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RESUMEN

El presente trabajo pone a prueba la relacién negativa entre la tasa de desempleo y la
inflacién en México en el periodo 1988-1998. Para lo anterior, se utilizé el paradigma
tedrico de la Curva de Phillips Aumentada con la consideracion de expectativas adaptativas
y racionales. De la introduccién de las expectativas adaptativas surgieron dos modelos a
estimar: uno de los modelos resultantes de la introduccién de la hipétesis de expectativas
adaptativas fue de la forma ARMA(1,1), mientras que el otro fue de la forma AR(t). El
método correcto para estimar el primer modelo fue el de variables instrumentales (VI),
mientras que para el segundo fue el de variables instrumentales no lincales(VINL), asi
mismo. fue necesario incorporar a estas dos estimaciones el estimador de Hatanaka. En el
caso de expectativas racionales, se estimé una funcién del producto ciclico: el método de
variables instrumentales, conjuntamente con el uso del estimador de Hatanaka, se hizo

necesario para realizar esta Gltima estimacién.

Los resultados de la estimaciones anteriores apoyaron la existencia de una relacién
de intercambio entre las variables tasa de desempleo e inflacién en el corto plazo. Las
estimaciones por expectativas adaptativas apoyan los argumentos del modelo teérico de la
Curva de Phillips Aumentada de Milton Friedman y Edmun Phelps: en el largo plazo la tasa
de desempleo tiende hacia la tasa natural de pleno empleo y por lo tanto la inflacién actual
es igual a la inflacion esperada. sin embargo en el corto plazo la inflacion y el desempleo
estdn relacionadas de una manera inversa. Por otro lado, con la estimacion en la que se
consideran expectativas racionales se logré generar una curva de Phillips de corto plazo. es
decir se obtuvo una relacién de intercambio entre la tasa de desempleo y la inflacién en el

corto plazo, con lo cual también se sostuvieron los resultados esperados en este trabajo.
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INTRODUCCION

La curva de Phillips ha estado en el centro de la discusién macroeconémica moderna a partir de
su surgimiento. La aparicion de la curva de Phillips. que incluye la justificacion tedrica de la
relacion de intercambio estable entre la tasa de desempleo y la inflacién encontrada
empiricamente por Phillips. significé, en una época de consenso que giraba alrededor de la
“Sintesis Neocldsica-Keynesiana™, la supremacia de la teoria Keynesiana sobre el andlisis del
pleno empleo de la teoria Neocldsica. Como respuesta a la curva de Phillips, los economistas
neocldsicos-monetaristas. encabezados por Milton Friedman, criticaron la estabilidad de la curva
de Phillips con su hipétesis de la tasa natural de desempleo o curva de Phillips aumentada por
expectativas, en lo que se dio en llamar la contrarrevoluciéon monetarista. De acuerdo con tal
paradigma. que considera una curva de corto y otra de largo plazo, la economia se trasladari
siempre hacia el nivel de la tasa natural de desempleo después de cualquier cambio exdgeno. que

provocara ¢l movimiento de la demanda agregada y de la tasa de desempleo actual.

En la década de los 707, la escuela de las expectativas racionales (“Nuevos Clidsicos™)

sustituyo a la escuela monetarista en la critica de la curva de Phillips. Con la combinacion de las



hipétesis de la tasa natural, expectativas racionales y el supuesto de vaciado de mercados. los
nuevos clisicos alegaron que la curva de Phillips de corto plazo. que tiene la forma funcional de
la curva de Phillips, es compatible con el andlisis Neocldsico cuando se considera que la

informacion no es perfecta.

L.a curva de Phillips aumentada con la consideracion de expectativas racionales ha sido
fundamental para el desarrollo de una gran variedad de implicaciones. Una de esas implicaciones
es la que se refiere a la inefectividad de la politica econémica. de tal manera que se aconseja la
no intervencién del gobierno con politicas expansivas de la demanda agregada. lo que al final no
tendri ningtin efecto sobre las variables producto v el empleo si se utilizan sistemdticamente':
otra trata con los modelos de credibilidad en donde se concluye. que el anuncio de una
contraccion de la oferta monetaria creible (que se lograri si el gobierno no ha engaiado
anteriormente a los agentes economicos), la cual llevard a los agentes racionales a reducir sus
expectativas de inflacién hacia abajo, permitird a las autoridades reducir el costo de la
desinflacion™; una mds tiene que ver con la inconsistencia dindmica. la cual lleva a la
consideracion de emplear reglas (que el manejo de la politica monetaria sea manejada por un
banco central independiente. por ejemplo), para evitar que el gobierno tenga la oportunidad de
utilizar los instrumentos de politica con que cuenta’: también se encuentra la equivalencia
Ricardiana. que defiende las restricciones de la utilizacion de impuestos como mecanismo de
estabilizacion del producto y el empleo®: por dltimo, la combinacién de la curva de Phillips
aumentada y las expectativas racionales aconseja que la unica manera de reducir el desempleo v
de aumentar el producto es mediante el incremento de los incentivos microeconémicos para que

las empresas y trabajadores ofrezcan mds bienes v trabajo.

Todas las implicaciones anteriores concuerdan con la hipétesis de la tasa natural de

desempleo v aceptan la inestabilidad de la relacion de intercambio entre la tasa de desempleo y la

' Sargent. Tomas J. y WALLACE. Neil. “Rational Expectations. the Optimal Monetary Instrument. and the Optimal
Money Supply Rule™ (1975) y “Rational Expectations and the Theory of Economic Policv™ (1976).

* Blackburn. K. Y Christensen, M.. “Monetary Policy and Policy Credibility: Theorics and Evidence.
" Kydland. I E. y Prescott, E.C.. "Rules Rather than Discretion: the Inconsistency of Optimal Plans™.
' Barro. Rohert. J.. “The Ricardian Aproach to Budget Deficits™.



inflacion. cuando la informacién es perfecta. relacion que se pone a prueba en este trabajo. Este
serd un estudio empirico que abarca el periodo que va de 1988 a 1998 y. como el titulo lo indica.
analiza dos variables conjuntamente: el desempleo v la inflacién, dentro del marco de la curva de
Phillips aumentada considerando expectativas adaptativas y racionales. El problema que se trata
de resolver es el siguiente: ;existird alguna relacion entre las variables desempleo ¢ inflacion
durante el periodo que va de 1988 a 1998 en México?. La respuesta al planteamiento del
problema. es decir la hipétesis que serd trabajada en todo el estudio de la relacién entre la
inflacion v el desempleo es la siguiente: efectivamente, existe una relacion negativa estable entre

el desempleo y la inflacién durante el periodo mencionado para el caso de México.

l.a politica econémica de los dos 1iltimos sexenios ha estado encaminada
fundamentalmente a la lucha contra la inflacion v es en este marco economico que el andlisis de
la relacion que hay entre la tasa de desempleo y la inflacién adquiere una relevancia importante.
De acuerdo con el andlisis de la curva de Phillips sencilla, los intentos de impulsar a la economia
a tasas de inflacion reducidas, traerian como consecuencia niveles de actividad baja y. por lo
tanto. altas tasas de desempleo. Sin embargo. para la curva de Phillips aumentada, el pleno
empleo es perfectamente compatible con tasas de inflacién previstas bajas y, por lo tanto. con

tasas de inflacion actuales reducidas.

Es bajo estas circunstancias que es importante la comprobacion de la hipétesis plantada.
Si existe una relacion negativa estable entre el desempleo v la inflacién, entonces los intentos de
llevar la inflacién a niveles bajos tendrd, y de hecho tiene. consecuencias dolorosas en términos
de empleo. para el caso de México. Si la anterior relacién no se cumple y no existe ninguna
relacion entre las variables tratadas, tal como lo propugna el andlisis de largo plazo de la curva
de Phillips aumentada, entonces los agentes econdémicos no tendrdn (ue preocuparse por el

desempleo al llevarse a cabo planes de estabilizacion de precios.

El instrumento tedrico a utilizar para poner a prueba la hipétesis planteada serd la llamada
Curva de Phillips Aumentada. La curva de Phillips Aumentada es una extension de la curva de

Phillips mediante la introduccion de expectativas inflacionarias, lo cual es crucial para el andlisis



de la relacion entre las dos variables de desempleo e inflacion. tal como ya se mencioné. La
hipétesis que se tratard de probar se refiere a la existencia de una relacion negativa estable entre
la tasa de desempleo y la inflacién, y la curva de Phillips que incorpora el anilisis de
expectativas a dicha relacién serd el aparato teérico sobre ¢l que se moverin los esfuerzos para

poner a prueba la hipétesis mencionada.

Este trabajo constard de tres capitulos. El objetivo del capitulo | serd el de analizar
tedricamente la curva de Phillips aumentada. que es el instrumento tedrico a utilizar para
comprobar la hipétesis. Se empezard por plantear la curva de Phillips original, para después
realizar su justificacién tedrica y ponerla en términos de la inflacion de precios a partir de la
inflacion de salarios. Posteriormente, a la curva de Phillips en términos de inflacién de precios se
le incorporardn las expectativas de inflacion. asi como la hipétesis de la tasa natural de
desempleo. Se mencionard también, que mientras la curva de Phillips corresponde al andlisis
tedrico kevnesiano. la curva de Phillips aumentada recupera el anilisis de largo plazo del andlisis

neoclasico

El objetivo del capitulo 2 serd el de incorporar la hipétesis de expectativas adaptativas y
el de estimar los parametros resultantes de la curva de Phillips aumentada para. de esta manera,
poner a prueba la hipétesis planteada. La hipotesis de expectativas adaptativas serd fundamental
para deducir dos modelos econométricos que se utilizardn en la estimacion de los parimetros.
Uno de los modelos resultante de la introduccion de la hipétesis de expectativas adaptativas es de
la forma ARMAC(1, 1), mientras que el otro serd de la forma AR(1). Asimismo. en  este
capitulo s¢ hard uso de cuatro métodos de estimacion: el de minimos cuadrados ordinarios
(MCO). ¢l de variables instrumentales (VI), el de minimos cuadrados no lineales (MCNL) y el
de variables instrumentales no lineales(VINL). que al igual que la estimacién por VI ird
acompanado de la utilizacion del estimador de Hatanaka. Los dos primeros métodos de
estimacion corresponden al caso ARMA: como la incorporacién de expectativas adaptativas en
el modelo econométrico de la forma ARMA genera un problema de la correlacién entre el
término de error y una variable independiente. entonces el uso de MCO es incorrecto. por tanto,

se utilizarid el método de VI vy el estimador de Hatanaka para realizar una estimacion correcta. El



caso AR genera algunos coeficientes a estimar elevados a potencias superiores a uno, por lo tanto
el método de MCNL debe ser utilizado; sin embargo, este tiltimo caso presenta un problema de
correlacion entre los la variable dependiente rezagada varios periodos y el término de error. por
tanto se utilizard adicionalmente el método de VINL conjuntamente con el estimador de

Hatanaka para corregir dicho problema.

En el capitulo tres se hard lo propio para el caso de la hipétesis de expectativas
racionales: se utilizard un modelo de Lucas. que con junto con la hipétesis de expectativas
racionales considera una curva de Phillips aumentada en términos de producto; una de las dos
ecuaciones resultantes se estimard. La resolucion del modelo de Lucas consiste en dos
ecuaciones dadas de forma reducida: una cuya variable endégena es el producto ciclico y la otra
que tiene como variable endégena a la variacion del precio promedio de la economia. Se hard la
estimacion unicamente de la ecuacion donde el producto ciclico actiia como variable endogena.
en tanto la estimacion de un pardmetro w de esta ecuacion es el que interesa. El método de
variables instrumentales, conjuntamente con el uso del estimador de Hatanaka, se hard necesario
para corregir la inconsistencia y el sesgamiento de los estimadores del método de MCO en la
ecuacion del producto ciclico, en tanto la presencia de un rezago de la variable dependiente como
regresor En este mismo capitulo se estimard una regresion propuesta por los economistas Neo-
keynesianos, con el objetivo de argumentar mds los resultados obtenidos con la estimacion de la

ecuacion del producto ciclico de Lucas.



