - 1). Al contrastar la hipdtesis nula de existencia de una raiz unitatia = 

1 en el primer modelo equivale a decir que a = 0 en ef modelo anterior. La hipétesis 

alternativa seria Ha: a < 0. Por lo que los valores criticos seran negativos. Si se obtiene 

un valor inferior a esos valores se rechazaré la hipdtesis nula. La estimacién de ambos 

parametros es consistente pero sesgada, pero la disteibucién varian segin el pardmetro. 

La distribucién del estimador de @ no es independiente de la presencia de un término 

constante y/o de una tendencia determinista. Por tanto se consideran por separado 

estas posibilidades. 

AS: = Ox t+ er B.6) 

Ax: = pt Ox + et @G.7) 

Ax. =ptBitoaxnate 6.8) 

contrastindose la hipétesis mula Ho: a = 0 con los ratios t asociados a @ en cada 

especificaci6n: 17, tu, TI, respectivamente, cuya distribucién, tanto asintética corno 

pata distintos tamafios muesttales®. La ecuacién 3.8 plantea la hipdtesis nula de 

* En Mackinnon (1991) se presenta la formulacién que permite calcular Jos valores criticos de todos estos 
estadisticos para cualquier tamafio muestral.. 
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integrabilidad de primer orden (paseo aleatorio con deriva) frente a una hipdtesis 

alternativa de proceso AR(1} estacionatio (-1 < @ < 1; -2 < a < 0) sobre una tendencia 

determinista. Asimismo, la ecuacién 3.12 también es la forma reducida del modelo: 

xr=So+ Situ (6.9) 

Ur = burt + er (3.10) 

con 2 = 80(1 - 6) + 5: by B = 81( 1 - o ). Bajo la Ho: 6 = 1 tenemos que ys = 81 y B=0, 

por lo que este ultimo parametro es irrelevante bajo la Ho. Solo sera consistente con 

una hipétesis de estacionariedad sobre una tendencia determinista. 

La ecuacidn 3.7 platea la hipstesis nula del paseo aleatorio sin deriva frente a una 

altemativa de esquema AR(1: estacionario sin tendencia. Seria la forma reducida de: 

m= Oot 6.14) 

u: = Oui + er 3.12) 

donde 1 = 8o(1 - ©). 1 es irrelevante bajo la Ho. El mismo se introduce para que bajo 

ja hipétesis alternativa el proceso autorregresivo tenga media no nula. Es por tanto, un 

parémetro molesto. 

La ecuacién 3.6 constrasta la Ho: de paseo aleatorio con xp = 0 frente a una 

altemnativa de proceso autorregresivo estacionario con media mula. Dicha hipotesis nula 

es poco realista para la mavoria de las series temporales econdémicas. Para efectuar la 

contrastacién conjunta de parametros en las ecuaciones 3.7 y 3.8, Dickey y Fuller (1981) 

proponen la construccién de una prueba de la F que permite contrastat las hipdtesis 

nulas: 

Hi: n= a = 0 en la ecuacidn 3.7 

Y para Ja ecuacién 3.8: 

H2p=B=a=0 

H3: B =a=0 

Dichos contrastes de F se Haman 01, ©2, y ©3. El problema es que no siguen 

distribuciones estandar, por lo que se tabulan los valores criticos mediante simulacién 

(asumiendo que Jas perturbaciones se distribuyen normalmente con media nula y 
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vatianza constante, mientras que los valores criticos asintéticos son validos con caracter 

general). Por otra parte, la inclusiéna de variables ficticias estacionales en las ecuaciones 

3.7 y 3.8 no cambia la distribucidn asintética de los estadisticos debido a que las mismas 

son del mismo orden que la constante introducida en las regresiones. Las 

distribuciones asintoticas no dependen de que la varianza sea constante, por lo que no 

cambian en presencia de heterocedasticidad, pero si dependen de que la perturbacién 

no esté correlacionado. 

Bajo la Ho:, p y B son imrelevantes, aunque en la realidad puedan ser 

significativos en 3.7 0 3.8. Cuando el modelo estimado para el contraste coincide con el 

PGD e incluye elementos deterministas no nulos, los estimadores de los parimetros y 

de los t-estadisticos se distribuven asintéticamente como una normal bajo la hipdtesis 

nula. Si la constante es diferente de ceto en la ecuacién 3.7 y esta constituye el PGD, 

los valores criticos asintéticos 2 utilizar para los contrastes serian los de la normal. 

Para Davidson y Mackinnon (1993), en el uso de muestras finitas, la aplicabilidad 

de la distribucién asintética normal puede ser escasa. Asi, la distribucidn de los t 

estadisticos podria aproximarse por la normal en muestra finita cuando los valores de 1 

y B en 3.7 y 3.8 fueran muy superiotes con relacién a la desviacidn estandar de la 

perturbacién. Sin embatgo, para series econdmicas de buen tamaiio las distribuciones 

de DF tendran una mejor aproximacién a la distribucién de los t-estadisticos que la 

distribucién normal. Una estrategia mas clara es partir del estudio del modelo mas 

general de la siguiente forma: 1) examinar la ecuacidn 3.8, el modelo més general. Si no 

se rechaza la hipétesis de raiz unitaria y B no es significativa; 2) examinar la ecuacién 

3.7. Si la hipotesis nula de raiz unitaria no es rechazada y 1 es no significativa; y 3) 

examinar la ecuacién 3.6. Sin embargo, este plantemiento supone que éf no est4 

autocortelacionado. Pata el caso de presencia de autocorrelacién hay dos tipos de 

soluciones: 

4) Solucién paramétrica (Ditkey-Fuiizr, 1981). 
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Consiste en Ja inclusién de la DF de una serie de retardos de la variable dependiente 

que capture la estructura autorregresiva, quedando e; lo mas independiente posible y 

presente ruido blanco. Este es conocido como la Dickey-Fuller Ampliado. 

Ax, = ut BI+@,, +S yax., +é, (3.13) 
- I 

Cabe sefialarse que un numero excesivo de rezagos reduciré la potencia del 

contraste, mientras que si no hay suficientes no se recogera Ja autocorrelacién residual 

)) Solucién no paramétrica (Phillips y Perron, 1987-88). 

Sugieren transformar los estadisticos de la prueba DF para hacerlos compatibles 

con la presencia de autocorrelacién y heterocedasticidad en el término de 

perturbacién. La idea es utilizar los residuos estimados ef en la regresion DF para 

corregir el estadistico t asociado a los par4metros, obteniendo los estadisticos z(t), 

2(tB) y z(tT) con las mismas distribuciones limite de los estadisticos tabulados en 

Fuller (1976). Sin embargo, debe considerarse que los resultados asintéticos deben 

ser tomados con prudencia cuando se tienen muestras finitas. 

Posteriormente se comprobé que dichas simulaciones para ambos 

procedimientos estan muy por debajo de los valores tabulados por Fuller cuando se 

incluye un proceso MA con parimetro préximo a la unidad conduciendo a ung 

interpretaci6n errénea de estacionariedad. Mientras que el sobtediferenciar la serie 

Hevard a valores altos y positivos del t-tatio del contraste de DF acompafiado por un 

elevado R? de la regresidn del contraste. 

3.1.2. Andlisis de cointegracién. 

Como se esrudié en la seccién anterior, mediante la metodologia Box-Jenkins se 

ttansforman variables integradas en estacionatias con el objetivo de eliminar relaciones 

espurias. Sin embargo, los modelos de funcién de transferencia, al transformar por 

diferenciaci6n las variables se modelan solo relaciones entre los cambios de las variables 

(corto plazo) soslayando las relaciones de largo plazo existentes. Estas relaciones se 

manifiestan en los niveles de las variables. 
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El estudio de la cointegracién se centra en la idea de que pueden en un contexto 

univariante, la integrabilidad de un conjunto de variables no implica necesariamente la 

no estacionariedad de éste en oto multivariante. Pueden existir relaciones estables 

entte los niveles de variables integradas que sean estacionarias. Este tipo de relaciones 

que no seran espurias, son Hamadas relaciones de cointegracién. Economistas de la 

London School of Economics extendieron a partir de esta idea el uso de los modelos 

de Mecanismo de Correccién de Error. E) MCE combina h presencia de los niveles de 

las variables, que recogen las relaciones de largo plazo sugeridas por la Teoria 

Econdémica, junto con las diferencias de dichas variables, que captan los desajustes 

existentes en el corto plazo. Los MCE permuten modelar tanto las relaciones a largo 

plazo como la dinamica a corto plazo. 

La integrabilidad indica que la suma o combinacién lineal de procesos de 

distinto orden de integrabihdad es del mismo orden que el proceso de orden mayor: 

Z=xtr, comm~IQ) yr ~1d 3.14) 

Entonces z; ~ I(max(e, d,”. Asimismo, la combinacién lineal de dos procesos 

con el mismo orden de integrabilidad es, en general, de ese orden de integrabilidad: 

Ze=y+Oyr conxy~Id@ > a ~d G15) 

La serie resultante, presentaré una tendencia en varianza resultado de la 

combinacién lineal de las que presentaban las variables originales. La excepcién a este 

caso general es lo que denominamos cointegtacién, es decir, el caso en el que x ~ 1(0). 

Este concepto se debe basicamente a Engle y Granger (1987) y se define en los 

siguientes puntos: 

”Los componentes de un vector Y; (m * n) se dice que estén cointegrados de érdenes d 

y b, y se denota por Y, ~ CI (d,b), si: 

* Todos los componentes de Y; son integrables del mismo orden d, I(d), 

* Enxiste un vector @ no nulo, tal que WY: = 2 ~ 1(d-b),conb> 0 Aasele 

denomina vector de cointegracién. 

  

* Aqui es aplicable a procesos con otras propiedades dominantes Si un proceso tiene un tendencia cuadratica, 
oiro que incluya en una combinacién lineal a este también la tendra. 
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El caso cominmente considerado es aquel en que d = b = 1, es decir, en que 

todos los elementos de Y; sean I(t) y 2 sea 1(0), estacionario. En el caso de que & 

exista no sera inico. Basta muluplicar el vector por un escalar no nulo para obtener un 

muevo vector de cointegracién. El mimero de vectores de cointegracién linealmente 

independientes que puede haber entre m variables integradas del mismo orden es m - 

1. Si normalizamos el vector, haciendo que uno de sus elementos sea unitatio, habra, 

como hemos sefialado como mdximo m — 1 vectores distintos. A este mamero se le 

conoce como rango de cointegracién. 

El vector de cointegracién indica una relacién de equilibrio entre un conjunto de 

variables. Para el caso de variables 1(1), las desviaciones de este equilibrio medidas por 

Z, secogen el retardo en la respuesta de la variable dependiente ante cambios en las 

explicativas. En caso de cointegracién estas son estacionarias, teniendo una varianza 

que no es funcién del tiempo Aunque las variables sean integradas, es decir, con 

varianza infinita a largo plazo. existe una relacién de equilibrio a largo plazo.® Para el 

caso de dos variables I(1) y. v x: cointegradas con vector de cointegtacién normalizado 

(1-a). 

ay = a-al” Jey, -,=2, (3.16) 
: 

La relacién de equilibrio no sujeta a perturbaciones (con z = 0) es: 

a=r/m G17) 

que en este caso es una constante. La relacién de equilibrio que liga las variables es de 

caracter determinista y Gnicamente las desviaciones de ésta son aleatorias. 

En general, si entre ~ vanables hay r relaciones de cointegracién, ello significa 

que hay como hemos mencionado m = ¢ tendencias estocdsticas comunes. Por ejemplo, 

sihay m= 3yr= 1 un solo vector de cointegracidn cancela dos tendencias estocdsticas 

communes. Si por otra parte, tenemos dos variables x: e 9, ambas I(1) estan cointegradas, 

y una de ellas por ejemplo x: lo est con otra tercera pr, entonces yt y P: también lo 

  

* Para ello, es necesario que las tendencias estocasticas de las variables deben ser comunes a todas elias, de 
forma que se cancelen en la combinacién neal. 
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estaran. Y poz owo lado, si y: y x: son Ci{i,1) entonces, o bien y: causa a x; 0 bien a la 

inversa en el sentido de causalidad de Granger pudiendo haber causalidad en ambas 

direcciones. 

Mecanismos de _correccién de error (MCE) y el teorema de representacién de 

Granger. 

En términos formales, un vector Y; (m * 1) admite una representaci6n MCE si 

podemos expresarlo como: 

AMAY.=-WYu te 6.18) 

Donde €- es una perturbacién multivariante estacionaria; A(L) es una mattiz (n 

*m) polinémic: en el operador de retardos que cumple A(0) = Im y que A(1) tiene los 

elernentos firt:os; y, finalmente TT # 0 °. El Teorema de Representacién de Granger 

(Engle y Granzer, 1987), demuestra que: 

1. Siun vector de variables es CI(1,1) existe un Mecanismo de Corteccién de Error 

valido para representar el Proceso Generador de Datos GD). 

2. Siel PGD de un conjunto de variables admite una representacién MCE, éstas estan 

cointegradas 

Pata generalizar estos supuestos mos centraremos ahora en el caso de dos 

variables I(1}. En este caso se descompone la matriz TI en y a’, por lo que el MCE 

estaria dado por: 

Aye = br + O10) Ayes + On ©) Aer - yi [yer - Ome] +81 G19) 

Ax, = U2 t+ doh) Aver + Q2 ©) Axe - ye [yu - axa] +ex 6.20) 

donde se imponen las siguientes restricciones: 

1. El vector “1 - a) es el mismo en ambas ecuaciones. Como se observara, dicho 

vector es de cointegracién y es tinico en el caso de dos variables; 

2. Los polinomios 9, (L) y Q, (L) no tienen raices en el circulo de radio unidad; 

° En esta especificacion no se supone exogeneidad de ninguna de las variables. 
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3. Al menos uno de los parametros y¥; ( i = 1,2) conocidos como patémetros de 

velocidad del ajuste, no es nulo. . 