CAPITULO |
DE LA CURVA DE PHILLIPS A LA CURVA DE PHILLIPS AUMENTADA

1.1 Antecedentes

En este capitulo se abordari el estudio de la curva de Phillips aumentada. que es el instrumento
tedrico a utilizar para comprobar la hipétesis planteada en este trabajo. Se empezard por
desarrollar el andlisis de la curva de Phillips sencilla. que es a través de la critica a la conexion
entre ¢l desempleo y la inflacién propuesta por esta relacion que surge la curva de Phillips
aumentada. En el apartado 1.2.1 se tratard el desarrollo formal de la curva de Phillips: a partir de
la relacion original planteada que fue en términos de inflacion de salarios. se llegard a la relacion
de Phillips derivada teéricamente por Lipsey v llevada a una relacion en términos de inflacion de
precios hecha por Samuelson y Solow. En el siguiente apartado se hari el andlisis grifico de la
relacion de Phillips en términos de inflacion de precios y. por ultimo. en el apartado 1.2.3 se dird
por que la curva de Phillips estd enmarcado globalmente. ademads de que fue adoptada dentro del

andlisis de Keynesiano.
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En lo que respecta al estudio de la curva de Phillips aumentada ésta seguird el mismo
procedimiento de la curva de Phillips. En el apartado 1.3.1 se estudiard formalmente la curva de
Phillips aumentada en términos de la inflacion de precios. en el apartado 1.3.2 se hard el andlisis
grifico. mientras que en el siguiente apartado se relacionard la curva de Phillips aumentada al

analisis neocldsico.

1.2 La Curva de Phillips

La curva de Phillips ha tenido un rol fundamental en los debates de la de la teoria
macroeconomica moderna. Desde su surgimiento. la curva de Phillips se ha ido transformando
de acuerdo con los postulados tedricos y la relevancia empirica encontrada por diversas escuelas.
de tal manera que pueden ser distinguidos tres procesos de evolucion de dicha relacion entre el
desempleo v la inflacién. El surgimiento de la curva de Phillips v su repercusion en el dmbito
macroeconomico se hardn en este apartado, lo cual corresponde al primer proceso. mientras que
se hard lo propio. segundo y tercer proceso. en el apartado referido « la curva de Phillips

aumentada.

I.a publicacion de John Maynard Keynes de 1936° fue el principal pilar sobre el que se
apovo el nacimiento de la macroeconomia moderna. De acuerdo con la Teoria General. la
economia tiene considerables periodos de ocupacion subéptima en la que el desempleo
involuntario hace presencia a consecuencia de la insuficiencia de la demanda agregada. Esa
afirmacion rompié con los esquemas tradicionales de la teoria econémica clisica existente hasta
ese entonces, en la que el pleno empleo era la condicion permanente y el gobierno deberia evitar
el uso de politicas discrecionales en tanto el producto y el empleo no serian afectados. Sin
embargo. para Keynes, las politicas monetarias v fiscales que mueven la demanda agregada si
tienen efectos sobre el producto y el empleo v. por lo tanto. deberian ser los instrumentos a usar

para llevar a la economia hacia la eliminacion del desempleo. De acuerdo con esta vision



keynesiana, el objetivo del Estado deberia ser el de estabilizar el producto v el empleo y. una vez
que ¢l pleno empleo se consiguiese con el uso de instrumentos de politica econdmica. la teoria

clisica estaria en condiciones de instaurar sus postulados.

A mediados de la década de los 50°s. los economistas parecian haber llegado a un
consenso. La llamada sintesis neocldsica surgié en concordancia con la afirmacién de que la
economia podria estar en cualquiera de las dos situaciones previstas por los economistas cldsicos
y keynesianos. De esta manera, unos economistas se dedicaron a estudiar la determinacion del
producto en el largo plazo®. es decir tendieron a profundizar en los movimientos del producto
potencial: mientras que otros se ocuparon de las fluctuaciones de corto plazo del producmq con el

objetivo de conseguir que el producto actual fuese lo mds parecido al producto potencial.

Sin embargo. la evidencia empirica encontrada por Phillips en 1958" y la justificacion
teérica realizada por Lipsey en 1960° dotaron a los keynesianos ortodoxos de un nuevo
instrumental en contra de los postulados cldsicos. El hecho de que se haya encontrado una
relacion negativa estable en el largo plazo entre la tasa de desempleo y la tasa de crecimiento de
los salarios. permitié alegar a los keynesianos ortodoxos que la condicion de subocupacion era la
norma que prevalecia en el sistema capitalista. en tanto la tasa de desempleo podia permanecer
en valores positivos y, por tanto, la intervencion del gobierno. mediante el uso de politicas
monetarias y fiscales, en la economia deberia ser la regla para estabilizar el producto y el
empleo'’. Asimismo. los economistas keynesianos pregonaban que para los gestores de politica
econémica el trade-off existente entre el desempleo y la inflacién significaba limitantes a su

accionar: los gestores de politica tenian la oportunidad de escoger entre un conjunto de

* Keynes. John M., Teoria General de la Ocupaciodn, el Interés y ¢l Dinero.
" Véase ¢l trabajo de Hahn y Matthews. “The Theory of Economic Growth: a Survey™ en el que se trata los
desarrollos sobre crecimiento economico.

" El modelo 1S-LM de Hicks, John R., “Mr. Keynes and the Classics: a Suggested Interpretation™ v Hansen. A. H..
“A Guide 10 Keynes™. son los trabajos fundamentales al respecto.

* Phillips. A W_. "The Relations Betwen Unemployment and the Rate of Change of Money Wages in the United
Kingdom 1861-1957"..

" Lipsey. Richard G.. “The Relationsship between Unemployment and the Rate of Change of Money Wage Rates in
the UK 1862-1957: A Further Analysis™

" Adicionalmente, la curva de Phillips fue adoptada por los keynesianos ortodoxos en tanto esta los proveia de una
teoria de la determinacion de precios (Lipsey. “The Place of the Phillips Curve in Macroeconomics Models™).




combinaciones de las variables mencionadas, pero dicha eleccién tnicamente se restringia a
beneficiar a una sola variable en perjuicio de la otra (desempleo bajo y inflacién alta o
desempleo alto e inflacién baja) o a ponderar medianamente a las dos. El objetivo deseable de

inflacion v tasa de desempleo bajas era imposible alcanzar de acuerdo con el andlisis de la curva
de Phillips.

1.2.1 Analisis Formal

Phillips. en su articulo de 1958'", encontré empiricamente que la tasa de crecimiento de los
salarios monetarios (o inflacion de salarios) y la tasa de desempleo estaban relacionadas de una
manera inversa. De esta forma él argumentaba la existencia de una relacion de intercambio
(trade-off) estable entre la inflacion de salarios y el desempleo: esa relacion fue comprobada por
él para Inglaterra en el periodo 1861-1957. La relacién original de Phillips se puede expresar de

la siguiente forma:
W=¢WU.U) (1)

donde, & <0

I = Salario o costo laboral

i AW W-W,
“wloow

]= Tasa de crecimiento de los salarios (inflacion de salarios)
-1

[ =Tasa de desempleo

dU( U-U,
U\l U

-1

] = Tasa de crecimiento de la tasa de desempleo'2

" a1p: .
Phillips. A.W., op.cit.
12 o~ :x . . . . ee o g - .
Con notacion matemdtica estricta. el punto arriba de una variable expresa la variacion infinitesimal de una

variable en ol tiempo. es decir X = dX / dt . donde t e el tiempo.



En tanto el pardmetro @ es menor que cero, la ecuacién (1) asegura que una inflacién salarial

alta es consecuencia del bajo desempleo y. al contrario. a un nivel alto de desempleo le
corresponde una inflacion salarial reducida, es decir, existe un trade-off entre la inflacién y el

desempleo.

Sin embargo, aunque Phillips encontré una relacién inversa estable entre el desempleo y
la inflacion. éste fue un hallazgo empirico y ningiin soporte tedrico existia acerca de esa relacién:
al respecto. Richard Lipsey”se encargo de derivar teéricamente la curva de Phillips a partir de
un tnico mercado de trabajo. El andlisis de Lipsey considera que la oferta planeada y la
demanda planeada de trabajo son funciones lineales de los salarios monetarios. ademds de que

distingue las siguientes identidades:

N'=sN+u (3)

NY=N+v 4)

donde N* es la funcién de oferta planeada de trabajo, N* la funcién de demanda planeada de
trabajo. N el nimero de personas empleadas. u el nimero de personas desempleadas y v el
nimero de puestos vacantes. La primera identidad establece que el la oferta de trabajo es la suma
de los empleados y los desempleados, mientras que de acuerdo con la segunda la demanda de
trabajo se conforma de las personas empleadas y los puestos vacantes. Las identidades anteriores

fueron utilizadas para construir un exceso de demanda de trabajo (n) de la siguiente manera:

NY~N' v-u
= = =V =0 5
" N' N' L ©)

donde. V es la tasa de vacantes y U es la tasa de desempleo. De acuerdo con esta nueva funcion,
en el equilibrio del mercado de trabajo, cuando la demanda planeada de trabajo es igual a la

oferta plancada de trabajo o el exceso de demanda de trabajo es cero N'' = N' =0. la tasa de

" Lipsey. Richard G.. “The Relationsship between Unemployment..."

10



desempleo es igual a la tasa de vacantes existentes en ese mercado de trabajo, I"=U : en este

punto. la tasa de cambio de los salarios monetarios se asume cero.

Asimismo, Lipsey consideré dos funciones adicionales para derivar de la teoria del
mercado de trabajo la curva de Phillips'*. La primera de las funciones relaciond positivamente el
exceso de demanda de trabajo a la inflaciéon de salarios monetarios. mientras que la segunda

conecto de forma negativa la tasa de desempleo y el exceso de demanda de trabajo.

\_-:I - A”

W: ‘nN= e
k-n=k N (6)

, N =N*
l/=U,+w-;1=l',+w—r— (7)

donde k >0. y <0y U, es el nivel de desempleo para el cual se cumple que N =N =0 % es

decir el exceso de demanda es cero. La ecuacion (7) fue propuesta por Lipsey en tanto las
funciones de oferta y demanda de trabajo son planeadas y. por lo tanto, no observables
directamente; la tasa de desempleo, por el contrario. si es observable. Una caracteristica
importante de la ecuacién (7) es que cuando el exceso de demanda es igual a cero entonces U =

U, . es decir el nivel de equilibrio en el mercado de trabajo no implica una tasa de desempleo

cero. sino una tasa de desempleo causada por el desempleo friccional.

La curva de Phillips puede ser obtenida a partir de las ecuaciones (6) y (7) sin mayor
problema. La relacién positiva entre la tasa de crecimiento de los salarios monetarios y el exceso
de demanda de trabajo, ademads de la relacién negativa entre esta ltima v el desempleo tienen la
expresion 7 como término comin. Si n se sustituye de (7) en (6) ¢l resultado dard como

resultado una funcién que representa la curva de Phillips tal como la obtuvo Lipsey.

and Smyth”

" 0. ¢n otras palabras. es aquel nivel que considera el desempleo friccional: de acuerdo con Lipsey. ¢l pleno empleo
no es aquella situacion en la que el nivel de desempleo es cero. sino aquella que da cabida al desempleo causado por
el tiempo en que algunos trabajadores buscando trabajo tardan en conseguirlo (desempleo friccional).



W=oWU-U,6)" (8)
k
donde. 0 = —<0.
4

La ecuacién (8) tiene algunas diferencias con la ecuacién (1), aunque no alteran
substancialmente las predicciones de esa primer ecuaciéon. Una primer diferencia es la que se
refiere a la tasa de crecimiento de la tasa de desempleo. la ecuacion (8) carece de ésta. La
ecuacion (1) relaciona la tasa de crecimiento de los salarios monetarios a la tasa de desempleo
actual. mientras que la (8) relaciona la primera variable a la diferencia entre la tasa de desempleo
actual y aquella que incorpora el desempleo friccional para el cual el exceso de demanda de
trabajo es cero, U;. Sin embargo. la derivacion teérica de Phillips realizada por Lipsey sigue
cumpliendo con la relacién de intercambio. trade-off, entre las variables tasa de desempleo e

inflacion.

Fl trabajo empirico de Phillips y la derivaciéon tedrica de Lipsey relacionaron el
desempleo a la inflacién de salarios nominales. sin embargo este anilisis puede ser llevado a uno
que relacione la inflacién de precios de bicnes finales v la tasa de desempleo tal como lo
propusieron Paul Samuelson y Robert Solow'”. Se puede suponer. entonces. que las empresas
(productoras de bienes y servicios) basan su precio aplicando un margen sobre el costo laboral:
puesto que cada unidad de trabajo obtiene Y unidades de produccién. ¢l costo laboral de una
unidad de producto es W/Y. Las empresas fijardan su precio. P, aplicando un margen bruto de

beneficios (mark-up), m, sobre el costo laboral de una unidad de producto. es decir,

W
P=(|+m)T 9)

' Cabe seialar, que la derivacién de la curva de Phillips se hizo a partir de un tnico mercado de trabajo y que la
curva de Phillips agregada puede ser obtenida a partir de la suma de las funciones individuales. Este procedimiento
dard una curva de Phillips para el mercado de trabajo total similar a la funcién (8). por lo cual s¢ puede decir que
esta ccuacion representa la curva de Phillips agregada.



Se puede considerar que el mark-up aplicado a los costos del trabajo cubre los costos de los otros
factores de produccién utilizados por la empresa. como el capital, e incluye una cuota que

corresponde a los beneficios normales de la empresa. Si se despeja W de (9)

_ Py
T (1+m)

(10)

El siguiente paso serd el de rezagar la ecuacién (10) un periodo, de lo cual se obtendrd la

siguiente expresion:

W, = EF (1
T (+m)
Considerando la expresiéon W = % y sustituyendo en ésta las ecuaciones (10) y (11) se
=
obtendra,
[ ey Py 1/ pryY
W= - (12)
(I+m) (1+m) (1+m)
Factorizando,

W=|:“Im)][r—n,]/[(T:’m—)]P, (13)

Eliminando los elementos iguales, (13) quedara reducida como:

" Samuelson. Paul A. v Solow, Robert M.. “The Problem of Achieving and Maintaining a Stable Price Level:
Analytical Aspects on Anti-inflation Policy”
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: dp
W=[I’—P,]/P_,=?

(14)

El miembro de la derecha en la ecuacién (14) es la tasa de inflacién de precios, la cual puede ser

sustituida en (8) para obtener la curva de Phillips en términos de la inflacion de precios.
n=¢U-U,) (15)

aw  W-Ww

donde. ”:W-z_i/—-l' Esta nueva relacién sigue teniendo las mismas caracteristicas

-1
substanciales de la ecuacién (1) y de la ecuacién (8): continua expresando que la inflacién (de
precios) estd relacionada de forma inversa al desempleo, es decir existe un trade-off entre la

inflacion v el desempleo, lo cual lo asegura el pardmetro @ que tiene un signo negativo.

1.2.1 Analisis Grafico

La figura 1.1 posee el desarrollo teérico de la curva de Phillips hecho por Lipsey y la
reconsideracién en términos de inflacién de precios realizada por Samuelson y Solow. El panel
(a) considera el mercado de trabajo, el cual esti conformado por las funciones de oferta y
demanda planeadas de trabajo, en un plano salarios nominales. W, empleo, N. El panel (b)
muestra la relacién positiva entre la tasa de crecimiento del salario nominal, W', y la expresién
correspondiente al exceso de demanda de trabajo. n. ( ecuaciéon 6 ). Por dltimo. el panel (¢)
muestra la curva de Phillips derivada a partir del mercado de trabajo y de la relacién positiva

entre n v W,

De acuerdo con la figura 1.1, en el equilibrio. cuando la demanda planeada de trabajo es

igual a la oferta planeada, nes igual a cero. el nivel de desempleo actual iguala a la tasa de



desempleo friccional, U, , y la tasa de inflacién es cero; sin embargo, los movimientos de la

demanda agregada evidenciardn la existencia de un trade-off entre la tasa de desempleo y la

Figura |.1
Curva de Phillips

(N*-N9)/N*
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inflacién. Un exceso de demanda de trabajo positivo, n > 0. consecuencia de una politica

expansionista, reducird el desempleo por debajo de U, . ademds de que ocasionard que la

inflacion tenga niveles positivos. Por otro lado, un exceso de oferta de trabajo positivo, n < 0.

permitiri la reduccién de la inflacién, pero incrementard la tasa de desempleo por arriba de U, .

La curva de Phillips con pendiente negativa en un espacio tasa de desempleo-inflacién
expresa nitidamente un trade-off entre la tasa de desempleo y la inflacién. Si se parte de un
punto dado en la curva, el desempleo y la inflacion se trasladardn hacia la izquierda sobre la
curva cuando se impulsa. por parte de los gestores de politica econémica, una expansion de la
demanda agregada. Es decir. si los hacedores de politica econdmica buscan incrementar la tasa
de empleo. lo que conseguirdn serd también aumentar la inflacién y, al contrario. si el objetivo es

reducir la inflacion. la respuesta serd el aumento de la tasa de desempleo.

La relacion de intercambio entre la inflacion y la tasa de desempleo tiene implicaciones
de politica econémica importantes. La curva de Phillips indica que el incremento del empleo, o
caida del desempleo, tinicamente puede ser logrado a través de la aceptacion de una mayor
inflacion. es decir el deseo de aumentar la cantidad de trabajadores con deseos de trabajar dentro
de la fila de los empleados tiene un costo y ese es, precisamente. el aumento de los precios.
Asimismo. el deseo de mantener la inflacién en niveles bajos tendria el costo de aumentar el
desemplco a niveles altos. El deseo de todos los hacedores de politica econdmica es lograr crecer
con inflacion baja y a pleno empleo, sin embargo el andlisis de la curva de Phillips sencilla
predice que este resultado no se podrd sostener en ninglin momento debido a que existe un

trade-off cntre la inflacién y la tasa de desempleo.

1.2.3 Kevnesianos y Curva de Phillips

Como se¢ mencioné anteriormente, la curva de Phillips sencilla fue adoptada por los economistas

keynesianos ortodoxos. La existencia de un trade-off entre las variables tasa de desempleo e



inflacion permitia argumentar que la participacion del gobierno mediante politicas monetarias y
fiscales que estabilizardn el producto y el empleo era necesaria. pero que también la biisqueda de
una estabilizacién del empleo era a costa de aceptar una mayor inflacién. En la época en que la
sintesis neocldsica era el paradigma dominante de la ciencia econémica. la curva de Phillips
surgié como una teoria de los precios y la inflacion del lado de la teoria Keynesiana: el modelo
IS-LM. que consideraba precios rigidos., era el aparato tedrico que scrvia en andlisis de la
determinacion del producto y el empleo, mientras que el andlisis tedrico de la curva de Phillips

era utilizado para la identificacién de los precios e inflacién.

Asimismo habrd que senalar, que la curva de Phillips sencilla es una paradoja desde el
punto de vista del andlisis neocldsico o de los precios flexibles'®, pero compatible con el andlisis
keynesiano. Efectivamente, el andlisis neoclidsico tiene como una de sus conclusiones la
compatibilidad que se puede lograr entre bajas tasas de inflacion y bajas tasas de desempleo. sin
embargo el andlisis de la curva de Phillips realizada hasta este momento contradice tal resultado.
La curva de Phillips sencilla. por el contrario, cumple con las especificaciones tedricas sobre las
fluctuaciones del empleo del modelo Keynesiano. asi como de la relacion entre esa variable y la

. o . . . . . . , . . 9
inflacion si se consideran precios flexibles y salarios nominales rigidos a la baja'”,

De acuerdo con el modelo de los precios rigidos del andlisis keynesiano, la demanda
agregada tiene un rol fundamental en la determinacion del producto. sin embargo. también tendri
un rol importante en la determinacion de los precios, producto y empleo si se considera que los
precios son flexibles. pero con los salarios nominales inflexibles a la baja. Lo importante de la
teoria Keynesiana, tradicional o nueva, es el papel determinante que confieren a la demanda
agregada en la determinacién del producto y el empleo. Las rigideces en precios implicard que la

curva de oferta agregada tiene una pendiente infinita, en un plano precios-producto, por lo cual

"™ Sargent. Tomas, Macroeconomic Theory, capitulo 1.

" De acuerdo con los economistas postkeynesianos los andlisis de los primeros economistas keynesianos.
incluyendo a Keynes. fueron realizados con precios flexibles y con salarios nominales rigidos. por lo cual cllos
proponen ¢l regreso a esos tipos de estudios en donde la demanda efectiva es el primordial determinante de las
variables producto y empleo (véase Tobin, James, “Price Flexibility and Output Stability - an Old Keynesian View™).
Los economistas que han seguido por la ruta de las rigideces en precios son los nuevos keynesianos, los cuales han



cambios de la demanda agregada afecta el producto y el empleo. pero no los precios ni la
inflacion: sin embargo los precios y la inflacion pueden también ser afectados ante variaciones
de la demanda agregada si se considera tnicamente la inflexibilidad de los salarios nominales a
la baja. con flexibilidad de los precios. Los precios reaccionan de manera diferente con esta

tltima consideracion: ante aumentos en la demanda agregada los precios crecerin.

Por todo lo anterior, la demanda agregada. considerando un andlisis de precios flexibles
con salarios nominales reacios a bajar, tendrd un rol importante en la determinacion de las
variables producto. desempleo e inflaciéon. Un aumento de la demanda agregada ocasionari. de
un lado. el incremento del producto y, del otro, el aumento del nivel de precios. El aumento del
nivel de precios significa una mayor inflacion. mientras que el aumento del producto representa.
dentro del andlisis keynesiano, un aumento del empleo y. por tanto. una caida del desempleo. La
existencia de capacidad ociosa, provocada por las rigideces de los salarios nominales. permite
que las empresas utilicen, ante aumentos en la demanda agregada. los recursos no empleados
para atender la mayor demanda de productos y. por lo tanto. la caida del desempleo es uno de los
resultados. Lo anterior indica, que el andlisis de las variables desempleo e inflacién desde la
perspectiva de la curva de Phillips sencilla es compatible con el paradigma Keynesiano.
Cualquier cosa que afecte la demanda agregada: la variacion del consumo. inversion, gastos del
gobierno. las exportaciones netas o la oferta de dinero, tendrin efectos negativos y positivos

sobre las variables desempleo e inflacion respectivamente.

1.3 La Curva de Phillips Aumentada

Después de que los economistas keynesianos habian consensado en adoptar un modelo mas
completo. en el que mientras el desarrollo IS-LLM explicaba la determinacién del producto y el

empleo y la curva de Phillips identificaba la inflacion resultante de un nivel de empleo elegido.

propuesto los microfundamentos de tales rigideces (véase por ejemplo ¢l trabajo de Taylor. John. “Staggered Price
Setting in o Macro Model™).



Phelps v Friedman se encargaron de aniquilar el trade-off estable y de largo plazo entre el
desempleo vy la inflacién de la curva de Phillips, en lo que se dio en llamar la contrarrevolucion
monetarista™. Phelps y Friedman contestaron a los economistas keynesianos ortodoxos con la
critica de la curva de Phillips alegando que ésta no toma en cuenta el rol de las expectativas de
inflacion v. que la estabilidad de la relacién propuesta por esta curva se rompe ante cambios en la

inflacion esperada.