En este caso se comprueba que si x , yr ~ I(1), todos los tétminos seran 

estacionarios en varianza, excepto el término entre corchetes. Para que éste sea 

estacionario es necesario que x € ye estén cointegrados. De lo contratio las ecuaciones 

no estarian equilibradas'®. La unica forma de que estén equilibradas, cuando no hay 

cointegracién es que ambos parameiros de velocidad de ajuste fueran nulos, 

incumpliéndose la terceta condicién. 

Mediante el término entre corchetes se recoge la relacién a largo plazo “término 

corrector de error” y ser4 distinto de cero cuando haya alejamientos de la situacién de 

equilibrio produciendo un ajuste. Si yr - Gs: < 0, es decir yr estd por debajo de Ja 

telacién de equilibrio con respecto a x el MCE provocara un aumento superior de 

Ayre a fin de corregir la brecha. Los yi se denominan “pardmetros de velocidad de 

ajuste” y cuanto maror es su valor mas r4pidamente se corregirdn las desviaciones. 

Para el caso de existir 6rdenes de integrabilidad superiores, los MCE asociados 

son mas complejos al haber relaciones de cointegracién polindmicas. Este tipo de 

relaciones a largo plazo aparecen en forma dindmica en el MCE y viene afectada por un 

polinomio autorregresivo que le da dinamicidad. 

La metodologia de Engle y Granger (1987) contrasta las relaciones de 

cointegracion, v para la estimacién del MCE, se estima directamente la relacién de 

cointegracién y posteriormente se modeliza el MCE; es decir, una vez estimado el 

vector de cointegracién por MCO (regresién estatica), los restantes parametros del 

Modelo de Correcci6n Error (PGD) pueden ser estimados consistentemente 

introduciendo los residuos 1(0) de Ja regresin estatica retardada un periodo, z’e: en el 

MCE. Sin embargo, en el caso de esta tesis, no se realiza un modelo de correccién de 

error (MCE), debido a que no se utilizan variables en niveles y se omite para el andlisis. 

  

 Debe considerarse que una variable estacionaria no puede estar en funcién de variables no estacionarias a 
menos que éstas cancelen mutuamente sus componentes no estacionarios De lo contrario habria un 
desequilibrio, en cuanto a érdenes de integrabilidad, entre ambos fados de la ecuacién. 
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Para comprobar que las variables del sistema de ecuaciones son una telacién de largo 

plazo, se utiliza el andlisis de cointegracién de Johansen y Joselius (1988). 

El método de Johansen tiene ventajas sobre otros métodos en el sentido de que 

conttasta simultineamente el orden de integracién de las vatiables y presenta las 

relaciones de cointegracién entre ellas. Estimar todos los vectores de cointegracién sin 

imponer la existencia de uno; y no se ve afectado por la endogeneidad de las variables 

en la relacién de cointegracién. El procedimiento parte de un vector autorregresivo 

(WAR), en la que todas las variables se consideran endégenas. Es decir: 

YeusT ott Yt 6.21) 
donde Y; es un vector columna de orden (m*1), m es el mimero de variables del 

modelo, # es un vector de constantes, y & es un vector de perturbaciones aleatorias 

idéntica e independientemente distribuidas con media nula y matriz de varianzas y 

covananzas 22. Si se retoma la ecuacién en tasas de crecimiento: 

SY = u+TAY, tt DAY tH, +4 (3.22) 

donde: 

Qe-l4+ T4040, .7=h..p-l 
We-2+Th+--+T1, 

y la maiz [], de orden (v%), contiene la informacién sobre la relacion a largo plazo 

entre las variables. La expresién 3.22 es un MCE en forma matricial y debe estar 

equihbrada cumpliendo la condicién ITY; sea 1(0), lo que implica que la matriz T] 

recoge las relaciones de cointegracién. Dependiendo del rango de [] se desprenden los 

siguientes casos: 

a) Si el rango r=0, T] es una matriz nula y las vatiables del vector Y, serfan I(1), y no 

existiria ninguna combinacién lineal estacionaria I{0). 

b) Si r=m, el proceso multivariante seria estacionario. Hay como maximo m-/ vectores 

de cointegracién que formen una base en el espacio de cointegracién generado por 

las columnas de & que es la matriz de vectores de cointegracién, oY; es 1(0), tango 

(c)=m-1 vectores linealmente independientes, y las variables de Y; son I(1). 
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©} Si0 <r <m, se presentan las dos situaciones anteriores, por lo que hay r relaciones 

de cointegraci6n. Es decir, la ecuacién 3.21 puede escribitrse como: 

NQ)Y=y+e, donde W(L)=1-T],L----T1,2?.El sistema no serd 

estacionario si det[T1(1)]= det(? -T],----~IT,) = det(~[]) = 0, lo cual implica que el 

tango ([]}=r < m, que es el mimero de columnas linealmente independientes de la 

matriz. 

La mecdnica de Johansen consiste en encontrar las combinaciones lineales del 

vector Y; que estén correlacionadas al m4ximo con AY, La secuencia seria empezar 

planteando la Ho: r = 0 (no cointegracién), contra otra alternativa r = 1 utilizando los 

estadisticos proporcionados por el paquete (Eviews 3.1). En caso de rechazar ésta 

hipotesis, se contrastara la Ho: r = 7, frente a la alternativa r = 2, y asi hasta que no se 

rechazase la Ho, o bien hasta que se acepte r = m (todas las variables son 

estacionarias)'1, 

3.13. Modelos Dinamicos: la metodologia de lo general a lo particular de 

Hendry 

La metodologia de lo general a Jo particular es impulsada por Hendry (1995), 

como una herramienta para la metodologia de métodos cuadrados ordinarios que 

descansa en el proceso generador de informacién, y el cual representa el planteamiento 

de la distribucién de probabilidad de las variables, 

_Suponga que xt es un vector de variables en el periodo t, y Xt-1 = (7 ... 27), entonces, 

el conjunto de probabilidad de la muestra x, es decit, el proceso generador de datos 

esta determinado por D( x / X:1; © )}. Donde © es un vector de pardmetros 

desconocidos. El proceso para estructurar un modelo econométrico consiste en 

simplificar la formula general agregando un conjunto de restticciones. Este proceso 

tiene cuatro modalidades: 

1. Depurar el proceso generador de datos. El proceso generador de Datos formulado 

originalmente tlene un mimero de variables mayor al necesario, por tanto, puede 
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seleccionarse un subconjunto de variables de interés y eliminar el resto del conjunto 

de variables las cuales no son de interés para el proceso. 

2. Condicionamiento de los supuestos. Después de obtener las variables de interés, 

ahora debe seleccionarse un subconjunto de éstas variables para asignarlas como 

endégenas (Yt). Estas son condicionadas o determinadas pot la permanencia de 

variables (Zt) de interés. El subconjunto Zt podria ser al menos débilmente 

exdgeno para que este condicionamiento sea valido. 

3. Seleccionar una forma funcional. El proceso de generacién de datos mas grande es 

una especificacién funcional general y antes de hacer alguna otra estimacion puede 

utilizarse una forma funcional especifica para el modelo. 

4. Estimacién. Finalmente, los parametros desconocidos establecidos en la forma 

funcional deben ser remplazados por el conjunto de valores numéricos estimados. 

Debe resaltarse que es erréneo pensar que estas etapas tienen una secuencia. 

Spanos (1986), resalta que las primeras etapas, de depuracién y separacién se hacen con 

frecuencia en forma més clata como se desarrolla en la fase cuatro. Este ultimo es por 

lo tanto, el proceso mejor visto por la econometria aplicada. 

Partiendo de la forma general de Proceso Generador de Datos, pueden 

representarse los dos supuestos por medio de una factorizacién, donde la funcién “B”, 

representa una de las ecuaciones estructurales de interés. 

El componente A de la funcién esta integrado por las variables de no interés del 

modelo, mientras que el término de B proporciona las variables de interés como 

funcion de la endégena rezagada y Zt las variables exdgenas. Finalmente, el término C 

esta determinado por las variables exdgenas Zt como funcidén de las enddégenas 

rezagadas y las variables exdgenas. Para asumir las condiciones del modelo como valido 

es necesario asumir que Zt son débilmente exdgenas, lo que significa que Zt y Yt son 

independientes, demostrado en el término C. 

La ecuacion de minimos cuadrados 

  

"En el caso de este trabajo, es de gran utilidad examinar los residuos del sistema de ecuaciones y comprobar 
que tengan media y varianza constantes, es decir que sean 1(0), y corroborar que sean una relacién de largo 
plazo. 
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Para explicar cualquier variable econdémica , por ejemplo Y, el primer paso es 

usar la teorla econdmica para asi determinar el conjunto de variables que posiblemente 

expliquen el escenario Xt = (X1, ... Km). Dentro de este deben considerarse solo unas 

cuantas variables de todo el conjunto disponible (Y, X)t- El uso de las variables se 

reduce a aquellas que no sean consideradas débilmente exdgenas, las cuales seran 

utilizadas en un entorno dindmico, es decir, que la variable Xt estar4 influenciada por la 

variable Yt rezagada. El mimero de rezagos estara determinado por la periodicidad o 

naturaleza de los datos. Por ejemplo para el caso de datos trimestrales, puede pensarse 

en el uso de cuatro rezagos. 

Una vez estimado el modelo de regresién lineal normal, el segundo paso es 

incluir las restricciones de significado econémico manteniendo la hipdtesis. Debe 

probarse la significancia de cada prueba, conforme se eliminan las restricciones de la 

especificacién dinamica en la secuencia de prueba. Hendry, presenta una tipologia de 

especificaciones (modelos) dindmicas, las cuales se derivan de la forma general, y se 

representa en la siguiente ecuacién: 

Ye = Go + On Ver + Bo Me t+ PiXier tu; (3.23) 

Si a1=B1=0 se produce un modelo de regresin estatico, mientras B1= 0, existe 

una forma de ajuste parcial. La propiedad de a1=P0=0 indica que X influye sobre Yt 

Suponiendo a a1 = 0 entonces Y depende de una distribucién finita de rezagos de X. Si 

ambas restricciones son aceptadas @1=1 y BO + B1= 0, entonces se puede reducir a la 

primera diferencia (si Y y X estén expresadas en logaritmos, entonces los coeficientes 

son sus tasas de crecimiento). Para el caso de que BO = 0, entonces Yt es funcién de 

ella misma con valores rezagados y de Xt, la cual es Wamada por Hendry como la 

“Forma Reducida”. 

La ecuacién anterior, podria utilizarse para mostrat como una ecuacién dinamica 

puede ser representada como una ecuacién estatica con un término de error, la cual es 

Hamada como la “prueba del factor comin”. Si se piensa que una ecuacién estatica 

tiene un error AR(1), no puede realizarse la estimacién y aceptat el resultado de los 

parametros estimados; por tanto debe aprobatse Ja prueba del factor comiin, la cual es 
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utilizada ante la presencia de correlacién serial junto con la metodologia de Cochrane- 

Orcutt la cual consiste en incluir restricciones al modelo y simplificarlo. 

Pruebas del proceso generador de informacién en el modelo dindmico 

Al término de la simplificacién del modelo dinaémico es importante llevar a cabo 

distintas pruebas para confirmar la viabilidad del proceso. Es importante probar que el 

modelo en su forma original es homocedastico y ademas probar si el que los errores 

presenten rmido blanco mantienen la hipétesis. Deben probatse las restricciones y 

revisar los supuestos hechos en torno a los errores para que no afecten el modelo con 

restricciones. Las pruebas que se utilizan con mayor frecuencia en la evaluacidn de los 

modelos son propuestas por Spanos(1986). 

3.1.4 Métodos de estimacién para sistemas simultaneos: Minimos cuadrados 

ordinarios, minimos cuadrados bietapicos, trietapicos y método de maxima 

verosimilitud con informacién completa. 

Como sabemos, para el caso del modelo de regresién lineal normal una variable 

dependiente y; es determinada por variables exdgenas x1, x2, ... Xs; suponiendo ademas, 

que éstas son independientes del término de error. 

Los modelos de ecuaciones simultineas surgen en el momento en que una 

variable no puede ser explicada en un escenario uniecuacional, es decir cuando no se 

puede considerar en forma aislada una funcién cuando se estudia una relacidn entre dos 

variables. Por ejemplo, en el del modelo de oferta y demanda, el precio y la cantidad se 

determinan simultaneamente por la interaccion de la oferta y demanda. Sila funcién de 

demanda se escribe en funcién de cantidades, se normaliza con respecto a 4, pero si se 

explica con respecto a los precios se normaliza con respecto a p. En este caso se 

incorpora la funcién de oferta en el escenario y calcular las funciones de oferta y 

demanda conjunta. 

En los modelos de ecuaciones simulténeas, las variables se clasifican como 

endégenas y exdgenas. Las variables endégenas también se conocen como variables 

determinadas conjuntamente y las variables exdgenas como predeterminadas'?. Las 

" En el caso de modelos dinamicos es comtin incluir como variable exdgena a la variable enddgena rezagada. 
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variables exégenas son independientes del término de error, por tanto satisfacen las 

mismas suposiciones que las del modelo de regresi6n normal. Consideremos el modelo 

de oferta y demanda: 

gzathptoytm (3.24 

g=artbpraR+m (3.25) 

donde q es la cantidad, p el precio, y el ingreso, R la precipitacién pluvial, wz y #2 los 

errores. Aunque por sepatado, las variables exdgenas son independientes de los errores, 

y se pueden estimar por minimos cuadrados ordinarios. Para el sistema en conjunto es 

necesario encontrar los paraémetros por los métodos bietipicos, tietépicos y Maxima 

Verosimilitud. 