Existieron dos elementos cruciales en la superacion de la curva de Phillips: una de ellas
fue la incorporacion de las expectativas inflacionarias y la otra fue la consideracién de una tasa
de desempleo natural; en concordancia, se consideraron dos curvas de Phillips: una de corto
plazo. con la misma forma funcional que la curva de Phillips sencilla. y otra de largo plazo. La
curva de Phillips de corto plazo se trasladard si las expectativas de inflacion cambian y la curva
de Phillips de largo plazo es una linea vertical colocada en el nivel de la tasa de desempleo
natural. La unién de las curvas de Phillips de corto plazo y largo plazo se conoce como la curva
de Phillips aumentada; de acuerdo con esta nueva relacién, la prediccion de que el trade-off entre
el desempleo y la inflacion en el largo plazo es estable, propuesta en la curva de Phillips sencilla.
es erronea. pero no asi la relacién de intercambio entre dichas variables en el corto plazo. Sin
embargo. como se sefialard mds adelante, el andlisis de la curva de Phillips aumentada sefiala la
inestabilidad de la economia en puntos que se encuentran en la curva de corto plazo, a no ser por
el punto que se encuentra sobre la curva de largo plazo, lo cual no favorece mucho al paradigma
keynesiano: es decir, de acuerdo con la curva de Phillips aumentada. la economia
automaticamente convergerd a la tasa natural de desempleo. sin necesidad del manejo de la

politica monetaria y fiscal.

A mediados de la década de los 70°s los economistas keynesianos aceptaron las
. . . . 2 . .
predicciones de la curva de Phillips aumentada® . aunque el debate persistié por parte de los

economistas neocldsicos. en cuanto a que ellos ponian en duda la existencia de un trade-off entre

"' Cabe hacer mencién, que el término de contrarrevolucion monetarista se atribuye tnicamente al trabajo de Milton
Fricdman. Aunque el desarrollo teérico realizado por Edmun Phelps fue similar al de Friedman, éste fue hecho
desde una perspectiva no monetarista.

' Blinder. A S.. “The Fall and Rise of Keynesian Economics™
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el desempleo y la inflacién en el corto plazo, alegando que sélo bajo ciertas circunstancias dicha
relacion dicha relacién en el corto plazo se podria dar™. De acuerdo con los economistas
keynesianos, la existencia de la curva de Phillips de corto plazo justificaba la intervencion del
gobierno. precisamente en el corto plazo, para estabilizar el producto v el empleo y. de esta
forma, llevar a la economia hacia la tasa natural de desempleo. Sin embargo. en la misma
década. surgié una nueva escuela que dejé de lado las expectativas adaptativas y adoptd otra
forma de pronosticar la evolucién de las variables econémicas en lo que se dio en llamar la
revolucion de las Expectativas Racionales: en sus criticas a la curva de Phillips, la escuela de los
Nuevos Clisicos o escuela de las expectativas racionales alegaban que la curva de Phillips de
corto plazo dnicamente existe cuando los individuos son sorprendidos con politicas que
provoquen la expansién de la demanda, lo cual no sucede sistemdticamente: por lo anterior los
Nuevos Clisicos ponen en duda la existencia de un trade-off en el corto plazo con lo que ellos

alegan que la intervencion del gobierno bajo ningtin plazo es justificable.

1.3.1 Analisis Formal

A finales de la década de los sesenta Friedman™' y Phelps™ sefialaron que la curva de Phillips
podria trasladarse a lo largo del tiempo a medida que los agentes econémicos fueran asimilando
la inflacion y esperasen que ésta continuase. lo cual fue fundamental para atacar el trade-off
estable entre las variables tasa de desempleo e inflacion. Con la incorporacion de las expectativas
inflacionarias a la relaciéon de intercambio entre las variables mencionadas de la curva de
Phillips. los autores sefialados concluyeron que el trade-off entre la inflacion y el desempleo no
es algo significativo para periodos largos: en el largo plazo la economia se trasladard hacia la

tasa natural de desempleo cualquiera que sea la tasa de variacion de los salarios o precios.

La curva de Phillips sencilla ignora los efectos producidos por la inflacion esperada en la

fijacion de salarios. sin embargo a los trabajadores v empresas les interesa el salario real y no el

~ Lucas. Robert, E. . “Some International Evidence on Output-Inflation Tradeoffs™.
N . . . - . .
= Friedman. Milton. *The Role of Monetary Policy™ American Economic Review
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salario monetario, es decir se preocupan por la cantidad de bienes que pueden adquirir a través
del salario nominal. De esta manera, los trabajadores al llevar a cabo sus convenios salariales
pugnarin por una compensacion cuando la inflacion esperada incremente sus niveles, mientras
que las empresas podrin permitirse salarios monetarios mas altos, en tanto esperarin poder
vender sus productos con precios mayores a los anteriores. De este modo. a la curva de Phillips
en términos de inflacién de precios se le puede incorporar el término inflacién esperada. de tal

manera que la ecuacién (15) quedard reformulada como lo indica la siguiente ecuacion:
a=n+¢(U-U,) (16)
donde. r. es la inflacién esperada.

Phelps y Friedman propusieron la curva de Phillips aumentada tomando en cuenta una
tasa natural de desempleo. Efectivamente, se alegé que cierto nivel de desempleo positivo
existente en la economia era compatible con el concepto de pleno empleo, es decir el pleno
empleo no significa necesariamente una tasa de desempleo igual a cero. sino puede tener un nivel
positivo que es la tasa natural de desempleo, que de acuerdo con Milton Friedman se define de la
siguiente manera: *...la tasa natural de desempleo...es el nivel que seria alcanzado por el sistema
de ecuaciones del equilibrio general walrasiano. siempre que haya ajustado en ellas las
caracteristicas estructurales actuales de los mercados de trabajo y de bienes. incluyendo las
imperfecciones de mercado. la variabilidad estocdstica en las demandas y ofertas, el costo de
recoger informacion acerca de las vacantes de empleo y los trabajos disponibles. el costo de
movilidad....”". Tomando en cuenta la definicién de la tasa natural de dcs‘cmple():s. la curva de

Phillips aumentada estard representada en su forma final de la siguiente manera:

n=n+0¢(U -Uo) (17)

A2} “Dh . o . 2 . .
Phelps. Edmun. “Phillips Curve. Expectation of Inflation and Optimal Unemployment Over Time™.
b s . o> 4 N . - . .
" Que claramente se diferencia de la definicion de U, ademas de que es una defimcion mias completa que no
unicamente toma en cuenta el desempleo friccional.



donde (o = tasa natural de desempleo

La ecuacion (17) es la curva de Phillips aumentada por las expectativas inflacionarias™. Esta
ecuacion incorpora las dos caracteristicas fundamentales con las que Friedman y Phelps
contribuyeron para superar el andlisis teérico de la curva de Phillips, ecuacién (15): el término
correspondientes a las expectativas de inflacion v la variable correspondiente a la tasa de

desempleo natural.

El desempleo se define como la diferencia entre el producto realmente obtenido. Y. y el
producto de pleno empleo o potencial, Yo (que considera el desempleo natural), lo cual permite
diferenciar entre corto y largo plazo en la curva de Phillips aumentada. En el largo plazo la
economia opera en el pleno empleo de tal manera que Y = Yo lo cual indica que U = Uo: si esto
se cumple. entonces T = ©°. A largo plazo. la inflacién y el desempleo no tienen ninguna
relacion. por lo tanto el trade-off entre estas dos variables no tiene ninguna importancia: la
inflacion. entonces. Gnicamente se explicard por las expectativas que el publico se forme de la
tasa de crecimiento de los precios. En el corto plazo, la ecuacién (20) expresa que existe un
trade-oft entre la inflacién y el desempleo. En periodos cortos Y < Yo (0 Yo > Y) y. por tanto. U
> Uo (o U<Uo): entonces se cumplird la igualdad (17). Si el desempleo es positivo. entonces la

inflacion estard relacionada con la inflacién esperada y con el desempleo.

Una caracteristica importante de la curva de Phillips aumentada cs la que se refiere a la
teoria de la inflacion aceleracionista. Los intentos de colocar la tasa de desempleo por debajo del
nivel de la tasa de desempleo natural (U < Uo) de forma permanente. llevardn a la economia a
experimentar cada vez mayores niveles de inflacion esperada y por lo tanto de inflacion actual.
Si el producto observado Y es permanentemente superior al producto de pleno empleo. Yo. es
decir si la tasa de desempleo actual, U, es permanentemente mayor a la tasa de desempleo
natural. Uo. la tasa de inflacién m aumentard. Al aumentar la inflacion observada. la inflacion

esperada m° también empezard a aumentar en tanto las empresas y trabajadores adaptardn sus

* Romer. Paul. Advanced Macroeconomics: Hall y Taylor. Op.cit.. DORNBUSH. Rudiger v STANLEY. Fisher.
Muacroeconomia. entre otros libros de texto.
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expectativas por la inflacién experimentada. La inflaciéon observada entonces crecerd atin mas,
debido a que el producto potencial sélo serd inferior al observado si la inflacion esperada es
inferior a la observada. Esta propiedad de ajuste de los precios se llama propiedad
aceleracionista, es decir si el producto actual es sostenido permanentemente por arriba del
producto de pleno empleo, potencial o natural la inflacién crecerd de una manera constante e
ilimitada. Esta caracteristica aceleracionista de la curva de Phillips aumentada puede verse de

una forma mds clara en el andlisis grifico del apartado siguiente.

2.3.2 Anailisis Grafico

La curva de Phillips aumentada estd representada por dos curvas. una de corto plazo y la otra de
largo plazo. En la figura 1.2, las curvas de Phillips aumentada de corto plazo estdan representadas
por todo un mapa de curvas con pendientes negativas (de las cuales sélo dos estin dibujadas)
cada una de las cuales se corresponde con un nivel de inflacion esperada. La curva de Phillips
aumentada es totalmente vertical en el largo plazo, es decir la inflacion y el desempleo no
tendrin ninguna relacién: se puede observar entonces, que la curva de Phillips aumentada de
largo plazo estd representada por la linea totalmente vertical. la cual se encuentra localiza sobre

la tasa natural de desempleo.

La curvas de corto plazo cumple con la caracteristica de que el desempleo e inflacion
estin relacionadas de forma inversa. La ecuacion (15) es la forma funcional de las curvas con
pendiente negativa de la figura 1.2, es decir cuando la inflacion esperada es cero en la ecuacion
(17): la relacion negativa, dada por el pardmetro 0. sigue expresando la existencia de un trade-off

entre las variables desempleo e inflacion en el corto plazo.

La linea vertical aparece del hecho de que. en el largo plazo la economia se traslada hacia
el pleno empleo, es decir cuando la economia transita hacia la tasa natural de desempleo. Para
cualquier nivel de inflacién prevista, la tasa de desempleo siempre serd la tasa natural en el largo

plazo. en tanto todos los recursos estardn plenamente empleados.



Figura 1.2
Curva de Phillips Aumentada
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Las curvas de corto plazo se trasladan a lo largo del tiempo, en tanto el efecto de las
expectativas inflacionarias. A cada tasa de inflacion esperada le corresponde una de las curvas de
corto plazo. con el tiempo las expectativas de inflaciéon van aumentando v las curvas de Phillips
de corto plazo se van trasladando a medida que esto sucede. Por ejemplo. a la curva de corto
plazo que pasa por los puntos A y B le corresponde una inflacién esperada de 0%. mientras que
el aumento de las expectativas de inflacién hacia el nivel de 1% ocasionari que la curva de corto
plazo se traslade hacia la curva que pasa por los puntos C y D. La tasa de inflaciéon esperada
correspondiente a determinada curva de Phillips de corto plazo se puede obtener del hecho de
que. si la tasa de desempleo actual es igual a la tasa de desempleo natural. que es lo que ocurre
en la interseccion de la curva de largo plazo v la curva de corto plazo, entonces Tt = 1%, es decir la

inflacion esperada es igual a la inflacién actual.

Como se menciond anteriormente, la curva de Phillips aumentada tiene una caracteristica

importante llamada propiedad aceleracionista o de la tasa natural, la cual puede observarse



claramente en la figura 1.2. Supéngase que se parte de un estado estable como lo es el punto A y
que. en un momento determinado, se da una expansion exégena de la demanda agregada: esto
iltimo provocard el incremento de los precios y de los salarios nominales. Los agentes en la
economia sufrirdn entonces de ilusion monetaria y, por lo tanto. los trabajadores estarin
dispuestos a elevar su oferta de trabajo y los patrones querrin contratar mis personas” : la tasa de
desempleo actual, U’ reducird su nivel colocindose por debajo de la tasa natural de desempleo

(habrd un traslado a lo largo de la curva de Phillips de corto plazo del punto A hacia el punto B):
a ese nivel de tasa de desempleo le corresponde una mayor inflacién 1, =1%. sin embargo la
inflacion actual 7, corresponde a una economia en desequilibrio: la inflacién actual supera a la
inflacion prevista 7= 0%: por lo tanto. los agentes se fijardn en esto y adaptarin sus
expectativas de tal manera que esperaran una mayor inflacion en el nivel de 7| = 1%. el resultado
serd el traslado de la curva de Phillips de corto plazo hasta el punto en que la inflacién esperada
sea igual a la inflacién actual en el nivel de 1% (1a economia se habri trasladado del punto B
hacia el C). Tanto trabajadores como patrones se habrdan dado cuenta que el nivel general de
precios habrd subido y no sus respectivos precios relativos como lo habian supuesto: por lo tanto.
mientras los trabajadores reducirdn su oferta, los empresarios reducirdin su demanda de trabajo
hasta el punto en que la tasa natural de desempleo se haya recuperado ( habrd un traslado a lo
largo de la curva de Phillips de corto plazo del punto C hacia el punto D). El punto D seri un
estado estable en el que U = Uo y m,= x,. Sin embargo. habri que mencionar que si los
gestores de politica econdmica siguen empeiiados en mantener la tasa de desempleo por debajo
de la tasa de desempleo natural, con movimientos expansivos de la demanda agregada

permanentes, entonces la inflacion esperada y por lo tanto la inflacién actual alcanzardn niveles

cada vez mas altos.

" Por un lado, las personas desempleadas en busca de trabajo creerdn que ¢l aumento de salarios nominales
representa un incremento de los salarios reales y. por lo tanto. aceptardn trabajar en tanto ¢l salario real de mercado
superara a su salario real de reserva; por el otro. los patrones pensardn que el incremento de los precios de los bienes
que venden son aumentos de sus precios relativos y. por tanto. estardn dispuestos a producir mas lo cual les exigird
contratar mas personal. Véase para una discusion amplia acerca de la ilusion monetaria. Friedman. Milton.
“Unemployvment versus Inflation?”,



Es importante notar que, el andlisis de la curva de Phillips aumentada es perfectamente
compatible con niveles de inflacion prevista. y por lo tanto con niveles de inflacién actual. bajas.
Como sc hizo notar anteriormente, el trade-off entre la inflacién y la tasa de desempleo de la
curva de Phillips limitaba la eleccion de los gestores de politica econdmica ha escoger entre tasas
de desempleo bajas (altas) y niveles de inflacion altos (bajos). Por el contrario. la curva de
Phillips aumentada permite tener cualquier nivel de inflacién a la altura de la tasa de desempleo
natural, que es una tasa que se puede considerar de pleno empleo. La misma dindmica del
modelo llevard a que la economia siempre se sittie en la tasa de desempleo natural ante cualquier
movimiento provocado en la demanda agregada (puntos A y D en la figura 1.2). Siempre que no
existan politicas de expansion de la demanda agregada, la economia se colocard en niveles de
inflacion baja (0% incluso) a un nivel de pleno empleo que toma en cuanta la tasa natural de

desempleo

1.3.3 Neocldsicos y Curva de Phillips Aumentada

La curva de Phillips aumentada fue una respuesta de los economistas neocldsicos-monetaristas a
la curva de Phillips. La curva de Phillips representé una paradoja para el andlisis neocldsico, en
tanto el resultado primordial de ésta fue la existencia de una relacién de intercambio entre la tasa
de desempleo y la inflacién y, por lo tanto, la posibilidad de afectar el empleo mediante politicas
monetarias y fiscales. Para el andlisis neoclidsico esa relacién no existe. debido a que el pleno
empleo. es inamovible en tanto los salarios se ajustan con tal rapidez que el equilibrio de pleno
empleo en el mercado de trabajo queda restablecido inmediatamente después de cada variacion

exogena que lo afecte.

- . . . .,
En el andlisis neocldsico™, el lado de la oferta puede separarse completamente del lado de
la demanda. El lado de la oferta de la economia estd compuesta de tres variables enddgenas:

producto. empleo v salario real, pero también tiene tres ecuaciones. por lo tanto el sistema se

X . . . . ; >
Lo mismo sucederd con la tasa de crecimiento de los salarios nominales. en tanto la intlacion de precios es igual a
la tasa de crecimiento de los salarios nominales (cumpliendo con los supuestos planteados).



puede resolver sin problemas para esas variables: el mercado de trabajo determinari el nivel de
empleo v salarios reales correspondientes al pleno empleo (en tanto la propuesta de precios
flexibles). posteriormente el nivel de empleo se sustituird en la funcién de produccion de tal
manera que el nivel de producto de pleno empleo quedari establecido. Al final, las tres variables
enddgenas dependerdn del stock de capital existente en la economia. El producto aparece como
una variable endégena en el lado de la oferta agregada, pero en la demanda se encuentra como
una variable exdgena o predeterminada. Esto ultimo se hizo de esa forma. en tanto en el caso
Neoclisico el sistema de ecuaciones que forman una economia se resuelve de forma recursiva: es
decir. una vez que el producto queda resuelto en el lado de la oferta agregada éste puede
sustituirse en el lado de la demanda, pero entra como una variable ya resuelta desde fuera. como

una variable exdgena.

El hecho de que la variable del producto entre como una variable predeterminada.
resuelta en el lado de la oferta con precios flexibles, en el lado de la demanda tiene un
significado vital. La variable producto entra en la demanda. pero no unicamente como una
variable exdgena, sino como una variable de pleno empleo, es decir la demanda no influye
absolutamente en nada en la determinacién del producto ni. por tanto. del nivel de empleo: el
modelo Neocldsico es una teoria del largo plazo en el que el producto actual es igual al producto

potencial v no hay lugar a fluctuaciones de corto plazo donde el desempleo esté presente.

L.a curva de Phillips. como se ha mencionado, contradice todo el anterior andlisis tedrico
Neoclisico determinista. El hecho de que los datos y posteriormente la justificacion tedrica de la
curva de Phillips manifestaran la existencia de un trade-off entre la inflacién y el desempleo.
también indicaban un rol fundamental de la demanda agregada en la determinacion del producto
y ¢l empleo: sin embargo, en el andlisis neoclidsico el producto se determina por el lado de la
oferta v no por la demanda. mds aun, el efecto es al contrario: el producto de pleno empleo.
obtenido asi por la existencia del pleno empleo en el mercado de trabajo. se sustituye en el lado
de la demanda por lo cual en la demanda esta variable puede ser considerada como una variable
exogena.

M o g
= Sargent. Tomas. ob.cit, cap |,



En el corto plazo, los precios se determinan por el lado de la demanda en el modelo
Neoclisico". Ante una oferta de producto de pleno empleo. es decir una curva de oferta
agregada totalmente ineldstica en un plano precios producto. el nivel de precios sélo cambiari
cuando la demanda agregada incremente sus niveles, es decir cuando las variables oferta
monetaria. déficit publico y tipo de cambio varien hacia arriba: sin embargo, el pleno empleo no

se pierde sino que permanece inamovible.

La curva de Phillips aumentada vuelve a recobrar la anterior caracteristica tedrica del
modelo Neocldsico. La forma de la curva de Phillips aumentada en el largo plazo tiene la
caracteristica del pleno empleo del modelo neoclisico: es vertical a un nivel de pleno empleo o
tasa de desempleo natural y, por lo tanto, elimina la existencia de un trade-off entre las variables
inflacion v desempleo en el largo plazo. La variable tasa de desempleo actual. U, de la ecuacion
(17) seri igual a la tasa de desempleo natural. Uo. y, por tanto. la inflacién esperada. nt°. serd
igual a la inflacién actual, mt, es decir los precios en el largo plazo son la tinica variable que
tenderd a variar y lo hard por que las expectativas que el publico tiene acerca de la inflacion
cambiarin. lo cual sucederi siempre y cuando los gestores de politica impulsen politicas

monetarias y fiscales expansivas.

En el largo plazo entonces la economia se traslada hacia la tasa natural de desempleo. la
cual es compatible con el pleno empleo neoclisico. La demanda agregada no tendrid efectos
sobre el producto y la tasa natural de desempleo. pero si lo hard sobre la variacion del nivel
general precios. Siempre que los gestores de politica econémica provoquen la expansion de la
demanda agregada. la economia se trasladard hacia arriba y sobre la curva de Phillips de largo
plazo. en la curva de Phillips aumentada y. hacia arriba y sobre la curva de oferta agregada
totalmente vertical. en el andlisis neocldsico: la inflacién y los precios aumentarin. mientras que

el empleo permanecera constante.

“ En ¢l largo plazo. en tanto el capital y ¢l trabajo cambian sus niveles conjuntamente. ¢l producto de pleno empleo
tambi¢n s¢ mueve: por lo tanto la curva de oferta neoclisica totalmente ielistica sobre un nivel de pleno empleo. se
trasladara v ante una demanda agregada determinada dada. el nivel de precios tenderi a subir (bajar) cada que ¢l
producto de pleno empleo aumente (reduzca).



Sin embargo. habrd que mencionar que la curva de Phillips aumentada no eliminé el
trade-off entre el desempleo y la inflacién en el corto plazo. Las formas funcionales de las curvas
de Phillips de corto plazo tienen pendiente negativa. lo cual asegura la existencia de una relacion
de intercambio entre la tasa de desempleo y la inflacion: en el corto plazo. las politicas
econémicas que expandan o contraigan la demanda agregada afectardn la produccién actual y
por lo tanto la tasa de desempleo: aumentos provocados en la demanda agregada. que
incrementan los niveles de inflacion, afectardn también la tasa de desempleo de forma negativa

en el corto plazo, en el andlisis de la curva de Phillips aumentada.



CAPITULO 2
LA CONSIDERACION DE EXPECTATIVAS ADAPTATIVAS

2.1 Antecedentes

En este capitulo se hard propiamente la incorporacion de la hipétesis de expectativas adaptativas
a la curva de Phillips aumentada, asi como la estimacién del modelo resultante. lo cual permitiri
probar o negar la hip6tesis realizada en este trabajo. El capitulo se divide en dos apartados, el
primero de ellos se refiere a la obtencion del modelo resultante de la incorporacion de
expectativas adaptativas, mientras que el otro trata con la estimacion de los parimetros del

resultado del apartado anterior.

En el apartado 2.2, la utilizacién de la hipdtesis de las expectativas adaptativas lleva a la
consideracion de dos casos. Uno de ellos es el modelo que contiene un promedio mévil y un
rezago de la variable dependiente como variable explicativa (ARMA) v el otro es un modelo
autorregresivo (AR). Sin embargo, cabe hacer mencién que estos modelos obtenidos no son

estrictamente de la forma en que los modelos ARMA y AR se construyen. Para poder haber
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distinguido esos dos casos, antes de introducir la hipétesis de expectativas adaptativas se

incorporé en la ecuacién (17) elementos de un modelo econométrico

En lo que se refiere a la estimacién, apartado 2.3, se hara la distincion correspondiente a
los dos casos mencionados. El caso ARMA genera un problema de autocorrelacion entre la
variable inflacién rezagada y el término de error estocdstico rezagado un periodo. por lo cual se
hard necesario la utilizacién del método de variables instrumentales y del estimador de Hatanaka.
Por lo que toca al caso AR, el método correcto a utilizar serd el de variables instrumentales no
lineales conjuntamente con el uso del estimador de Hatanaka. en tanto la variable dependiente es

explicada también por sus rezagos.