Métodos de estimacién. 

Minimos cuadrados ordinarios. 

Este es el enfoque mas simple, y consiste basicamente en estimar los parametros 

del sistema a cada ecuacién del modelo individualmente, soslayando Ja distincién entre 

variables endégenas explicativas y variables exdgenas incluidas. Asimismo, ignora toda 

la informacién disponible sobre variables no incluidas en Ja ecuacion en la ecuacién que 

se esté estimando, por lo que se obtienen estimadores sesgados e inconsistentes. 

Aunque los estimadores MCO se calculan facilmente y pata modelos uniecuacionales 

son insesgados y consistentes, las pruebas de insesgamiento y de consistencia se basan 

en el supvesto de gue las variables explicativas son mimetos fijos y por tanto 

estadisticamente independientes de los términos de perturbacién estocastica. Sin 

embargo, este supuesto no es valido en modelos de ecuaciones simultaneas, debido a 

que las exégenas también son consideradas enddgenas, y por lo tanto no son 

estadisticamente independientes de los términos de perturbacidn. E! resultado de esto 

es que en un sistema de ecuaciones simultaneo, los estimadores son sesgados y en 

genera] inconsistentes, sin embargo no debe soslayarse su uso, pues pueden exhibir 

eficiencia de las variables. 

Método de minimos cuadrados bietépicos. 
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Esta técnica de informacion limitada consiste en utilizar variables que no estén 

relacionadas con los términos de error, por lo que el estimador resultante seria 

consistente. El método de minimos cuadrados bietipicos obtiene este resultado 

utilizando 1a forma reducida estimada para reemplazar las variables endégenas 

explicativas por sus valores estimados de cada una de las variables endégenas 

explicativas en cada observacidn, utilizando la forma reducida. Para ello, se sustituye ¥1 

por Yi enla primera ecuacién definida por: 

YH=hy,+XB, +e, (3.26) 

El estimador MC2E proporciona estimadores de todos los coeficientes de una 

ecuacién del sistema, dadas la informacién de la variable endégena dependiente yi, la 

informacion de las variables exdgenas incluidas X:, y los valores estimados de las 

variables enddgenas explicativas Y. Estos estin determinados a su vez, por los 

coeficientes estimados de la forma reducida y la informacién de todas las variables 

exdgenas del sistema, por lo que el estimador depende de todas las variables exdgenas, 

no solo de aquéllas incluidas en la ecuacién que ser4 estimada. Las dos etapas del 

meétodo se visualizan en la expresién: 

A “(2% Rey a 

(i. Ue XX) UX 1 (3.27) 

En la primera etapa se utilizan minimos cuadrados ordinarios para estimar la 

forma reducida y calcular la Y;. Mientras que en la segunda etapa se utilizan una vez 

ms minimos cuadrados ordinarios para estimar la ecuacién de la forma estructural en 

3.31, que es un estimador minimo cuadratico para el que Y1 se reemplaza por Ys. Cada 

etapa implica Ja estimacién minimo cuadratica de g ecuaciones; las de Ia forma reducida 

en la primera etapa y las de Ja forma estructural en la segunda. La formulacién del 

estimador MC2E en 3.32 se obtiene de agrupar la informacién de todas las variables 

enddogenas explicativas estimadas y sobre las variables exdgenas incluidas. Es decir: 

(2) = Sere = (2; Z)'2, vy ©@.28) 
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En general, puede decirse que en este método las variables endégenas se utilizan 

como regresores. 

Método de minimos cuadrados trietépicos. 

Los métodos presentados hasta ahora son estimadores de una sola ecuacién 

provenientes del sistema simultineo. Sin embargo, el método trietipico es una técnica 

de estimacién con informacién completa, que estiman a todos los par4metros de las 

ecuaciones estructurales de manera simultinea. El método de minimos cuadrados en 

tres etapas (MC3E) puede considerarse como una extensién del método MC2E, pues 

las dos primeras fases son las mismas. La primera etapa es la estimacidn de todos los 

coeficientes de la forma reducida utilizando el estimador minimo cuadratico, la segunda 

etapa la estimacién de todos los coeficientes estructurales, mediante la aplicacién de 

MC2E a cada una de las ecuaciones estructurales. La tercera etapa es la estimacién 

minimo cuadrdtica generalizada de todos los coeficientes estructurales del sistema, 

utilizando una matriz de covarianzas para los términos de perturbacién estocdstica de 

las ecuaciones estructurales, y se estima a partir de los residuos de la segunda etapa. Al 

usar la informacién contenida en la matriz de covarianzas se mejora la eficiencia en 

términos asintoticos. El estimador MC3E se define como: 

8* veap = leew *X"(Lenx PT xX"Z 1 0 Ze xX *[X*(LONKX*] XV" y* 3.29) 

E] estimador MC3E puede definirse como aquél proceso de estimacién que 

toma todos los resultados obtenidos en MC2E y los corrige para la mattiz de 

covarianzas. 

En términos generales, puede decirse que el método de MCO no toma en 

cuenta Ja distincién entre variables enddégenas explicativas y variables exdgenas 

incluidas, y es sesgado e inconsistente. El método de MC2E sf considera esta 

diferenciacién en cada ecuacién pero no distingue la posible correlacién entre las 

variables enddgenas explicativas en una ecuacién y los términos de perturbacién en 

todas las demas ecuaciones. Esta cotrelacién que produce la cortelacién de las variables 
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enddgenas dependientes con los términos de perturbacién en otras ecuaciones esté 

representada por los bloques de la matriz de covarianzas que yacen fuera de la diagonal 

principal de las matrices. Si todos estos bloques fuera de Ja diagonal de la matriz de 

covarianzas desaparecen (si L es diagonal) no hay forma de mejorar el estimador 

MC2E. De lo contrario es posible mejorar la eficiencia asintotica a través de MC3E. 

Método de maxima verosimilitud con informacién completa. 

En este método, la funcién de Verosimilitud para el sistema completo se maximiza 

mediante la eleccién de todos los pardmetros del sistema, sujeto a todas las restricciones 

de identificacin a priori, dando como resultado estimadores consistentes y 

asintéticamente eficientes. Es decir, tiene las mismas propiedades asintéticas que 

MC3E, incluyendo la matriz de covarianzas asintética. Puede decirse que la ventaja 

fondamental del Método de Maxima Verosimilimd (MVIC) sobre MC3E es que en 

MVIC es posible utilizar en el proceso de estimacién un amplio rango de informacion 

a priori, perteneciente no solo a cada ecuacién en forma individual, sino 

simultaneamente a varias ecuaciones, como restticciones sobre coeficientes de 

diferentes ecuaciones estructurales y ciertas restricciones sobre la estructura del error. 

Ahora bien, también debe mencionarse su principal desventaja que es su dificil 

estimacién en vittud de que involucra ecuaciones no lineales simulténeas que son 

calculadas via iteraciones. 
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3.2. Diseiio y especificacién del modelo simultdneo de inflacién y desempleo 

para México 

E] modelo econométrico esta planteado a partir de elementos estructuralistas y 

monetaristas sefialados en los capitulos anteriores y retomando las teorias de Phillips 

(1958) y Friedman (1977) para la determinacién del sistema de ecuaciones. Una de las 

distinciones bdsicas entre el anélisis de Phillips y Fischer y que retomaria 

posteriormente Friedman es la confusion entre los salarios nominales y reales. Desde el 

punto de vista Keynesiano, los precios son rigidos respecto al producto, de manera que 

un cambio en la demanda como el considerado por Fisher se reflejaria casi enteramente 

en el producto y no en los precios. De acuerdo con el anilisis de Phillips se considera 

que el cambio en los salarios nominales sera igual al cambio en los reales, en virtud de 

que en el corto plazo se tiene la idea de que los precios son rigidos. Pero los salarios 

reales ex post podrian alterarse por Ja inflacién no anticipada en el largo plazo. Es por 

ello, que el argumento Keynesiano en su conjunto sobre una politica de pleno empleo, 

surge de la suposicién en la Teoria General en la década de los treinta que los 

trabajadores aceptarian salarios reales menores provocados por la inflacién, y que no 

habrian aceptado en forma directa con una reduccién en los salarios nominales. La 

aceptacién del enfoque de Phillips por la Teoria Keynesiana es la creencia de que asi se 

conectaba el sector real con el monetario, aunque como ahora sabemos la relacién de 

Phillips es entre una tasa de cambio de precios o salarios y el nivel de desempleo, lo que 

no detetmina un nivel de precios de equilibrio. 

Con a la aparicién de 1a hiperinflacién para diversos paises, la hipdtesis de 

Phillips perdié fuerza y credibilidad en el andlisis de la politica econémica. El problema 

surge en el momento en el que la posicién de equilibrio ya no es un salatio nominal 

constante, sino que cambia a la misma tasa que la tasa anticipada de un cambio en los 

precios (mas Ja tasa anticipada del cambio en la productividad en una economia en 

crecimiento). Un incremento en el tipo de cambio o en la oferta monetaria distorsiona 

el equilibrio entre la oferta y la demanda. Si suponemos que se incrementa la oferta 

monetaria, los precios y salarios sufriran de un aumento, lo que provoca que los 
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trabajadores interpreten un aumento de sus salatios reales porque prevén precios 

constantes, y porque estarin dispuestos a ofrecer mas trabajo. Por ende, el desempleo 

disminuye. Los empresarios interpretarin el incremento en la demanda con un 

incremento en los precios de sus productos y una disminucién en los salatios reales que 

deben pagar. Estarén dispuestos a contratar mas trabajo. En el largo plazo los 

empresarios y trabajadores al percatarse que los precios se incrementan, entonces se 

incrementa la tasa anticipada de inflacidn y los salarios reales vuelven al equilibrio. La 

curva de Phillips en el largo plazo es aquella que iguala Ja tasa de inflacién anticipada 

con la corriente. En el caso de la hipétesis de Ja tasa natural, también ilamada 

aceleracionista, un incremento en la oferta monetatia conduce a una inflacidn acelerada 

y no tiene efectos en la economia real y la curva de Phillips es vertical. En este caso 

predomina el comportamiento latente de la inflacién. 

El objetivo del modelo econométrico es encontrar en qué citcunstancias de la 

politica econédmica un escenario con inflacién puede estar acompafiado con 

contraccién del desempleo, es decir, la hipétesis de Phillips congruente con la inflacién 

permanente; o por el contrario, la hipdtesis de Friedman, sustentada por la inflacién 

jatente!S. Para ello, se incluyen en el modelo el tipo de cambio como una causa 

recurrente de incrementos en el indice de precios. Un estudio realizado en 87 paises 

entre 1970 y 1990 estima que los efectos de la inflacién sobre el crecimiento econdmico 

son no lineales y cuando la inflacién es pequefia la relaci6n negativa entre ambos 

fendédmenos es no significativo, y hasta ligeramente positivo'®. Davis y Kanago (1996) 

establecen que la incertidumbre sobre la inflacién genera costos al no poder determinar 

los precios relatives por parte de los consumidores y dificulta contratos productivos de 

largo plazo en virtud de que se generan ineficiencias en la asignacién de Jos recursos 

productivos!”. En la grafica 3.1 podemos apreciar que pata la economia mexicana de 

1980 a 1998 se observan altas tasas de inflaci6n con pequefios ciclos en el crecimiento 

del desempleo. 

Alvarez y Sebastian (1995). 
5 Quah y Vahey (1993). 

Ey punto de cambio estructural se presenta con una tasa de inflacién del 8%. (Sarel, 1996. p. 213). 

" Los conceptos de inflacién anticipada y no anticipada se puntualizaron en el capitulo 2. 
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Grafica 3.1 
Crecimiento del Desempleo e Inflacion 

(tasa anuat 1980. 1-1998:4) 
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Fuente: INEGI y BANXICO. Datos Trimestrales. 

Particularmente, en el afio de 1988 se observa una relacién negativa entre la 

inflacién y el del desempleo que presenta tasas de crecimiento negativas en ese 

momento. Posteriormente, a partir de 1990 el crecimiento del desempleo es constante 

hasta 1995, mientras se obsetva una disminucién considerable en el incremento de los 

precios. E] desempleo contintia creciendo hasta 1995 con un repunte menor en la 

inflacién, hasta que finalmente, como puede observarse, el desempleo decrece hasta 
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1997 junto con el nivel de precios. En el diagrama de la curva de Phillips se observa que 

existe una relacién ligeramente positiva entre la inflacidn y el crecimiento del desempleo 

entre 1980 y 1998, por lo que existe la posibilidad de que para el caso de nuestro pais se 

cumpla la hipdtesis de Friedman, sin embargo en apartados posteriores se analizar4 bajo 

que escenarios y circunstancias puede o no prevalecer. 

El sistema de ecuaciones considerado para plantear el modelo econométrico esti 

basado en la ley de Okun (1970) que relaciona las especificaciones de Friedman sobre la 

curva de Phillips. Como sabemos, la ley de Okun sostiene la existencia de una relacién 

negativa entre Ja desviacién de la tasa de desempleo de su nivel natural y la desviacién 

del PIB real actual de la renta real potencial. Para efectos del modelo que se plantea 

aqui, retomamos la ley de Okun como una relacién entre la tasa de desempleo y la tasa 

de crecimiento del producto real. Por otra parte, la ecuacién correspondiente a la curva 

de Phillips es utilizada en la forma de Ja tasa natural de desempleo, de acuerdo con el 

planteamiento de Friedman y la éuflacién latent. El sistema, pot tanto esta integrado por 

las siguientes ecuaciones: 

=H. ~ Bu,—u,.)+8, (3.30) 

4 =u.) - BO, -x)+&, G3) 

La ecuacion (3.30) ™ mide la tasa de inflacién en el periodo t; a1 es la tasa 

prevista (rezagada) de inflacién; (#;— 1) es la tasa de crecimiento del desempleo; y &1 

es el término de error. Asimisrno en la ecuacién (G.31) tenemos que # es la tasa de 

crecimiento del desempleo; #1 es el desempleo rezagado; (6 — x11) es la tasa de 

crecimiento del producto; y 2 es el término de error. 

De acuerdo con el sistema, si el parimeteo Bo < 0, se cumple la hipdtesis de 

Phillips, es decir, que a tasas de inflacién mayores, se tienen tasas de desempleo 

menores; mientras que si Bo > 0, se cumple Ja hipdtesis de Friedman, lo que indica que 

el incremento en los precios se combina con aumentos en la tasa de desempleo. Por 

otra parte, para el caso de Ja ecuacién (3.31), el pardmetro B: es negativo porque el 

desempleo aumenta cuando el crecimiento econdmico disminuye, o viceversa. 
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3.2.1 Forma estructural 

Retomando los elementos de la estructura del modelo en la seccién anterior, 

para el caso de nuestro modelo de inflacién y desempleo, se presenta ahora un sistema 

de dos ecuaciones dinamicas, dentro de las cuales se utilizan variables exdégenas como la 

oferta monetaria, los salarios, el tipo de cambio y el PIB; todos especificados en tasas 

de crecimiento anual y estructurado de la siguiente forma: 

B= Qh + Oyh,.7 + UyM,_3 + PAu, + B,Au,,+ BAe, + BAe, + BAe, + BAw, + 

B,Aw,., + BAw,; + ByAm,. + BoA. + By, Am_,+8, (3.32) 

Au, = g, + 2,Au,, +$,2,_,+ GAY, + GAY, +8, (3.33) 

En la ecuacién (3.32) se presenta la ecuacién de la curva de Phillips como una 

funcién dindmica de tercer orden que también est4 explicada por choques externos a 

través del tipo de cambio en t, t-2 y 1-3; el crecimiento de los salarios en t, t-2 y t-3; el 

crecimiento de la oferta monetaria en t-1, t-2 y t-3; y el término de error, que son 

empleados por el anilisis de Phillips (1958) y la Teoria Monetarista de la inflacién 

tespectivamente. La ecuaci6n (3.33) representa el crecimiento en el desempleo también 

como una funcién dinamica, en este caso de primer orden explicada por la inflacidn en 

t-1; el crecimiento del producto en términos reales para los periodos t y t-1; y el término 

de etror, utilizados por la Ley de Okun. En este caso, se utiliza la inflacién tezagada en 

la ley de Okun, modificando el planteamiento original con el objetivo de demostrar la 

significancia de esta variable en la dindmica del desempleo y que en este caso hace de la 

estructura de las ecuaciones (3.32) y (3.33) un modelo econométrico simultaneo!8. 

3.2.2 Analisis de elasticidades de corto y largo plazo para el sistema 

Con el modelo desctito anteriormente puede determinarse el efecto que tiene 

por medio de la Ley de Okun, movimientos en el desempleo sobre los procesos 

inflacionarios en México. En el caso del desempleo, el efecto que tiene sobre la 

inflacién en el corto plazo esté dado por el parametto Bi. Como se menciond 

  

* Ambos modelos cumpien con ja condicién de convergencia que en este caso son para el caso de la 
inflacién: |, + a) + a3[ <1; y para el caso del desempleo: |A,! <1. 

107



Capitulo 3. Estimacion y evaluacién econométrica del modelo simultdneo 
  

anteriormente, si Bi < 0 se cumple la hipdtesis de Phillips y la de Friedman si B; > 0. 

En el largo plazo, el efecto se define como (Bi + B2)/(1 - a1 - a2 - a3). Pero debe 

resaltarse que el efecto en el largo plazo puede mantenerse con la misma direccién que 

en el corto plazo o puede cambiar de signo. Para el caso de la hipdtesis de Phillips, Bz 

tiene que ser negativa, y ademds debe cumplir la condicién [Bal > Bi. Para el caso de 

la hipdtesis de Friedman, Bz puede ser positiva, o negativa pero menor que el valor 

absoluto de Bi, es decir Bz < | Bi |. En el caso de que Bz + B1 = 0 se tiene Ja presencia 

de una curva de Phillips vertical en el largo plazo, lo que comprobaria la hipétesis de Ja 

inflacion latente. 

E} caso del tipo de cambio es empleado pata explicar el impacto que tienen los 

choques externos en el proceso inflacionario, ya que ha sido en nuestro pais una fuente 

recurrente de alteracién econdémica. En el corto plazo, la elasticidad esta dada por el 

parimetro 3, que como veremos en los resultados de la estimacién para la ecuacién 

(3.32) es positivo en el periodo t, demostrandose la importancia del upo de cambio 

como variable causante de incrementos en los precios. La elasticidad de largo plazo se 

mide por el multiplicador acumulado determinado por (83 + Bs + Bs)/ (1 - a4 - a2 - 

3). Para el caso de los salarios y la oferta monetaria se espera encontrar efectos 

positivos de corto plazo en virtud de que incrementa la demanda efectiva. El efecto de 

corto plazo de los salarios se resume en el pardmetro Bs, mientras que en el largo plazo 

por el multiplicador (Bs + By + Bs)/ (1 - ou - o2 - 3). Por otra parte, la elasticidad de 

corto plazo de la oferta monetatia sobre los precios estA dada por Po, mientras que la 

elasticidad de largo plazo es (Bo + Bio + Bur)/ (1 - O14 - 2 - cas). 

b) Desempleo 

Como se menciona anteriormente, la ecuacién (3.33) que representa la ley de 

Okun es modificada con el objetivo de demostrar la significancia de la inflacién sobre 

incrementos en la tasa de desempleo. La elasticidad de corto plazo esta dada por el 

pardmetro $1, mientras que en el largo plazo por $: /(1 - As). De cumplirse con la 

hipdtesis de Phillips el valor de $1 debe ser negativo para el corto plazo; y de ser asi la 
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elasticidad de largo plazo también sera negativa al existir la condicién de convergencia. 

Por el contrario, si se presentase la hipdtesis de Friedman $1 seri positive afectando 

tanto en el corto como en el largo plazo. Para el caso del crecimiento del producto se 

tiene que la elasticidad de corto plazo es $2, la cual se espera sea negativa de acuerdo 

con Okun (1970), mientras que en el largo plazo, la elasticidad es el multiplicador $2 + 

$3/(1 - 41), que se espera también negativo. Para cumplitse esta condicidn el valor de 3 

debe ser negativo, o en el caso de ser positivo menor en términos absolutos que $2, es 

decir $3 < |do |. 
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3.3. Estimacién del modelo simultaneo de inflacién y desempleo para México 

Después de describir el sistema de ecuaciones y analizar sus implicaciones en 

forma separada, se procede en esta seccién a estimar las ecuaciones individualmente y 

obtener las elasticidades de corto y largo plazo. Mediante los resultados se conoceran 

las condiciones en que se cumplen las hipétesis de Phillips (1958) mediante un 

comportamiento igual al de la inflacién permanente; o la de Friedman (1977) de 

acuerdo con la inflacidn latente. Posteriormente, se realiza la estimacién y el andlisis del 

modelo simultineo de inflacién y desempleo para México utilizando la metodologia 

economeétrica citada en la primera parte del capitulo basada en el andlisis de integracién 

¥ cointegracién. 

Las series estadisticas utilizadas en la estructura del modelo son el indice 

nacional de precios al consumidor (INPC), la tasa de desempleo abierto (x); el tipo de 

cambio nominal (¢); las percepciones medias de la industria manufacturera (); el 

agregado monetario M3 (m); y el producto interno bruto a precios de 1993 fy). La 

petiodicidad de la informacién es trimestral y el periodo de estudio es del primer 

trimestre de 1980 al cuarto trimestre de 1998. Los datos se obtuvieron del Banco de 

México (Banxico) y el Instituto nacional de estadistica, geografia e informatica 

(INEG)), y para efectos del andlisis se utilizan en tasas de crecimiento anual!®. Se opté 

por escoger el agregado M3 debido a la significancia que presenta en estudios anteriores 

sobre la inflacién estudiadas en el capitulo anterior, por lo que demuestra ser una 

herzamienta importante para comprobar la teoria monetarista de Friedman (1977). E] 

uso de las percepciones medias de la industria manufacturera es un buen indicador de 

los salarios en México, ya que en periodos de crisis esta rama se ha visto afectada 

considerablemente y ademas es un buen indicador de los costos del proceso 

inflacionario, al igual que el tipo de cambio, de los cuales se ocupa la teotia 

estructuralista. Este dltimo ha demostrado ser de gran importancia en el control de los 

ptecios en México, pues debemos resaltar la caida de la inflacién que experimenté el 

pais en el periodo 1988-1994 cuando se utilizé el tipo de cambio como un ancla para 

La formula utitizada para obtener las tasas de crecimiento anual esta en términos logaritmicos, mediante la 

expresion: log (X,/X_4) * 100. 
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controlar los incrementos de precios. Por otra parte, también ha demostrado ser un 

elemento vulnerable para la economia en su conjunto. Las numerosas devaluaciones 

que ha vivido el pais traen como consecuencia un efecto positive en Ja balanza 

comercial, sin embargo numerosos estudios han puesto en duda la efectividad de esta 

medida en virtd de que también es una causa importante de recesién econdmica, ya 

que el incremento del tipo de cambio (devaluacién) ocasiona una disminucién de las 

impostaciones® y con ello una baja considerable en la compra de insumos que 

constituyen Ja fuente de la produccién, lo que podria constituir un aumento de la tasa 

de desempleo. Sin embargo debe tesaltarse que el impacto tanto en el corto como en el 

largo plazo pueden ser distintos, por lo que mis adelante se determinardn las 

elasticidades para ambos casos. Esto nos ayudar a determinar el efecto costo de los 

escenarios de politica econémica pata todos los casos con el anilisis de multiplicadores 

en las variables exdgenas. 

La metodologia econométrica utilizada para el planteamiento del modelo 

consiste en analizar primeramente el orden de integracidn de las series y comprobar con 

ello que sean estacionarias para establecer ambas ecuaciones representando la hipotesis 

de Friedman (1977) y Phillips (1958). De cormprobarse que la causalidad va de la 

inflacién al desempleo se cumpliria la hipdtesis de Friedman. Pero como se mencioné 

anteriormente, pata el caso de la ecuacién de Okun (1970) se hizo una modificacién 

que incluye a la inflaciéa y que al ser significativa hace posible establecer un sistema 

simultineo. 

El andlisis de integracién se realiza pata estudiar las propiedades estadisticas de 

las series que se ocupan en el sistema de ecuaciones, y se realiza mediante las pruebas 

de Dickey-Fuller (ADF) aumentado y el de Phillips-Perron (PP). Posteriormente, se 

estudia la posibilidad de que exista una telacién de largo plazo entre la inflacién y el 

desempleo a través del andlisis de cointegracién y comprobar con ello que no sea una 

relacién de tipo espurio. En este caso se emplea la metodologia de Johansen y Joselius 

(1990). Si las series son estacionarias y estan cointegradas, pero ademas se tiene mas de 

  

® Via la condicién Marshall-Lemer 
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un vector de cointegracién, entonces se justifica la existencia de un modelo de 

ecuaciones simultaneo como el que se plantea. 

3.3.1 Andlisis de integracién 

Como se ha mencionado con anterioridad todas las seties se utilizan en tasas de 

crecimiento anual en virtud de que la teoria econdémica asi lo establece. Como aqui la 

informacién es trimestral, las diferencias que se ocupan se especifican como: Ay, = Ly: 

~ Ly-4, donde L es logaritmo natural de Ja serie en estudio. Como en nuestro modelo se 

emplean las series diferenciadas se espera que sean estacionarias?!. Para comprobarlo se 

tealiza el andlisis grifico que puede ayudar a establecer el comportamiento de las series. 

Grafica 3.2 
Analisis de integraci6n, 1980-1998 

Crecim rento del desem pleo 

(1980-1998) 

  

  

  

      
infiacion 

(1980-1998) 
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2! Una serie estacionaria tiene media y varianza constante. 
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Crecimiento def tipo de cam bio 
(1980-1998) 
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Crecimiento de la base monetaria 
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Crecimiento del PIB 
(1980-1998) 
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Fuente: INEGI y BANXICO. Datos Tamestrales 

De acuerdo con el anilisis grafico se aprecia que para el caso del crecimiento del 

desempleo y el crecimiento del PIB existe Ja posibilidad de que sean estacionarios por 

ptesentar poca variabilidad, lo que puede indicar una varianza constante. En el caso del 

crecimiento del tipo de cambio, podemos observar que tiene un comportamiento muy 

inestable provocado por las recurrentes devaluaciones. Los cambios més abruptos se 

observan en 1982, 86 y 94 respectivamente, por lo que existe la posibilidad de que esta 

variable no sea estacionaria, pues su varianza parece ser no constante. Finalmente 

podemos observar la semejanza que existe en el comportamiento de la base monetaria, 

Jos salarios y la inflacién. Los tres presentan un repunte importante en 1988 y una caida 

constante hasta el afio de 1994, momento en el cual la inflaci6n tiene un nuevo 

incremento importante. Sin embargo, aunque podemos observar que la oferta 

monetaria también se incrementa, los salarios presentan una caida importante y un 

lento crecimiento hasta el final del periodo de estudio. Con esta evidencia es dificil 

suponer que estas tres variables sean estacionarias considerando que han seguido un 

comportamiento tan inestable como la inflacion. 
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Para poder saber con precisidn el orden de integracién de las series, ahora 

procedemos a utilizar los estadisticos que nos presentan las pruebas aumentada de 

Dickey-Fuller (1981) y la de Phillips-Perron (1988). El cuadro 3.2 mostrado abajo, da a 

conocer los resultados de ambas pruebas (ADF y PP). En la primera fila se mnestran las 

series en tasas de crecimiento anual. 