Para la comprobacién de la hip6tesis planteada se hara distincion entre la muestra total y
dos submuestras. Se tomardn tres tipos de regresiones, las cuales atenderdn a dos objetivos: el
primero de ellos serd evaluar la estabilidad de la relacién que se obtenga de las estimaciones de
la curva de Phillips aumentada: el segundo objetivo seri el de diferenciar dos sexenios
presidenciales, de tal manera que se eviten los efectos de la devaluacion en la vecindad de
diciembre de 1994. De acuerdo con las anteriores consideraciones, la muestra total serd partida
en dos periodos adicionales: los periodos previo y posterior de la devaluacién de diciembre de
1994: asi. las tres regresiones corresponderdn a la muestra total, a la primera submuestra que va
de enero de 1988 a noviembre de 1994 y a la segunda submuestra que abarca marzo de 1995 a
abril de 1998. Se podria haber utilizado variables dicotémicas o dummy, las cuales evalian el
cambio estructural que se haya presentado durante un lapso de tiempo mediante la particion de la
muestra total en varias submuestras, sin embargo se prefiere realizar la particion de la muestra

explicitamente.

2.2 La Hipotesis de Expectativas Adaptativas

La inflacion esperada en la ecuacion (17) del apartado 1.3 del capitulo anterior no es una variable

que se obtenga directamente de las bases de datos existentes y. por lo tanto. se necesitan hacer
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consideraciones adicionales acerca de la formacion de expectativas. En este apartado. se hace
uso de la hipétesis de expectativas adaptativas: la hipétesis de expectativas adaptativas en

términos de la variable de inflacién se expresa de la siguiente manera®':
-, =(-n|r-x,] (1

donde v es el coeficiente de expectativas y se encuentra entre cero v uno. De acuerdo con la
ecuacion (1), las expectativas sobre la inflacion se revisan en cada periodo en una fraccion (1-y)
de la discrepancia entre la inflacion observada en el periodo actual y su valor anticipado en el
periodo previo. Se puede obtener una forma mas intuitiva de la hipdtesis de expectativas

adaptativas si se despeja el términox; de (1) lo cual arrojari el siguiente resultado:
r=(=-ym+ynr, (2)

La ecuacion (2) senala que la inflacién esperada en el tiempo t serd un promedio ponderado del
valor actual de la inflacién en el periodo t y su valor esperado en el tiempo t-1. El pardmetro y es
el coeficiente de ajuste, por lo tanto si yes igual a | la inflacién actual no se toma en cuenta para
la formacion de expectativas y el valor esperado de la inflacion en el periodo t-1 nunca se revisa,
pero si y es igual a cero entonces la inflacién esperada en t depende tnicamente del valor actual

de la inflacion en el periodo t, es decir las expectativas se realizan en forma inmediata.

2.3 Introduccion de la Hipétesis de Expectativas Adaptativas a la Curva de Phillips Aumentada

El siguiente paso es la introduccién de la hipdtesis de expectativas adaptativas dentro de la
ecuacion (17). Con el objetivo de obtener un modelo a estimar en el apartado 2.4. a esta ecuacion

se le anadird una ordenada al origen, B, los coeficientes respectivos a las variables t°y U. B> y

"' Cagan. P . “The Monetary Dynamics of ..." y Friedman. M. “A Theory of the Consumption...”.



B1 respectivamente, ademds de un término de error. e,; de esta manera, la ecuacién (17) quedard

transformada en la siguiente expresion:

,rr = A +ﬁ.’”l" & ﬂll?l +el (3)

donde B, =0,B=1. 5, =¢ yU, =U-Uo

Puesto que la variable de expectativas . no es observable directamente esta ecuacién no se
puede estimar, por lo cual se hace necesario proponer el tipo de expectativas a utilizar en el
estudio. En este apartado, entonces, se supondri que la forma en que se realizan las expectativas
de inflacion corresponden a la hipétesis de expectativas adaptativas, explicadas en el apartado

anterior.

La introduccion de la hipétesis de expectativas adaptativas genera dos formas de modelar
el andlisis. En el primero de los casos un proceso autorregresivo conjuntamente con un promedio
movil (ARMA) resulta de la consideracién de las expectativas adaptativas, mientras que en el
segundo surge un proceso autorregresivo (AR): sin embargo. como se indicard mds adelante. los

modelos no son estrictamente de la forma que exigen tener los prototipos ARMA y AR.

2.3.1 Caso ARMA
De la ecuacién (3) se obtendrd uno de los modelos a utilizar mediante la incorporacion de la

hipétesis de expectativas adaptativas. De esta manera, el primer paso que se realizard es la

sustitucion de la ecuacién (2) en la (3) de lo cual quedara la siguiente expresién:

=B +Bl0-pr, +yr 1+ B, +e, (4)

Reordenando,
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U-BU-pir, =B +Byr +BU, +e, (5)
Rezagando (3) un perfodo y multiplicando por y
Yo, =y B+yBr, +yBU +ve,, (6)

El siguiente paso serd la sustraccién de la ecuacién (6) a la ecuacién (5). lo cual eliminara el

término de inflacion esperada rezagada un periodo.
N=-B0-Px,-yx,_,=B0-y)+p (:', - yﬂ,(:’,_, +e ~-7e,_, (7)
Despejando &, de (7). ademds de sumar y restar el término ) A.U/, en la misma ecuacién,

_PALBA-N+A-DAU, -(-ppUo—} BU, +} BU, +e -1 e,
[n-4a-yi

7, (8)

Reacomodando la expresion (8),

L 1AL HR(=p+ (=3 ), ~Uo)+y fU, =U, ) +e ~ e,
[(1-40-m

(9)

Y. por tltimo, agrupando algunas coeficientes en uno solo, el resultado final estard indicado en la

siguiente ecuacion:
T =a+a.x,_+a,DU+a, U, +u, (10)

donde.

__U-Dh Y __ b ___U-nb
CEpa-n BT R0-p T ga-pt T TRa-n
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u=¢ -re,y DU = (II -Ur-l

El modelo econométrico resultante es casi del tipo ARMA(1.)", en tanto el término no
explicativo tiene al término de error actual y a su rezago, ¢, y e,.; . ademds de que la variable
dependiente rezagada un periodo, m,.,, aparece como una variable explicativa de la inflacién
actual. m'" La parte explicativa del modelo econométrico ARMA(I.1) resultante contiene.
ademads de la inflacién rezagada un periodo, la diferencia entre la tasa de desempleo actual y la
tasa de desempleo natural, (7, , ademds de la diferencia entre la tasa de desempleo actual y el

rezago de esta iltima variable, DU.

La ecuacién (10) cumplird con las especificaciones de la curva de Phillips aumentada si
- s . . 3 .
sus coeficientes cumplen con algunas restricciones™. La primera de ellas es que oy = 0. con lo

cual B, = 0: la segunda restriccién debe ser que o> = 1, sélo asi B> = 1: si lo anterior es de esa

. . (1-3)
forma. entonces un resultado inmediato serd que B = oz y a, = —-T}ﬂ,. de lo cual surge la

1-3)

tercera restriccién: a, = -———a,.

2.3.2 Caso AR

En este apartado se hard uso del operador de rezagos [ para obtener el segundo modelo

resultante por la incorporacion de expectativas adaptativas. Con la utilizacién del operador de

rezagos . la ecuacién de expectativas adaptativas (2) quedard expresada de la siguiente manera:

* Estrictamente, un ARMA es un modelo econométrico en el que la variable dependicnic es explicada tnicamente
por promedios del término de error cstocdstico y por rezagos de la misma variable dependiente.

Como se mostrard mads adelante. la incorporacién de expectativas adaptativas. que genera un modelo del tipo
ARMA. ha provocado que en la ecuacién (10) haya correlacion entre la inflacion rezagada y ¢l término de error u,..
Esto se analizard en el apartado 2.4.2.2 cn tanto éste es un problema que afecta la estimacion de los pardmetros.

" Ver ecuacion (20) del capitulo 3.
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n'=(1-y)r+yLnx (11

es decir. el operador de rezagos ha permitido expresar la inflacion esperada en el periodo t-1
como inflacion esperada del periodo t, de tal manera que la inflacion esperada en el tiempo t
aparece ahora en los dos lados de la igualdad (11). Se puede ahora despejar el término 7 de lo

cual se obtendra.

L

Es posible desarrollar ain mds la ecuacion (12). en tanto el denominador que se encuentra en el
término de la derecha puede ser descompuesto en una serie geométrica. de lo cual se tiene la

siguiente expresion:

n=0=-Nr+yr_+ym_,+] (13)
la cual expresa que la inflacién esperada en el tiempo t se explica por la inflacién realizada en
periodos pasados con una ponderacién que disminuye geométricamente. El paso subsecuente

serd el de introducir la ecuacion (13) en la ecuacion (3) con lo cual quedard la expresion

siguiente:
r=B+B0-Plx, +yx_+7' 7 +-1+BU, +e, (14)

Si ahora los coeficientes de cada variable se reagrupan en uno solo y se despeja el término de la
inflacion en el periodo t, el cual se encuentra a en los dos lados de la igualdad (14). la expresion

final serd la siguiente:

7 =0+8.U+8.m +6m ,+ - +e (15)

* Hamilton. James D.. Time Series Analysis.
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donde.h':—ﬂ’-——. 5’=L. 5;=M. ='B“——7W
1-B8.(1-y) S 1=-8,0-y) 1-8.(1-y) 1-8.(1-y)

o de otra manera,
m,=8+8,U,+3.8'm  +¢ (16)
=|

_B.(-pny’

d D=
onde. 0O 1~ B.-7)

.’ . . 3 . .

La ecuacion (16) es parecido al modelo del tipo AR(1). en tanto la variable dependiente.
inflacion esperada en el tiempo t, es explicada por sus rezagos desde hoy hasta el tiempo cero. La
otra variable explicativa es la diferencia entre la tasa de desempleo en el periodo t y la tasa de

desempleo natural, U/, .

. . . a1y 37 g
Para cumplir con las especificaciones de la curva de Phillips aumentada™. la ecuacion
(16) necesita cumplir con algunas restricciones. Dos de ellas son que. 8, = 0y &, < 0. La tercera

restriccion es un poco mas complicado de obtenerla. pero debe cumplir con la exigencia de que

- - 4 \( l = ) ' R -~ .
B> =1. Si ¢ despeja 3 de la expresiond = f_ﬂt—l},y}: , donde 1 > 1.y la expresion deducida
. . B.(1-3 ) . e
se iguala con 85 de la igualdad & .= m . entonces el resultado serd el siguiente:
| : (17)
y = - -,ﬁ

W0 . « . o . P

Estnictamente un modelo autorregresivo es aquel en ¢l que la variable dependiente esti explicada dnicamente por
los rezagos de la misma variable dependiente, con coeficientes que no estin elevados a potencias superiores a la
umdad.
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pero si ademds se considera la exigencia de la curva de Phillips aumentada de que B> = 1.

entonces ¢l coeficiente de expectativas, ¥, tendrda un valor de 0.5. Ahora bien. si se considera

3 l_ ’
nuevamente la igualdad 6 '= Iﬁ(—ﬂ(l}’_)% .coni 2 |, yademds se sustituye en ésta y= 0.5,
05)"' g,
0= WP (18)

Y1-0584,

de la cual se puede obtener la tercera restriccion necesaria para que (16) cumpla con las
especificaciones de la curva de Phillips aumentada. De esta manera, si 3 es igual a la unidad.
entonces ¢l valor del pardmetro 8: tendrd que tener el valor de 0.5, es decir la tercera restriccion
que la ecuacion (16) debe tener para cumplir con la forma funcional de la ecuaciéon (17) del

capitulo | es que 8; = 0.5.