CUADRO 3.1 PRUEBAS DE ORDEN DE INTEGRACION 

  

  

  

rt Au Ae Aw Am Ay Valor 
Critico® 
5% (10%) 

1(0) -1.98 -3.25 3.65 -2.09 -2.62 -4.35 -2.90 
ADF(P) (1.89) (3.08) (-2.61) (1.72) (-1.66) (3.45) (-2.5) 

2B 

I{i) -5.10 4.70 -2.90 
ADFPP) (3.67) 65.84) (2.5) 
Donde: 

x =Inflacion 
u= desempleo 
e= tipo de cambio 
w= salarios de la industria manufacturera 

m= billetes y moneda metdlica, cuentas de cheques (moneda nacional y extranjera) e instrumentos 
bancarios liquidos y no bancarios liguidos. 
y= PIB a precios de 1993. 

Las variables estacionarias son el desempleo, el producto, el tipo de cambio, y la 

oferta monetaria ya que cumplen con la condicién de tener coeficientes negativos en las 

pruebas ADF y PP y son al mismo tiempo més pequefios que el valor critico al 5% y/ ° 

al 10%. La oferta monetaria es estacionaria tinicamente de acuerdo a la pmeba de 

Dickey-Fuller aumentada. Sin embargo, en un estudio realizado para el periodo 86-88 la 

prueba de Phillips-Perron demuestra que es estacionaria?‘. El resto de las variables no 

curnplen con esta condicién, por lo que se rechaza la hipdtesis de estacionariedad en 

este caso. Por procedimiento, se obtiene la primera diferencia para la inflacién, y los 

salarios, demostrandose que éstas si son estacionatias, por lo tanto, estas variables son 

de orden de integracién I(1). Como consecuencia de tener distintos orden de 

” Valor critico de Mackinnon. 
3 Prueba aumentada de Dickey-Fuller (Phillips-Perron); las pruebas se hicieron con constante y sin tendencia. 
Asimismo, en la ADF y la PP se utilizaron tres rezagos. 
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integracién, existe la posibilidad de que no exista una relacién de cointegracién entre la 

inflacién y el desempleo, de forma que no puedan incluirse en un modelo explicativo. 

E} mismo problema se presenta para el resto de las series que se definen como I(1); por 

lo que podrian presentarse problemas al utilizar todas las variables en forma conjunta 

en el planteamiento del modelo y por Io tanto en el sistema de ecuaciones. 

3.3.2 Analisis de cointegracién 

Como resultado del anilisis de integracién, se infiere que el diferente orden de 

integracién de las variables puede cuestionar una relacién de largo plazo entre las 

mismas. Para probar si existe una relacién de largo plazo entre las variables endédgenas 

del sistema debe probarse que los procesos estadisticos que generan la inflacién, el 

crecimiento de los salarios y la oferta monetatia sean estacionarios, es decir, 1(0), pues 

sabemos que el crecimiento de la tasa de desempleo y el resto de las series ya describen 

un orden de integracién estacionario. Si encontramos con la prueba de cointegracién 

que existe una relacién de largo plazo entre la inflacidn y el desempleo, la tnica 

posibilidad de cumplir ésta condicién es que la inflaci6n también sea estacionaria. Para 

confirmar lo anterior se realiza el andlisis de cointegracién utilizando la metodologia de 

Johansen y Joselius (1988) con diferentes restricciones en la constante y en la tendencia 

en el vector de largo plazo con el fin de constatat los resultados. 

CUADRO 3.2. PRUEBA DE COINTEGRACION: a, 4u 

  

Rezagos No intercepto, Intercepto,no Intercepto,no _—sIntercepto y Intercepto y 

  

12 notendenciaen  tendencia en tendencia en tendencia en tendencia en 
VC y VAR VC, no VC yen VAR VC, no VC, tendencia 

intercepto en tendenciaen _ linealen VAR 
VAR VAR 

Cointegracion _16.89(@) 21.8100) 21.80) 30.67(a) 30.32(a) 
1.vec, 1.63 5.52 5.52(b) 9.67 9.65(a) 
  

Nota: El valor que se presenta es el estadistico de razén de verosimilitud de la prueba de Johansen y 
Joselins. (a) significa que las series estan cointegradas al 99% de confianza y (b) series que estan 
cointegradas al 95% de confianza. 

  

% Torres Martinez (1999). 

116



Capitulo 3. Estimacion y evaluacion econométrica del modelo simulténeo 

De acuerdo a las cinco pruebas que se presentan en el cuadro 3.2, cuatro de 

éstas estan cointegradas al 99% de confianza, lo que nos demuestra que existe una 

evidencia fuerte de que la inflacién es 1(0). Sin embargo, como pudimos apreciar en el 

andlisis de integracién, el resto de las variables es 1(1), por lo que es necesario incluirlos 

en la prueba para comprobar que no se dan modificaciones en el caso del plateamiento 

del modelo dado por la ecuacién (3.32). Para ello, en la siguiente prueba de Johansen- 

Joselius (1988) se inclayen también Jas variables: tipo de cambio, salarios y oferta 

monetatia. 

CUADRO 3.3. PRUEBA DE COINTEGRACION: 2, 4u, de, Aw, 4m 

  

Rezagos Nointercepto, Intercepto,no Intercepto,no —_Intercepto y Intercepto y 

  

1-2 notendenciaen  tendencia en tendencia en tendencia en tendencia en 
VC y VAR VC, no VC yen VAR VC, no VC, tendencia 

intercepto en tendenciaen _ lineal en VAR. 
VAR VAR 

Cointegracién —-107.32(a) 115.70(a) 115.58{a) 124.37(a) 123.94{a) 
1 .vec. 47.25(a) 52.53 52.41(b) 60.50 60.09(b) 
2. vec. 20.83 24.60 24.55 31.05 6.34{b) 
  

Nota: El valor que se presenta es el estadistico de razon de verosimifirud de la prueba de Johansen y 
Joselius. (a) significa que las series estan cointegradas al 99% de confianza y (b) series que estan 

cointegradas al 95% de confianza. 

Como podemos constatar, al incluir las variables de nuestro modelo 

encontramos que para todos los casos se encuentran cointegrados al 99%, por lo que 

puede asegurarse que la inflacién y el resto de las variables es 1(0). En la primera 

columna comprobamos la existencia de dos vectores de cointegracion, en Ja segunda y 

en la cuarta columna uno, en Ja tercera dos y en la quinta opcién tenemos tres vectores 

de cointegracién. Con los resultados obtenidos existe la evidencia de que hay una 

relacién de largo plazo entre la inflacién y el desempleo y por otra parte al agregar, los 

salarios y la oferta monetaria se encuentra mds de un vector de cointegracién por lo que 

existe la evidencia fuerte de que éstas variables son estacionarias y que ademas puede 

establecerse m4s de una ecuacién para diversos planteamientos como el caso del 

modelo de ecuaciones simultaneas que se estimara en esta seccién. 
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CUADRO 3.4. PRUEBA DE COINTEGRACION: 4a, 7, Ay 
  

Rezagos No intercepto, Intercepto,no Intercepto,no _—Interceptoy Intercepto y 

  

12 no tendenciaen —_tendencja en tendencia en tendencia en tendencia en 
VC y VAR VC, no VC yen VAR VC, no VC, tendencia 

intercepto en tendenciaen _ lineal en VAR 
VAR VAR 

Cointegracion —-29.44(b)* 46.91(a) 46.66(a) 55.40(a) 55.16{a) 
1 .vec. 8.24 16.04 15.90(b) 24.59 24.43(a) 
2. vec. 1.64 5.28 5.27(b) 8.13 8.08(a) 
  

Nota: EI valor que se presenta es el estadistica de raz6n de verosimilitud de la prueba de Johansen y 
Joselius. (a) significa que Jas series estan cointegradas al 99% de confianza y (b) series que estan 
cointegradas al 95% de confianza. *Aunque en este caso se encuentra cointegracién al 95% de confianza 
se omute para el andlisis en virtud de que no presenta los signos correspondientes debido a la ausencia de 
ja constante la cual se comprueba es altamente significativa. 

Al realizar la prueba de cointegracién para el caso de la ecuacién (3.33) también 

podemos asegurar que la inflacién es 1(0) dado que en las cuatro pruebas encontramos 

que se encuentran cointegrados al 99%. Al igual que en casos anteriores, la relacidn no 

se explica solo con un vector, dado que tenemos tres vectores en la tercera y quinta 

opciones. En esta dltima tenemos tres vectores cointegtados al 99% de confianza, lo 

que nos indica dos cuestiones. Por una parte, que entre la inflacidn y el desempleo 

puede estructurarse mas de una ecuacién y por otra parte que el crecimiento del 

producto puede consideratse como una variable endégena para una tercera ecuacién. 

Para demostrar que los modelos estimados para nuestro sistema de ecuaciones 

curnplen con la relacién de largo plazo esperada de acuerdo con el marco tedrico se 

verifican los vectores de cointegracién normalizados proporcionados por la prueba de 

Johansen y Joselius (1988). Si estos conservan los signos que confirmen la relacién 

econdémica, entonces las estimaciones serin mas congruentes y no se correrd el riesgo 

de establecer relaciones espurias. 
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CUADRO 3.5 
Vectores de cointegracién normalizados 

PRUEBA nm, Au n, Au, Ae, Aw, Am Au, 7, Ay 

@=(+a,Au) | @=(1+a,Au-a,de | @=(1+a,7+a,Ay) 

~-a@,Aw~a@,Am) 

No intercepto, no (1+10.1310) | (1+0.01-0.54-0.16-0.29) (1+0.4410.91)* 
tendencia en VC y 

VAR 
Intercepto, no (14+3.1804- | (1+0.03-0.56-0.23-0.17- | (1+0.94+14,52-62.20) 

tendencia en VC, no 31.02) 2.20) 
intercepto en VAR 

Intercepto, no (14+3.17-29.17) | (14+0.03-0,56-0.23-0.17- | (1+0.94+14.61-63.81) 
tendencia en VC yen 2.13) 

VAR 
Intercepto y tendencia | (1+0.96+0.82- (1+0.03-0.55-0.23- (1+0.89+15.01-0.09- 

en VC, no tendencia 68.08) 0.15+0.03-4.32) 58.83) 
en VAR 

Intercepto y tendencia | (1+0.97+0.72- | (1+0.03-0.55-0.23-0.15- | (1+0.89+14.97-0.14- 
en VC, tendencia 63.83) 0.0061-2.82) 56.92) 

lineal en VAR.     
  

Fuente: Andlisis de cointegracién (1980-1998) 
*En este caso el signo positive que presenta el crecimiento del PIB en el largo plazo no es el 
correcto en virtud de que no se considera la constante que como se ha demostrado es 
fundamental en la construccién del modelo, por lo que se omite para el andlisis. En los cuatro 
casos restantes la relacién de largo plazo es negativa entre estas dos variables, 

Para el caso del modelo de inflacién, encontramos que Ia relacién econdmica no 

se modifica al incluir la constante y tendencia mientras que las elasticidades tampoco lo 

hacen en forma significativa, lo que sugiere una buena simulacion en este caso. Para el 

caso de la ecuacién del desempleo, Ja ausencia de la constante si es de gran relevancia 

como se establece en la estimacién. Esto quiere decir que el omitir su uso no es 

adecuada para la evaluacién. Como puede observarse la variable que afecta con mayor 

sensibilidad a la inflacin es el tipo de cambio, seguido por la oferta monetaria, la cual 

es utilizada cominmente en el control de los precios. Mientras que para el caso del 

desempleo este es explicado en su mayor parte por el crecimiento econédmico con un 

alto grado de sensibilidad. 
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Como se menciona anteriormente, el andlisis de cointegracién se desarrolla para 

estudiar en que condiciones nuestras series de orden de integracién I(n) pueden tener 

una relacién de largo plazo. Aunque en muchos casos se encuentra que la combinacién 

lineal de variables de un orden de integracién I(1) no es estacionaria, es decir, también 

es 1(1), el hecho de que se encuentre una relacién de largo plazo demuestra que existe 

en este caso al menos una combinacién lineal que sea estacionaria como se veri en el 

siguiente apartado. 

3.3.3 Calculo de elasticidades de corto y largo plazo para ambos modelos 

En esta seccién se estiman jas ecuaciones del sistema en forma separada para 

mostrar dos cosas. En primer lugar calcular las elasticidades de corto y largo plazo para 

cada ecuacidn y adecuar las hipétesis de Phillips (1958) y Friedman (1977), y en 

segundo lugar para confirmar que cada ecuacién del sistema es una relacién de largo 

plazo. Para ello, recordemos nuevamente nuestras ecuaciones: 

Hy = OH, y+ OyX,_, + 5% ,.3 + BAu,, + B,Au,_, + BAe, + BAe. + BAe,_, + BAw, + 

B, Aw, + ByAw,.5 + PoAm,. + Bohm. + B,Am.,+, (3.32) 

Au, = ¢, + A,Au,., +9,2,_, + Ay, + ¢Ay,, +6, (3.33) 

Para demostrar la hipdtesis de que variables de orden de integracién 1(1) generan 

a través de las dos regresiones residuos 1(0) y confirmar que los errores de las 

ecuaciones (3.32) y (3.33) son estacionarios, se realiza la prueba de Dickey-Fuller (1981) 

y Phillips-Perron (1988). Los resultados se presentan en el cuadro 3.6. 

CUADRO 3.6. ORDEN DE INTEGRACION DE LOS ERRORES 

  

Pmeba 8, g Valor Critico” 5% 
  

1(Q) ADF@PY” _-4.72(8.13) _-4.03(-8.66) “1.94 
Fuente: Estimacién econométrica de las ecuaciones. 

Como podemos observar, el término de error pata las ecuaciones (3.32) y (3.33) 

son 1(0), y por lo tanto estacionarios, lo que quiere decit que a pesar de que algunas de 

® Valor critico de Mackinnon. 
6 Prmeba aumentada de Dickey-Fuller (Phillips-Perron); Jas pruebas se hicieron sin constante y sin tendencia. 
Asimismo, en la ADF se utilizaron dos rezagos y para la PP se emplearon tres rezagos. 
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nuestras series son I(t), generan una combinacién lineal 1(0). Esto implica que en 

ambos casos tenemos una relacién de largo plazo. 

Pata Hevar a cabo el calculo de las elasticidades, debemos recordar que las 

ecuaciones del sistema son especificaciones dindmicas, lo que quiere decir que los 

efectos no son inrediatos y se distribuyen de forma diferente en el tiempo. De esta 

forma, retomamos el método de ecuaciones en diferencia partiendo de la ecuacién 

dindmica general que se especifica de la siguiente manera: 

Y= Pox t+ D094 > BX. +, t>m, i=) hastam (3.34) 
at tel 

Donde los multiplicadores de corto (Mcp) y de largo plazo (Mp) se obtienen de 

la siguiente manera: 

M,=2= p, 635) 
n m f a 

Mp = Lim) uni) = (LB) /A- 2a) 6.36) 
at re] tat 

La condicién fuerte para que esta ecuacién tenga una solucién convergente es 

que las raices caracteristicas sean menores que uno mientras que la condicién débil esta 

a, | 
dada por: ya<t. Por consiguiente, ahora podemos calcular las elasticidades de 

mf 

corto y largo plazo pata nuestro sistema. Estos se muestran en el cuadro 3,7. 

  

  

    

CUADRO 3.7. 
Elasticidades de corto y largo plazo 

Inflacion 

oz, 2 x, . oz, é on, : 

dau, | A ade, 2A "| dAw, 2A ‘_ | OAm,., 2 : 

1-Na, 1-Sa, 1-Se, 1-Ya, 
tel tel it t=] 
  

nm | 0.0419 | -0.0036 | 0.1478} 0.5269 | 0.2403 | 0.1401 | 0.0473 | 0.3377                   
  

Fuente: Estimaci6n econométrica. 
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Desempleo 

oAu, 4 dAu, 3 

or, i- day, 2 6 

1-2, 
Aw {| -0.1757 | -0.4092 | -2.4292 | -5.2466 

Fuente: Estimacién econométrica. 

                

Como resultado de la estimacién de la ecuacién (3.32) se obtiene una 

representacién clasica del modelo de Friedman. Las elasticidades pata este modelo 

demuestran que la suma de fi y fz es cercana a cero, por lo que se confizma la 

existencia de una curva de Phillips vertical en el largo plazo. En este caso las 

perturbaciones generadas en la oferta o demanda no modificarian el producto de largo 

plazo. Los resultados demuestran una relacién positiva tanto en el corto como en el 

largo plazo entre la inflacion y el tipo de cambio, con un alto grado de sensibilidad de 

los precios ante choques externos a través de un deterioro de los tétminos de 

intercambio. Con tespecto a los salarios y la oferta monetaria, también se encuentra una 

telaci6n positiva tanto en el corto como en el largo plazo. En este sentido podemos 

decir parcialmente que 1a politica monetaria restrictiva contribuye en forma efectiva al 

control de la inflacidn asi como una politica salarial restrictiva?’. 

En el caso de Ja ecuacién (3.33) correspondiente a la ley de Okun se observa que 

el parametro $; correspondiente a la elasticidad de corto plazo de la inflacidn; y nos 

indica una relaci6n negativa entre la tasa de crecimiento del desempleo y la tasa de 

¢execimiento de los precios cumpliéndose la hipdtesis de Phillips para el caso de la 

ecuacién de Okun (1970). En el largo plazo el multiplicador se mantiene negativo por 

lo que se confirma en este caso que choques de oferta o demanda pueden generar 

cambios en la inflacién permanente. Por otra parte, la relacién que existe tanto en el corto 

como en el largo plazo entre el crecimiento del producto y el crecimuento del 

desempleo se conserva negativa, presentando un alto grado de sensibilidad. Esto 

27 Estos resultados son inicamente de acuerdo con la ecuacidn (3), pues en el siguiente apartado a! estimar el 

modelo de ecuaciones simulténeo tomando en cuenta Ja ley de Okun podra determinarse el impacto que tienen 
el crecimiento det producto y el resto de las variables en ta inflacién y el desempleo conjuntamente. 
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confirma que a altas tasas de crecimiento econémico es posible abaur el desempleo 

tanto en el corto como en el largo plazo. 

Después de estimar individualmente las ecuaciones (3.32) y (3.33) y de confirmar 

las condiciones en que podemos encontrar la telacién de Phillips (1958) y la de 

Friedman (1977), en el siguiente apartado se realiza la estimacién del modelo de 

ecuaciones simultineas con el objetivo de contrastat ambos enfoques pata determinar 

el comportamiento de las variables endégenas ante cambios en las exdgenas, y de esta 

forma estabiecer distintos escenarios de politica econémica en el sistema. 

3.3.4. Evaluacién econométrica del modelo simultaneo de inflacién y desempleo 

Una vez realizado el andlisis de integracién y cointegracién mediante los cuales 

demostramos que nuestro sistema de ecuaciones es consistente y a la vez una relacién 

de largo plazo, demostrado al encontrar més de un vector de cointegracién; en este 

apartado estimamos ahora el sistema de ecuaciones simultineo. Para ello debernos 

demostrar que las ecuaciones de las cuales obtuvimos las elasticidades de corto y largo 

plazo en forma individual aprueban la evaluaci6n econométrica basada en los supuestos 

basicos del proceso generador de informacién”® y asimismo poder evaluar la simulacién 

de nuestros modelos con respecto a las variables en el tiempo. Estos dos aspectos nos 

demostraran la doble significancia que existe entre la inflacién y el desempleo. La 

estimacién para ambas ecuaciones se simplificé mediante la metodologia de la general a 

lo particular de Hendry expuesta en la primera parte del capitulo utilizando minimos 

cuadrados ordinarios tanto para la ecuacién de la inflacién como para la del desempleo. 

Mediante las pruebas de diagnéstico que se hicieron se comprobé que la simplificacién 

fae la adecuada. Las pruebas econométricas se presentan en el cuadro 3.8. 

  

7 Las pruebas utilizadas para evaluar los modelos son: la prueba de normalidad, correlacién serial, 

heterocedasticidad dindmica, heterocedasticidad estatica (elementos cruzados y no cruzados) y linealidad de 

la parte sistematica. 
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CUADRO 3.8. 

Pruebas Econométricas 
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0.0199 

5, (0.8882) 
et 1.6310 : 

g “8 (0.2054) # sealide (0.7704) Uae Ts Le 
Nota:JB, prueba de Jarque-Bera; LM(q-orden), la de multiplicadores de Lagrange para 

correlacion serial; ARCH(q-orden), para heterocedasticidad dinamica; WHITE, para 

heterocedasticidad estatica, (n.c.) sin multiplicacién cruzada, y (c) con multiplicacién cruzada; 

RESET(q-orden) para probar linealidad en ia parte sistemética. Entre paréntesis Ja 

probabilidad. 

  

  

          

Una vez evaluados los modelos pata la inflacién y el desempleo, se procede a 

llevar a cabo la simulacién histérica, lo que consiste basicamente en contrastar Ja 

estimacién del modelo con los datos observados. Esto permite validar la capacidad 

explicativa del modelo en términos historicos, es decir, en qué proporcién el modelo 

empleado representa 0 refleja el comportamiento pasado del sistema econdmico real, 

Klein (1983) sugiere realizar la simulacién en forma estdtica o dindmica. La primera 

consiste en resolver el modelo para cada aiio de acuerdo con Jos valores observados de 

las vatiables endégenas mientras que: “Las simulaciones dinamicas utilizan valores 

observados solamente para las variables exdgenas y para los valores iniciales de las 

variables endégenas introducidas con tezagos en las ecuaciones. Después del afio 
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inicial, los valores de Jas variables endégenas actuales y rezagadas son calculadas por el 

modelo. Esto constituye una prueba rigurosa de las propiedades dinamicas del modelo, 

puesto que después de! punto inicial su evolucién depende exclusivamente de las 

iteraciones enddgenas al mismo y evoluciona libremente como la economia real” 9. 

Klein sefiala que la simulacién dindmica por su estructura genera més errores 

que la estética, pues acumula errores de estimacién cada afio. Sin embargo, una de sus 

ventajas es que incorpora la tendencia histérica para la resolucién simultanea y es el 

modelo empleado para realizar prondsticos. Para ello, existen vatios algoriemos, como 

es el caso de Gauss-Seidel que resuelve un sistema de ecuaciones en diferencias a partir 

de una solucién inicial. Para Intriligator (1990), el algoritmo consiste en partir “de una 

solucién inicial de prueba (valores previos para las variables enddgenas e iterar hacia las 

soluciones para las variables enddgenas corrigiendo las discrepancias en cada etapa. El 

proceso prosigue hasta que la modificacién en los valores de la solucién de una 

iteracién a la siguiente, es menor que un grado de precisidn previamente acordado 

(menos de 0.001 en valores absolutos)”. Al final, teniendo la simulacién histérica se 

puede emplear para anilisis de politica o prondstico. 

Existen dos métodos de evaluacién: el grafico, que consiste en comparar la 

trayectoria de las variables simuladas con las observadas y el método estadistico 

desarrollado por Klein (1983) y que consiste en los siguientes criterios: 

 Clavijo (1976: 868) 
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i} 7 

dana -1y yes 
ie ifn, 
(rae tyr dl ey 

-r*y? 

Toa 8.37) 
—o4 Usa 2-2") 

aD -¥y 
tel 

Uce 2(1-9)o,-o, 

E] coeficiente de desigualdad de Theil (U) es una medida estandarizada entre 

cero y uno. Si este coeficiente es igual a cero existe una simulacién perfecta y en la 

medida que su valor se acerque a uno la calidad de la simulacién disminuye. Este se 

descompone en ttes tipos de errores: sesgo (Um), varianza (Us) y covarianza (Uc). El 

primero (Um) es una medida de sesgo que muestra la diferencia de las medias al 

cuadrado. El segundo (Us) es una medida de variacién desigual e indica la diferencia 

entre las desviaciones estandar al cuadrado. (Uc) muestra el grado de correlacién entre 

las variables simulada y observada. Los coeficientes Y,@,a;son las medias, las 

correlaciones y desviaciones esténdar. El objetivo es buscar la minimizacién de los dos 

primeros tipos de error (Um, y Us), dado que se refieren al sesgo (el primeto sobre la 

media y el segundo sobre la desviacién estandar). El tercero esta asociado con la parte 

estocastica. Los resultados de la simulacién para el caso de nuestro sistema de 

ecuaciones es el siguiente: 

  

  

CUADRO 3.9 
Evaluacién estadistica de la simulaci6n histdérica, 1980-1998 

Variable Coeficiente UM US uc 

De 

Theil 

X 0.0294 0.0016 0.0019 0.9963 
Au 0.3358 0.0004 0.1923 0.8305 
  

Fuente: Estimacion del sistema de ecuaciones simultaneo. 
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UM= Sesgo 
US=Varianza 
UC =Covarianza 

GRAFICA 3.3 

Evaluaci6n grafica de la simulacién histérica para inflacion y desempleo 

(1980-1998) 

indecion Desempleo 
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Fuente: Estimacién econométrica (1980-1998). 

En la evaluacién estadistica del cuadro 3.9 podemos apreciat la descomposicién 

expuesta anteriormente. Para el caso de la simulacién de la inflacién, tenemos que el 

coeficiente de Theil es bastante satisfactorio, pues tiene un valor cercano a cero, lo que 

nos indica un acercamiento al observado casi perfecto. El componente correspondiente 

al sesgo nos indica también un valor muy pequefio lo que da mucha certeza a la 

estimacion realizada, mientras que la varianza es minima y la covarianza es mucho 

mayot al 50% que se requiere para demostrar que existe una considerable correlaci6n 

entre lo simulado y Jo observado en cuanto a la inflacién. Para el caso del desempleo, el 

valor que se encuentra no es muy cercano a cero. Sin embargo, en el anilisis grafico que 

en este caso es de gran utilidad podemos constatar que la simulacién no es tan distiata 

de los valores observados, pues presentan un comportamiento muy similar. Asimismo, 

el coeficiente de sesgo es practicamente nulo, lo que da confiabilidad a la estimacién 
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realizada. Para el caso de ja varianza, esta presenta un valor mayor a diferencia de la 

inflacidn, sin embargo, el valor de la covarianza mayor al 80% nos indica que existe un 

buen acetcamiento entre Ja simulacién y los valores observados para el crecimiento en 

el desempleo. 