. . 3
2.4 Estimacién™

2.4.1 Los Datos

Antes de empezar la estimacion de los modelos ARMA y AR obtenidos. sc definirdn los datos de
las variables que se incluyen dentro de la ecuacion (10) y (16). Se utilizardn tres series de datos.
la inflacion derivada del indice de precios al consumidor (IPC). la inflacién procedente del indice
de precios al productor (IPP) y la tasa de desempleo abierta. La inflacion del IPC incorpora los
precios de una canasta, representativa de los bienes comprados por consumidores urbanos. de

bienes finales: mientras que la inflacién del IPP incluye precios del inicio del sistema de

7 P . ’,
Véase ccuacion (17) del capitulo 1.
) . ’ . . . " gagam - .
" Toda la 1coria econométrica se tomé de los siguientes libros: Greene. William H . Econometric Analysis y
Johnston. Jack v Dinardo. John. Econometric Methods.
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distribucion, es decir los precios dados por los productores en las diferentes fases del proceso de

produccion.

L.a inflacion obtenida a partir del IPC es la serie de datos que se toma para representar a T,
en las ecuaciones (10) y (16). en tanto el IPC, como ya se menciond, incluye precios de bienes
finales™”. La inflacién derivada del IPP se pondri a prueba para observar si la inflacién que éste
genera puede ser tomado como variable instrumental. aunque como se veri los rezagos de 1 son
mejores instrumentos, debido al problema de correlacién existente entre la variable dependiente

rezagada v el término de error estocdstico tanto en el caso ARMA, como en el caso AR.

Por dltimo. la tasa de desempleo estard representada por la tasa general de desempleo
abierta. El periodo analizado abarca todo el periodo salinista y parte del sexenio de Ernesto
Zedillo. de enero de 1988 a abril de 1998, con datos mensuales de las variables sefaladas. Las
series de datos correspondientes al IPC y al IPP se obtuvieron de los indicadores economicos,
publicados por el Banco de México; mientras que la tasa de desempleo abierta se obtuvo de la

encuesta nacional de empleo urbano (ENEU), publicado por el INEGL

Cabe hacer mencién., que las series de la tasa de desempleo y las inflaciones
correspondientes al IPC y al IPP fueron desestacionalizadas. Las series de datos mensuales con
las que se trabaja en este apartado tienen caracteristicas estacionales: es decir. las series estin
influenciadas por decisiones de los agentes econémicos en cada mes del ano. de tal manera que
las decisiones tomadas en un mes pueden estar correlacionadas con las decisiones del mismo mes
en anos anteriores. Por lo anterior, las series fueron desestacionalizadas y el método que se

utilizo para tal objetivo fue el de diferencias de orden estacional.

i . P . . .

La intlacion provemente del deflactor implicito del PNB es una medida mucho mas amplia de la variable . sin
embargo esta serie solo se encuentra trimestralmente: por tanto, se utilizard la inflacion denvada del indice de
precios al consumo. del cual se puede obtener una mayor cantidad de datos. en tanto su formato mensual .
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2.4.2 Estimacion del caso ARMA
2.4.2.1 Por Minimos Cuadrados Ordinarios

El cuadro 2.1 muestra los resultados de la estimacion del caso ARMA por minimos cuadrados
ordinarios (MCO), después de que los problemas de heterocedasticidad y autocorrelacion
encontrados en la estimacién de los pardmetros fueron corregidos (véase el apéndice Al). De

acuerdo con los resultados obtenidos para la muestra total. el conjunto de las variables
a . A . . e 2

independientes, nt,,. U, . y DU explican el 81%. en concordancia con el estadistico R, a la
variable  dependiente . El estadistico F refuerza la conclusién global de la R, ésta es

significativa y por tanto se rechaza la hipétesis nula de que todos los coeficientes de las variables

explicativas son cero conjuntamente.

A partir de las pruebas individuales t en la muestra total, se muestra que sélo el
coeficiente de la variable inflacién rezagada es significativamente diferente de cero. para un
nivel de confianza del 95% y con 120 grados de libertad. Se acepta entonces la hipétesis nula de
que los coeficientes de las variables U y DU son cero. En cuanto a esta tltima prueba (“t), las
estimaciones de los pardmetros de la ecuacién (10) para las dos submuestras arroja conclusiones
similares a las obtenidas en la muestra total*': el estimador de la inflacién rezagada un periodo
es significativamente diferente de cero en las dos submuestras, aunque también lo son los

coeficientes o y Ota.

Sin embargo, como se hizo la observacion renglones arriba, la estimacion de los
coeficientes de la ecuacién (10) por MCO son inconsistentes y sesgados. debido a que la
covarianza entre la variable ., y el término de error u, es positiva. Es decir la estimacion

realizada no es correcta en todo sentido, pero servird para compararla con la estimacion a través

" A lo largo de todo el capitulo y para hacer las estimaciones correspondientes se supuso. que la tasa de desempleo
natural ¢s constante en el lapso del tiempo abarcado por la muestra. Lo anterior no es tan ildgico si se toma en
cuanta. que ¢l comportamiento de las variables econémicas han tenido tendencias similares durante los dos sexenios
de gobierno abarcados (evitando la vecindad de la devaluacion del mes de diciembre de 1994).

" Para 105, 76 v 22 grados de libertad para la muestra total v las dos submuestras respectivamente.
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de variables instrumentales, que corrige la inconsistencia. y del estimador de Hatanaka, que

corrige el problema de sesgamiento de los pardmetros.

Cuadro 2.1
Estimacion de la ecuacién (10), caso ARMA, por MCO
(Los estadisticos “t” se encuentran entre paréntesis)

Variable dependiente: T,
Parametros de las Total de la Muestra Submuestra 1 Submuestra 2
Variahles Explicativas y 01/88-04/94 (01/88)-(11/94) (03/95)-(04/98)
Estadisticos
o -0.183207 -0.397572 1.461483
(-1.131528) (-1.362603) (2.137565)
o 0.776590 0.745811 0.726966
(4.928490) (3.057497) (6.333142)
o3 -0.102840 -0.133640 0.276669
(-0.630370) (-0.828673) (0.572182)
oy -0.222371 -0.246727 -1.163359
(-1.844279) (-1.309446) (-2.508550)
R’ 0.810042 0.810733 0.806878
F 111.9383 81.38712 30.63929
DW 2.062243 2.047418 1.592345

2.4.2.2 Por Variables Instrumentales y el estimador de Hatanaka

La ecuacién (10) es un modelo ARMA y. para su estimacion se podria emplear MCO.
s6lo que este procedimiento traeria consigo problemas de inconsistencia de los parimetros
estimados. Como se sefialo anteriormente, el problema de inconsistencia al estimar por MCO
(10). surge por la correlacion entre m,.; y u;: si (10) se rezaga un periodo.

|

X, =0+on_,+a, DU, _ +a,U,_ +e_, +(1-Y)e,_
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se observard que la inflacién rezagada un periodo. la cual actia como variable explicativa en el
modelo econométrico especificado, estd correlacionada contemporineamente con el término de
error rezagado un periodo. El término de error en la ecuacion (10). u,, depende a su vez de e, .
por lo tanto la inflacion rezagada de esa misma ecuacién estd  correlacionada
contemporineamente al error estocdstico u,, entonces si la regresion (10) se estimara por MCO

los estimadores resultantes serdn inconsistentes y sesgados.

La manera de remediar el problema anterior es mediante ¢l uso de variables
instrumentales (para después utilizar el estimador de Hatanaka). La sustitucién de la variable
inflacion rezagada. mediante una variable lo mds parecida a €sta v sin una conexion fuerte con el
término de error rezagado un periodo, se hace necesaria debido a su correlacion con el término
estociastico de rezago. El uso de variables instrumentales permitird. que se recupere la
consistencia de los estimadores de los parimetros de la ecuacion (10), no lograda con el uso del

método de minimos cuadrados ordinarios.

Se pondrd a prueba (conjuntamente con rezagos de la inflacion del IPC) una variable que
es parecida a la tasa de inflacién proveniente del IPC, pero a su vez diferente. la tasa de
inflacion proveniente del indice de precios al productor, IPP. En el apéndice A2 se comparan
rezagos de la inflacion correspondiente al IPP (nt”) v otros rezagos correspondientes a la inflacion
del IPC (m): alli se muestra que el mejor instrumento de la variable mt(-1) es el tercer rezago de
inflacion correspondiente al IPC, es decir mt(-3). Habiendo justificado el uso del tercer rezago de
m, como variable instrumental, el siguiente paso es la estimacion mediante el empleo de la
variable instrumental propuesta, lo cual permitird la recuperacién de la consistencia de los

estimadores.

Sin embargo. aunque la estimacion por variables instrumentales arroja estimadores
. . ; . . s
consistentes. sigue sin resolver el problema de sesgamiento. Con el estimador de Hatanaka™ se

resuelve ¢l problema de sesgamiento, de tal manera que los estimadores tienen las propiedades

" Grenne. Whilliam H.. ob.cit. cap. 13 y cap. 17



de los Minimos Cuadrados Generalizados Factibles. Después de haber corregido por
heterocedasticidad v autocorrelacion (véase el apéndice A3). la estimacion de la ecuacion (10),

. . 43
caso ARMA. por Variables Instrumentales y el estimador de Hatanaka™ aparece en el cuadro

29

Cuadro 2.2
Estimacion de la ecuacion (10), caso ARMA. por VI y el estimador de Hatanaka
(Los estadisticos “t" se encuentran entre paréntesis)

Variable dependiente: T,
Pardametros de las Total de la Muestra Submuestra | ‘ Submuestra 2
Variahles Explicativas y 01/88-04/94 (01/88)-(11/94) | (03/95)-(04/98)
Estadisticos
o, -0.118889 -0.248589 0.900333
(-1.085646) (-1.662404) (0.965977)
0 0.789534 0.852774 0.705434
(6.940779) (7.135085) (4.021867)
o -0.105138 -0.183659 -0.911565
(-0.678707) (-1.042559) (0.219695)
oy -0.216659 -0.170518 -0.917798
(-2.114516) (-1.749189) (-1.316239)
R’ 0.645429 0.804358 0.707079
F 64.31755 0.776432 16.80724
bW 2.034673 1.686254 1.856327

La estimacion del modelo de la ecuacion (10) a través del método de variables
instrumentales y con el estimador de Hatanaka arroja estimadores que son consistentes e
insesgados. por lo tanto la estimacion de los pardmetros a través de este procedimiento es vilido.

La R™ para la muestra total es de 0.65. es decir las variables exdgenas explican en su conjunto

1 ~ .
" Con un valor estimado de p = 0.019
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65% del comportamiento de la variable dependiente. La prueba F es significativa. entonces la
hipétesis nula de que el valor de los coeficientes estimados de las variables independientes son
cero. en su conjunto, se rechaza. Los estadisticos “t" de los coeficientes estimados de la
constante v la variable DU son muy pequeiios, lo suficiente para aceptar la hipétesis de que los
coeficientes o y o tienen un valor de cero. a un nivel de confianza del 95%™"": los coeficientes
o> ¥ Otz por otra parte, aceptan la hipétesis alterna de ser diferentes de cero y sus estimadores
tienen los valores de 0.79 y 0.22 respectivamente. Las conclusiones globales se pueden aplicar
para las dos submuestras manejadas: las estadisticos F. R” llevan a aceptar el modelo
econométrico como relevante, mientras que con el uso de las pruebas “t” sélo al coeficiente de
n(-1) se acepta como significativo: sin embargo. en las dos submuestras el coeficiente ot acepta

la hipotesis nula de ser cero.