Una vez hechas las pruebas econométricas y la simulacién de! sistema de 

ecuaciones simultaneo, en la ultima seccién se procede a realizar el anilisis de 

multplicadores de impacto de corto y largo plazo pata el sistema, es decir, las 

elasticidades de corto y largo plazo para el sistema en su conjunto. Mediante este 

método podremos analizar el comportamiento de las variables enddgenas del sistema 

ante cambios en las exdgenas. E} andlisis de multiplicadores se realiza sobre la 

estimacién del modelo simultaneo que presente los mejores resultados en cuanto a la 

sigmficancia de las variables exdgenas del sistema sobre las variables dependientes, pues 

en la seccién anterior, presentamos los resultados de Jas pruebas sobre la significancia 

de las ecuaciones en forma separada. Ahora, es necesatios estimar el sistema simultaneo 

de acuerdo a los métodos estudiados en las primetas secciones, los cuales incluyen: el 

método de minimos cuadrados ordinatios (OLS), minimos cuadrados bietdpicos 

(OLS2), trietépicos (OLS3) y el método de maxima verosimilitud con informacién 

completa (MVIC). Una vez estimadas las cuatro formas, el procedimiento consiste en 

elegir la que explique en forma mis consistente el modelo de acuerdo con la prueba de 

significancia de Wald que se realiza en el total de los parametros del sistema. 

Finalmente sobre la mejor estimacion, se realizar4 el andlisis de multiplicadores de 

impacto. La comparacién de los métodos de estimacién se presentan en el cuadro 3.10. 
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3.3.5 Analisis de Multiplicadores 
De los resultados obtenidos en el cuadro 3.10 podemos resaltar la eficiencia de 

la ecuacién mediante la cual se estima al desempleo como funcién de la inflacién y el 

crecimiento econdémico, ya que para los cuatro métodos de estimaci6n se observa que 

todas las variables son significativas. Sin embargo, como el objetivo es estructurar una 

sistema de ecuaciones simultineo, es necesario utilizar para el andlisis el método con el 

que se obtengan los mejores resultados para ambas ecuaciones. Los resultados en 

cuanto 2 los valores de la R2, y el coeficiente de Durbin-Watson son muy semejantes en 

todos los métodos de estimacién para ambas ecuaciones, por lo que no son elementos 

que determinen una eleccién éptima. El aspecto que debe resaltarse en el sistema es la 

significancia del desempleo para explicar Ja inflacién. Como se aprecia en el cuadro 

3.11, en los casos de OLS, OLS2 y MVIC el desempleo podria considerarse no 

significativo en el proceso inflacionario, mientras que en el caso de OLS3, éste presenta 

una probabilidad para la Chi-squared muy cercana a 0.05, por lo que en este caso se 

acepta la hipdtesis alternativa y por lo tanto se toma como significativa. De esta forma, 

puede establecerse el sistema de ecuaciones simultineo. 

Una vez comprobado que el método que arroja los mejores resultados para el 

modelo de ecuaciones simultaneo es el de minimos cuadrados en tres etapas (OLS3), se 

procede a calcular los multiplicadores de impacto pata el sistema. En este caso 

presentarernos un escenario pata cada una de las variables exdgenas, aunque como 

sabemos, en la realidad se presentan perturbaciones numerosas, lo que implica 

supuestos restrictivos al andlisis ceteris paribus ante la presencia de cambios multiples 

en la politica econdmica, los cuales comunmente son manejados en paquete o puede 

darse el caso de influencia del contexto internacional*®, 

Una de las razones por las que se recurre al andlisis de multiplicadores es la 

complejidad que encierran los modelos de ecuaciones simulténeas pata hallar los 

valores de equilibrio de Ja forma reducida del modelo, por lo que se realiza con base en 

3° Por ejemplo un incremento en las tasas de interés internacionales. 
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los pardmettos estimados del método mis conveniente! (en este caso OLS3). En este 

sentido, el multiplicador acumulado se obtiene de aplicar un choque a las variables 

exdgenas, y posteriormente, calcular Ja diferencia entre los valores resultantes con las 

obtenidas de la simulacién histérica original y dividirla por la diferencia entre el valor de 

la variable exdgena con el choque y €l observado. El multiplicador de largo plazo, se 

obtiene a partir del multiplicador acumulado a partir de sus primeras diferencias, lo que 

quiere decir que el multiplicador acumulado es la suma de los multiplicadores de corto 

plazo. Por otro lado, al multiplicador de largo plazo es igual al valor acummulado en el 

ultimo afio. 

  

donde: 

Ki, = multiplicador acumulado para el periodo t 

6 = variacién absoluta en el periodo t. 

Yw = variable enddgena simulada por el choque. 

Ye = variable endégena simulada histéricamente. 

Xi = perturbacién de le variable exdgena. 

Xic = variable exdgena observada. 

La ecuacién (3.38), representa las variaciones marginales, pero no permite 

comparar en las mismas unidades los efectos de las distintas variables exdgenas, pues 

las bases de datos poseen distintas unidades de medicién. En el caso del modelo 

planteado aqui se expresan las variables en tasas de crecimiento, ya que de ésta forma 

los coeficientes encontrados son elasticidades, lo que se expresa como: 

2 ee =a (3.39) 

XxX, 

> 
Y= e*X, (3.40) 

u intriligator (1990, 557)
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En este caso yx representa la tasa de crecimiento de la variable endégena 

respecto a la simulacién histérica. En el contexto de nuestro modelo, la simulacién se 

transmite a través de un choque de 10% que se realiza en las variables exégenas que en 

este caso estin dadas por el tipo de cambio, los salarios, la oferta monetaria y el 

crecimiento del producto, todas en tasas de crecimiento. 

  

        
  

CUADRO 3.11 

‘Muilfiplicadores de‘corto y largo plazo (1980-1998). 
Variable Tipo de cambio Salarios Oferta monetaria PIB 

cp up cp up cP i cp Lp 
RNPC 0.0634 0.6848; 0.2806 6.0888; 6.0634 0.2078; -0 0169 8.0220) 
iDesempleo | 0.0235 -3.2648] 0.1079 -0.6017} 0.1481 -0 8405 0.8540 ~2.4263) 

Fuente: Estimacién de! modelo de ecuaciones simultaneo 

Nota: Todas las variables se expresan en tasas de crecimiento 

                
Comentarios finales del capitulo 3 

De los multiplicadores calculados tanto para la inflacién como pasa el 

desempleo, encontramos aspectos interesantes. Por una parte, podemos percatarnos de 

que en nuestro sistema de ecuaciones la inflacién es poco sensible al tipo de cambio y a 

la oferta monetaria en el corto plazo. Aunque estos guardan una relacién positiva, la 

elasticidad nos presenta en este caso el mismo valor para ambas variables. Sin embargo, 

el efecto mds notorio se da en el largo plazo, cuando las elasticidades se eleva 

significativamente, esto quiere decir que el efecto sobre los precios es visible y efectivo 

después de una periodo largo. Para el caso del desempleo ocurre algo muy semejante, 

aunque en el latgo plazo ahora encontramos un efecto negativo, debe resaltarse que en 

el corto plazo el efecto es mas pequefio. Choques en los términos de intercambio nos 

demuestran un efecto positivo en el desempleo que también se explica por el 

incremento de los precios de importacién y por ende en una contraccién econémica de 

corto plazo. Esta misma relacién se mantiene sobre el desempleo, aunque debe notarse 

que este se incrementa en una proporcién mayor. El impacto de éstas dos variables 

sobre el desempleo, pueden vislumbrase en el largo plazo, momento en el cual son muy 

significativos. Pata el caso del tipo de cambio, el multplicador acumulado nos 

demuestra al final del ciclo, que el desempleo se contrae significativamente con una
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elasticidad alta. De igual forma, el efecto de la oferta monetaria es negativo en el largo 

plazo, es decir, el desempleo también decrece pero a tasas menores. Para el caso de 

estas variables se cumple la hipdtesis de Friedman en el corto plazo. Sin embargo, una 

vez alcanzado el equilibrio predomina la hipétesis de Phillips. En este caso, se 

comprueba el efecto permanente de los precios sobre la actividad econdémica real, 

obteniéndose una relacién técnica de sustitucién negativa entre inflacién y desempleo. 

Por lo tanto, los cambios en la politica monetaria tienen en este caso un efecto 

permanente en el largo plazo. 

A diferencia de la oferta monetatia y el tipo de cambio, los salarios presentan un 

comportamiento distinto. En primer lugar, porque en el corto plazo el efecto de éstos 

sobre la inflacién es mucho més alto que en los casos anteriores. A diferencia del tipo 

de cambio, también podemos comprobar, como los salarios y la oferta monetatia tienen 

un efecto importante al incrementar el desempleo en el corto plazo. Conforme 

transcurre el tiempo, los salarios siguen teniendo una relacién positiva con los precios 

aunque ésta es significativamente menor. En este sentido podemos describir como un 

escenario con incrementos salariales tienen un efecto de largo plazo positive pero poco 

significativo, circunstancia muy distinta a lo obtenido con los multiplicadores de la 

oferta monetaria y el tipo de cambio, que presentan impactos considerables en el nivel 

de precios de largo plazo. Los salarios, presentan un efecto permanente en la inflacién, 

por lo que un choque de este tipo también genera cambios en la actividad econdémica 

teal. 

De acuerdo a la evaluacién de estos escenarios, puede decirse que un incremento 

salarial, aunque tiene efectos positivos en los precios, este es mucho menor en el largo 

plazo que en los dos casos anteriores. El] desempleo, por otra parte también guarda una 

relacién negativa, es decir, se conttae en el largo plazo; sin embargo el multiplicador 

aunque es negativo, no es tan significativo como el que se obtiene con un choque de los 

términos de intercambio. Puede inferirse a través de las elasticidades, que para el caso 

de estas tres variables, en el largo plazo a mayores tasas de inflacién, se obtienen 

menores tasas de desempleo. 
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El caso del crecimiento del producto es particularmente interesante, ya que los 

efectos obtenidos son diferentes en el corto plazo. De acuerdo con los multiplicadores 

ptoporcionados por el modelo simultineo el efecto de corto plazo que tiene el 

crecimiento del producto sobte la inflacién es ciertamente negativo, pero muy pequefio. 

El efecto, al ser tan pequefio, puede explicar en este caso que el desempleo se 

incremente, conservandose la relacién negativa entre las variables enddgenas, es decir, 

la curva de Phillips (1958) en el corto plazo. Por otra parte, se presenta una relacién 

positiva entre crecimiento econdmico y desempleo, es decir, una distorsién de la ley de 

Okun (1970). Sin embargo, este comportamiento se modifica considerablemente en el 

largo plazo, momento en el cual, el crecimiento econémico provoca tasas de inflacién 

positivas; aunque éstas no son muy altas, esto da como resultado Ja presencia de una 

telacién positiva entre inflacién y crecimiento econémico. Asimismo, al llegar al 

equilibrio, el crecimiento econdmico sostenido provoca una disminucién considerable 

del desempleo, el cual presenta un multplicador que solo es comparable con el 

obtenido por un choque en los términos de intercambio. 

Como podemos observar, el crecimiento econdémico no causa inflacion al menos 

en el corto plazo, sin embatgo, este crecimiento no es efectivo para combatir el 

desempleo en un primer momento. En el del largo plazo, el crecimiento incide de 

manera muy ligera en la inflacidn, pero prevalece una relacién positiva entre estas 

variables, por lo que puede decirse que en el equilibrio las tasas de crecimiento 

sostenido se acompafian de incremento de precios. Cabe resaltar que para conocer mas 

detalladamente el comportamiento del crecimiento econémico, es decir retomarlo 

como variable enddégena del sistema, podria estructurarse una tercera ecuacién para 

explicar el crecimiento, dado que la inflacién si causa al crecimiento y entre éste y ef 

desempleo hay doble causalidad. Sin embargo, en este andlisis se demuestra como 

choques en los términos de intercambio, en la oferta monetaria y en los salarios, que 

constituyen una fuente importante de los procesos inflacionarios provocan tasas de 

desempleo mayores en el corto plazo, mientras que en el equilibrio de largo plazo, el 

ajaste demuestra que para cada escenario se presentan tasas de desempleo menores con



CONCLUSIONES Y COMENTARIOS FINALES 

Para realizar estudios empiricos sobre cualquier fendmeno econdmico, es 

necesario retomar los aspectos tedricos que le den validez y utilizar la informacién 

adecuada que refleje fielmente el objeto de estudio. En esta investigacién, 

particularmente se vinculan dos hipdtesis para la economia mexicana que determinan la 

relacibn que existe entre la inflacién y el desempleo. Por una parte, las hipdtesis de 

Friedman y de la inflacién /atente, plantean la existencia de una relacién positiva entre 

éstas variables, mientras que la hipdtesis de Phillips plantea que existe un 

comportamiento inverso a través de un efecto permanente de la inflacién y las variables 

reales. Sin embargo, la evidencia empirica demuestra que el comportamiento de corto 

es distinto al de largo plazo, por lo que los instrumentos de politica econdmica 

utilizados para plantear el modelo tienen impactos distintos en la economia mexicana. 

El modelo de ecuaciones simultaneo realizado en este trabajo describe el 

comportamiento para la inflacién y el desempleo en México demostrando que en el 

corto plazo hay una relacién positiva mientras que en el largo plazo tiende a existir una 

relacidn inversa. Basicamente se retomaron las hipdtesis de Friedman (1977), que es 

congmente con la hipétesis de la inflacidn Jatente y la hipdtesis de Phillips (1958) 

congruente con la inflacién permanente. Como se describe en el marco tedrico, 

Fischer (1981, 1994), clasifica a los costos inflacionarios como anticipados y no 

anticipados, por lo que se introduce en i anilisis el papel de las expectativas; mientras 

que Phillips sugeria la existencia de Ja relacién negativa entre mflaci6n y desempleo. 

Friedman (1968) y Phelps (1970) modifican este planteamiento introduciendo el 

concepto de “tasa natural de desempleo”, argumentando que en el corto plazo el 

desempleo puede desviarse de su tasa natural, sin embargo, en el largo plazo, cuando las 

expectativas de inflacién igualan a la tasa de inflacién, los instrumentos de politica 

econémica no afectan a las variables reales y solo afectan el nivel de precios. Et estudio 

de Phillips, inicia con el supuesto de que el cambio en los salarios nominales seria igual 

al cambio en los salarios reales, es decir, los cambios en los salarios nominales 
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anticipados eran iguales a los cambios en los salarios reales anticipados!. E] modelo 

keynesiano retoma estas ideas explicando que los precios son rigidos, y que los agentes 

no contemplan la posibilidad de que los precios cambien, lo que supone que los 

cambios en precios nominales son iguales a los reales. Bajo el supuesto de que las 

expectativas tardaran en ser diferentes, los salarios nominales pueden cambiar a la 

misma tasa que la tasa anticipada de cambio en los precios mas la tasa anticipada en que 

se modifica la productividad de una economia en crecimiento. Los cambios en la 

demanda y la oferta producen una tasa de variacién en los salarios nominales, lo que 

afectaré también a los salatios reales anticipados y por ende a Jos precios. 

Posteriormente, Samuelson y Solow (1960), modifican la curva de Phillips 

relacionando directamente a la tasa de inflacién y la tasa de desempleo, en lugar de la 

tasa de cambio de los salarios nominales y la tasa de desempleo. Friedman y Phelps 

(1970), critican el planteamiento de la curva de Phillips por soslayar el papel de las 

expectativas y exponen que bajo expectativas diferentes la relacién de Phillips no es 

estable, y por ende, la relacidn negativa entre la inflacién y el desempleo no se conserva 

en el largo plazo. Si por ejemplo, un choque monetatio incrementa la demanda 

agregada, los trabajadotes lo interpretaran como un incremento en los salarios reales 

porque prevén un nivel de precios constante (estén dispuestos a ofrecer més trabajo), 

por lo que el desempleo disminuye. Los empresarios conservan las expectativas de que 

los precios no cambian, pero al enfrentar el exceso de demanda, el precio de sus 

productos aumenta su precio relativo y disminuyen los salatios reales que pagan, por lo 

que estarin dispuestos contratar mas trabajo. Sin embargo, en el largo plazo, los agentes 

se percatan de que los precios se incrementan, y si se considera que la inflacién se 

divide en anticipada y no anticipada, tinicamente ésta Ultima es la que tiene un impacto 

en las variables reales (producto y empleo). Para impedir que se reduzca el ritmo de 

crecimiento, la tasa de inflacidn debe acelerarse continuamente para hacer caer la tasa 

de desempleo de su nivel natural. Cuando la inflacién es anticipada en su totalidad por 

  

' E} modelo de Phillips y Lipsey (1960) retoma la idea de que la inflacién salarial se explicaba por el exceso 
de demanda de trabajo. 
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las expectativas, entonces no hay vatiacién de precios selativos y el desempleo no se 

modifica de su nivel natural?. 

Para el caso de Ja inflacién en nuestro pais, una de las metodologias que se 

mencionan en el capitulo dos para su medicidn, es Ja inflaciéu latente que utiliza 

algunas de las caractetisticas tedricas distintivas de la inflacién y que son tetomadas para 

el planteamiento del modelo econométrico. De acuerdo con este enfoque, el 

incremento de los precios surge a partir de magnitudes nominales que en el largo plazo 

no tienen efectos reales. Asf, la inflacién latente se define como el crecimiento de los 

Precios que existirla en ausencia de choques al producto de largo plazo, respondiendo 

‘nicamente a modificaciones de la demanda agregada y la oferta agregada de corto 

plazo sobre la cual se espera que Ja politica monetaria ejerza control. De acuerdo con la 

inflacién latente’, en el latgo plazo se observa una curva de Phillips vertical, en virtud de 

que se elimina la parte del crecimiento de los precios ocasionada por estos choques que 

son transitorios y generan una desviacién temporal del nivel de producto respecto de su 

nivel potencial. Por otra parte, la inflacién permanente se define como aquella que se 

origina por choques de oferta o de demanda que generan un efecto permanente en la 

inflacién, mientras que los cambios transitorios se originarian por choques de oferta de 

corto plazo en la politica monetaria 0 fiscal. 

En el caso del modelo estructurado en esta tesis para explicar Ja inflacién se 

retomaron el agregado monetario M3, el tipo de cambio, y Jos salarios. Por otra parte, 

se estructura una ecuacién para explicar e] desempleo retomando las especificaciones 

proporcionadas por Ja ley de Okun (1970) agregando el término correspondiente a la 

inflacion rezagada. 

Después de realizar una anilisis grafico de la relacin que existe entre la inflacién 

y desempleo para México, se concluye que existen periodos de alta inflacién con niveles 

altos de desempleo. 

  

? Friedman y Phelps (1970) sostienen la hipdtesis de la “tasa natural de desemplteo”, resaltando el proceso de 
aprendizaje que surge en el momento en que los agentes esperan en el futuro niveles de inflacién positiva con 
un nivel de productividad en el trabajo constante. 
5Blanchard y Quah (1989). 
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En el diagrama de la curva de Phillips para México la relacion econémica entre 

éstas dos variables se observa solo ligeramente positiva, quiz4 esto pueda explicarse por 

la presencia de periodos en los que se observa una relacién negativa, con niveles de 

inflacién ligeramente altos y tasas de desempleo decrecientes, al final de determinados 

ciclos. 

Como resultado de la estimacién del sistema de ecuaciones se encontrd bajo qué 

cicunstancias se presentan ambas hipdtesis. En primer término se estiman las 

ecuaciones en forma separada para obtener las clasticidades de corto y largo plazo en 

ambos casos. Para el caso de la ecuacién de la inflacién la hipdtesis de Friedman (1977) 

se cumple en su totalidad, pues de acuerdo con la estimacién se obtiene que en el largo 

plazo existe una curva de Phillips vertical, cumpliéndose la hipdtesis de la inflacién latente 

que demuestra que los choques no tienen efectos en el nivel de desempleo de largo 

plazo. Por otra parte se confirma Ja vulnerabilidad de la economia mexicana ante 

choques en los términos de intercambio, pues con los resultados se demuestra un 

impacto bastante significativo tanto en el corto como en el largo plazo en que persiste 

un nivel de precios elevado. La evidencia empirica indica que recurrentes devaluaciones 

en México han ocasionado procesos inflacionarios importantes. El mismo caso se 

presenta para el caso de los salarios, pues las elasticidades de corto y largo plazo nos 

demuestran que éstos se telacionan en forma positiva con el incremento de precios. En 

tétminos de estas dos variables podemos decir que un tipo de cambio flexible y una 

politica salarial restrictiva son efectivos en el combate a la inflacién. Finalmente, para el 

caso de la oferta monetaria, se observa que el impacto inflacionario se manifiesta con 

mayor incidencia en el largo plazo, por lo que podria considerarse que una vez 

alcanzado el equilibrio inflacionario inyecciones en la base monetaria tendrén podrian 

ser recesivos y aumentar el desempleo, aunque cabe resaltar que este resultado se 

modificé al estimar el sistema de ecuaciones. 

En segundo término, se estimé la ley de Okun (1970) incluyendo la inflacién 

rezagada con un periodo, demostrando ser significativa. Las elasticidades de corto y 

largo plazo se presentan consistentes con el marco teérico, es decir, que se obtiene una 
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relacién negativa tanto de corto como de largo plazo entre la inflacién y el desempleo, 

resaltando que esta Ultima es mucho més sensible que la de un primer momento. En 

términos de crecimiento econémico la relacién también se conserva. En el corto plazo 

la elasticidad producto/desempleo se presenta negativa y altamente sensible. Sin 

embargo, en el largo plazo ésta elasticidad es mucho mayor, por lo que se confirma que 

con altas tasas de crecimiento econédmico puede combatirse el desempleo. 

Cabe resaltar que el desempleo puede considerarse como un indicador de 

crecimiento econémico, dado que entre estas dos variables existe doble causalidad, sin 

embargo en la estimacién del modelo simultineo el objetivo era analizar Gnicamente el 

comportamiento de la inflacién y el desempleo aplicando choques a las variables 

ex6genas del sistema. 

Para establecer la consistencia del modelo simultineo se demostrd que, en 

primer lugar, ambas ecuaciones aprueban los supuestos econométricos del proceso 

generador de informacién, y posteriormente si constituian una relacién de largo plazo 

mediante el andlisis de cointegracién* y demostrar que no se tiene una relacién espuria. 

Una vez seleccionado el método de minimos cuadrados trietipicos por arrojar los 

mejores resultados, se obtuvieron los multiplicadores de impacto de corto y largo plazo 

(acumulado) para analizar el comportamiento de las variables endégenas de! sistema de 

ecuaciones. En este caso la ley de Okun, al explicarse por la inflacién, también es 

explicada por la funcién de Friedman, de tal manera que los efectos esperados de largo 

plazo pueden ser distintos a los de corto plazo. 

Los multiplicadores obtenidos nos demuestran la dinémica del sistema. Por una 

parte, obtenemos que la oferta monetaria guarda una relacidn positiva tanto en el corto 

como en largo plazo, por lo que una politica monetaria restrictiva puede ser eficiente en 

este sentido, cumpliéndose la hipdtesis de Friedman. En este caso la inflacién se ve 

afectada por un componente /atenfe. Por otra parte, el desempleo tiende a aumentar en 

el corto plazo como consecuencia de la perturbacién, pero en el largo plazo decrece a 

un ritmo mucho mayor. El comportamiento que predomina aqui es el propuesto por 

  

* Johansen y Joselius (1988)
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Phillips (1958) ya que un choque de este tipo generarla un cambio permanente sobre el 

desempleo y preserva la relacién negativa. 

En el caso de los salarios, el comportamiento de Ja inflacién se presenta muy 

sensible, lo cual se explica porque se incrementa la demanda agregada, y si 

consideramos que la economia esté trabajando a su maxima capacidad entonces se 

modifican los precios. Sin embargo, en el largo plazo, momento en el cual es posible 

incrementar los activos de capital para la economia, la inflacidn al llegar al equilibrio 

presenta una elasticidad mucho menor, a diferencia de un choque monetario. En este 

caso, el desempleo aumenta en un primer momento como consecuencia del incremento 

en los costos de produccién, pero el multiplicador acumulado obtenido, describe que a 

tasas de inflacién ligeramente positivas también se presenta una contraccién del 

desempleo. 

E] caso del tipo de cambio también nos presenta una relacién negativa entre 

inflacién y desempleo en el largo plazo. Pero aqui debe resaltarse que ésta es la principal 

fuente de inflacién del escenario, pues es la més persistente en el largo plazo. Aunque 

en el corto plazo el efecto no es tan notorio, conforme se llega al equilibrio, la inflacién 

sigue incrementindose a tasas cada vez més elevadas, por lo que debe resaltarse su 

importancia. Aunque en este caso encontremos tasas de desempleo decrecientes en 

largo plazo, el ritmo de crecimiento de precios es significativo. 

Tanto el tipo de cambio como los salarios, son perturbaciones que generan 

cambios permanentes en los precios y el desempleo. Por lo tanto, este tipo de efectos 

no forman parte de la inflacién Jatente, porque afectan el nivel de actividad econdémica de 

largo plazo, presentandose la hipétesis de Phillips. 

El crecimiento del producto proporciona resultados interesantes en el sentido de 

gue la relaci6n de Okun (1970) no se conserva para el corto plazo. En este caso, un 

incremento del PIB se combina con un comportamiento negativo de la inflacion que es 

muy ligero, sin embargo, cumpliéndose la hipdtesis de Phillips también para el corto 

plazo, ya que de acuerdo con el escenatio se requieren tasas de inflacién mayores pata 

abatir el desempleo con crecimiento econédmico. En el largo plazo, se observa un 
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cornportamiento semejante al resto de las variables y se confirma la ley de Okun. Es 

decir, que en el largo plazo prevalece una relaci6n negativa entre inflacién y desempleo, 

Phillips, 1958) comprobandose la hipétesis de la inflacién permanente. El desempleo 

disrninuye considerablemente, mientras que se comprueba que a altas tasas de 

crecimiento, el desempleo también es menor. En este caso las hipétesis de Phillips y 

Okun son consistentes con el comportamiento actual de la economia mexicana, pues al 

segundo trimestre de este afio el crecimiento de alrededor de 7%, se combiné con tasas 

de inflacién ligeramente positivas. 

Finalmente, debemos considerar que los resultados que arroja el sistema, 

demuestran una alta vulnerabilidad de la economia mexicana ante choques externos, 

pues constituyen una fuente importante de la inflacién que poco puede ser controlada 

por las autoridades econdmicas. Uno de los problemas mis serios radica en que al llegar 

al equilibrio, la inflacién recibe nuevos impulsos devaluatorios que impiden una 

recuperacién de las variables reales en el largo plazo, razén por la cual predomina la 

hipdtesis de Friedman en la politica econdmica. En este caso, las herramientas con que 

cuenta la economia se remiten a Ja politica monetaria, la cual se utiliza como medida 

correctiva ante modificaciones de la demanda y oferta agregadas en el corto plazo. 

Fernando Balbuena Campuzano 

Septiembre de 2000. 
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