Los valores del estimador del coeficiente de la variable inflacion rezagada varia entre la
muestra total y las dos submuestras: 0.79 en la muestra total. 0.85 y 0.71 ¢n las dos submuestras
correspondientes: sin embargo. €stos no son valores que cumplan con el valor de la unidad de la
curva de Phillips aumentada (3, es igual a uno sélo si o tiene ese mismo valor). por lo cual se
realizo una prueba de hipdtesis para observar si el parimetro de ., puede tener el valor de uno.
Realizando una prueba en la que se postula la hipdtesis nula de que el pardmetro o> tiene un
valor de uno en las tres estimaciones. el resultado fue la aprobacién de la hipétesis nula®*. Por
tanto. dos de las restricciones pedidas por la curva de Phillips aumentada se cumplen: una de
ellas es que se aprueba B, = 0 (en tanto la hipédtesis nula de que o, es igual a cero se aprueba) y la

otra es. que también se aprueba B, = |

Para el caso ARMA vy para la estimacion de la muestra total. los resultados permiten

argumentar que la curva de Phillips Aumentada se cumple, es decir ésta puede tener la siguiente

e : )
Con 105,76 v 22 grados de libertad para la muestra total. la submuestra | v la submuesira 2. respectivamente

o ) ) ~ - . )

" Elintervalo de confianza de o, estd dado por @ ,*1,,.se(@ ,). donde @ , es ¢l estimador de 0. 1,5 ¢s ¢l

valor del estadistico t en tablas a un mivel de o. Los intervalos de confianza para o de acuerdo con los datos de las

tres estimaciones, con 105, 76 v 22 grados de libertad respectivamente y o = 0.05, son (0 564.1.015). (0.614.1.092)

v (0.341 .1 069). Dichos intervalos de confianza contienen ¢! valor de uno. por lo tanto s¢ aprueba la hipotesis nula
de o=
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forma: 7. = x° —022U, entanto By = 0. B> = 1 y Bz estimada = o: estimada = -0.22. esto dltimo
si se toma en cuenta la restriccion que surge sobre y en el apartado 2.3.2. La curva de Phillips
Aumentada estd compuesta de una curva de Phillips sencilla v de una curva de Phillips de largo
plazo: de acuerdo con la segunda, en el largo plazo la inflacion y la tasa de desempleo no estin
relacionadas y la economia se trasladard hacia su nivel de pleno empleo. de tal manera que la
inflacion actual serd igual a la inflacién esperada. sin embargo en el corto plazo existird una

relacion de intercambio entre la tasa de desempleo y la inflacion.

LLas estimaciones correspondientes a la primera y a la segunda submuestra permiten decir
que no existe ninguna relacién entre la inflacion y la tasa de desempleo. En tanto los parimetros
o y o aprueban la hipétesis nula de ser cero. entonces el coeficiente B: serd también cero: por
lo tanto. la variable (7, en la ecuacion (3) no explica a la variable dependiente m,. El resultado
anterior v la de que el pardmetro B, es igual a uno apovan el argumento tedrico de largo plazo de
la curva de Phillips aumentada: en el largo plazo la inflacién v el desempleo no estarin
relacionados y, por lo tanto, no se dard un trade-off entre la inflacion v el desempleo. la inflacion

actual seri entonces igual a la inflacién esperada, = nt*.

Sin embargo. habrd que plantear la posibilidad de que a un nivel de error del 10%. la
primera submuestra apoya los mismos resultados que se obtuvieron a partir de la muestra total.
La existencia de la Curva de Phillips Aumentada puede sostenerse. en tanto los parametros
resultantes dan como resultado que B, = 0. B> = | v B: < 0. Por lo tanto. la existencia de una
curva de Phillips de corto plazo es aceptada: entonces, de acuerdo con la muestra total v la
primera submuestra. la inflacién y la tasa de desempleo estardn relacionadas de una manera
inversa en ¢l corto plazo. Por lo anterior, la hipotesis planteada en este trabajo puede ser
aceptada. El hecho de que las estimaciones econométricas apoyen la existencia de la curva de
Phillips Aumentada, también permite aceptar que la tasa de desempleo v la inflacion tienen una
relacion inversa en el corto plazo. Cabe sefalar. que esta ultima conclusion es compatible con

los resultados obtenidos en el capitulo 3.
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2.4.3 Estimacion del caso AR
2.4.3.1 Por Minimos Cuadrados no Lineales

La estimacion del caso AR se debe hacer por minimos cuadrados no lineales (MCNL). en
tanto los coeficientes de la ecuacion (16) estin elevados a la potencia que les corresponde al
tamano del rezago a que estd sujeta su variable dependiente retrasada. Después de haberse
rechazado los problemas de heterocedasticidad vy homocedasticidad (véase apéndice A4). la

estimacion de la ecuacién (16) por minimos cuadrados no lineales se muestra en el cuadro 2.3,

Cuadro 2.3
Estimacion de la Ecuacién (16), Caso AR. por Minimos Cuadrados no Lineales
(Los estadisticos "1 se encuentran entre paréntesis)

Variable dependiente: T,
Parametros de las Total de la Muestra Submuestra | Submuestra 2
Variables Explicativas y 01/88-04/94 (N1/88)-(11/94) (03/95-04/98)
Estadisticos
5, -0.071558 -0.149717 1.765742
(-0.565889) (-1.975143) (2.503336)
5, -0.173559 -0.035795 -1.400479
(-2.007192) (-0.640438) (-3.019310)
d3 0.441312 0.372241 0.408883
(15.83817) (8.2995R88) (9.174960)
R’ 0.604641 0.366310 0.731731
F 55.82122 15.89661 31.36740

El modelo asi especificado explica el 60% a la variable inflacion en el periodo t. en
concordancia con la regresion realizada para la muestra total: para la primera submuestra que va
del mes de enero de 1988 a noviembre de 1994, éste explica el 37% - mientras que. de acuerdo de
la segundi submuestra, el modelo explica el 73%. Acorde con las pruebas F. se acepta la

hipotesis alterna de que los coeficientes estimados son diferentes de cero en su conjunto. A un
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nivel del 5%, el coeficiente §; en la muestra total v en la primera submuestra. asi como el
coeficiente 8, en la submuestra 2 son los tinicos pardmetros que no aceptan la hipdtesis alterna de

ser diferente de cero™.

Sin embargo, la existencia de la variable dependiente rezagada como un regresor provoca
un problema de correlacién entre ésta y el término de error. El problema de inconsistencia y
sesgamiento de los estimadores se puede resolver con el método anidlogo de VI para el caso de
MCNIL: las variables instrumentales no lineales (VINL), para corregir la inconsistencia. y el uso

del estimador de Hatanaka, para evitar el sesgamiento.

2.4.3.2 Por Variables Instrumentales no Lineales y el Estimador de Hatanaka

El caso AR también trae sus propios problemas de correlacion entre la variable dependiente con
rezagos y ¢l término de error estocdstico rezagado correspondiente. al igual que el caso ARMA.
El problema puede ser resulto andlogamente como se hizo para el caso ARMA: con la utilizacion
de variables instrumentales no lineales (VINL) vy el estimador de Hatanaka. Como se puede
observar en el apéndice AS. los rezagos de la inflacion correspondientes al IPC son buenos
instrumentos de los rezagos de la inflacién del IPC. dnicamente que a cada término de la
inflacion del IPC con cierto rezago, se le asigno la inflacion del IPC con dos rezagos adicionales:

de esta manera, nt(-3) fue el instrumentos de 1 (-1). m(-4) fue el instrumento de @ (-2), etc..

U'na vez encontrado estimadores consistentes con el método de VINL. la estimacion

-

. 0 5 - 4
requiere encontrar estimadores insesgados. El estimador de Hatanaka fue utilizado nuevamente
para evitar el sesgamiento de los estimadores. lo cual el método de VINL no logra eliminar. Los

resultados finales obtenidos de la estimacién con las caracteristicas anteriores para la ecuacion

" Para pruchas “" que se realizan a un nivel de confianza del 95% . con 73. 55 v 23 grados de libertad para ¢l total
de la muestra. fa submuestra 1y la submuestra 2, respectivamente.

" Con una p estimada de 0.5487967, 0.47650166 y 0.45397991. para la muestra total. L primera submuestra v L
scegunda submuestra respectivamente.
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(16). despues de haber corregido los problemas de heterocedasticidad encontrados para la

segunda submuestra (véase apéndice A6), se dan en el cuadro 2.4,

l.os resultados de la estimacion del caso AR por VINL y con la utilizacion del estimador
de Hatanaka difieren en gran medida de los resultados de la estimacion por minimos  cuadrados
no lineales. en cuanto a la relevancia del modelo. La R” tiene valores bajos de 0.32 en la muestra
total v 0.42 en la submuestra |, mientras que en la submuestra 2 ésta tiene un valor de 0.48. Las
pruebas “F" siguen apoyando el resultado de que los estimadores. como un todo. tienen valores

diferentes de cero: mientras que, las pruebas individuales 1™ aceptan el resultado de que sélo el

. . ~ o . . A
coeficiente 81 tiene un valor diferente de cero. con un estimador del valor de alrededor de 0.4

Cuadro 2.4
lstimacion de la Ecuacion (16), Caso AR, por VINL y el estimador de Hatanaka
(Los estadisticos “t”" se encuentran entre paréntesis)

el estimador de Hatanaka. permiten decir que dos de las restricciones mencionadas en el apartado

- Variable dependiente: 7,
Parametros de las Total de la Muestra Submuestra | Submuestra 2
Variables Explicativas y 01/88-04/94 (01/88)-(11/94) (03/95)-(04/98)
Estadisticos
3, -0.048032 -0.130748 0.625766
(-0.478023) (-1.201797) (1.325604)
3, -0.243918 -0.186195 -0.971265
(-1.839207) (-1.906223) (-1.883073)
O3 0.373183 0.406000 0.395310
(6.089975) (4.035757) (5. 889504)
R’ 0.275075 0.424137 () 484559
~_F 14.79870 26.14656 | 10.81100

Las estimaciones correspondientes al caso AR. por variables instrumentales no lineales y

X P . .
* Para pruchas " que sc realizan a un nivel de confianza del 95% y con S8, 71 v 23 erados de libertad para ¢! total
de la muestra. la submuestra |y la submuestra 2, respectivamente
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2.3.2 se cumplen. A un nivel de confianza del 95%. las pruebas “t” apoyan la hipétesis nula de
que el verdadero valor del coeficiente 8, es igual a cero. por un lado: por el otro. mediante el
auxilio de intervalos de confianza, la hipétesis nula de que el verdadero valor del parimetro 8.
sea igual o 0.5 se apoya® para las tres muestras. Si 8: = 0.5. entonces B» = 1. tal y como se hizo

la observacion en el apartado 2.3.2.

La estimacion del caso AR rechazaria cualquier relacion entre la tasa de desempleo y la
inflacion o un nivel de significancia del 95%. El hecho de aceptar la hipotesis nula de que los
estimadores del coeficiente &, son cero, lo cual se sostiene con un error del 5%. permitiria
concluir que no existe alguna relacién entre la tasa de desempleo v la inflacion. Si 8- es cero.
entonces [3: es cero vy, si a esto se le afiade los resultados anteriores de que B, =0 v B> = 1.
entonces T = 7°. es decir los resultados empiricos apoyan la curva de Phillips aumentada en el

largo plazo

Sin embargo, los estadisticos “t™ en las tres estimaciones correspondientes tienen valores
relativamente altos y a un nivel de significancia del 90% apoyarian las predicciones de la Curva
de Phillips Aumentada. Con un error del 5%. las pruebas “t" apoyarian la significancia del
parimetro &, ademids de que los signos que tienen sus estimadores son el correcto, negativo.
Como se acepta la hipétesis de que 8: = 0.5, entonces B> = 11 si esto tiltimo se apoya. sucede que
B: = y9- < 0, en tanto &> < 0. Con los resultados anteriores. las predicciones de la Curva de
Phillips Aumentada permiten argumentar tanto la existencia de la curva de Phillips de largo
plazo. como la de la curva de Phillips sencilla: en el corto plazo la inflacion y la tasa de
desempleo estardn relacionados de manera inversa. pero en el largo plazo la economia se
trasladard hacia su nivel de pleno empleo. punto en el cual la inflacion es igual a la inflacion
esperada. Por lo anterior, también para el caso AR la hipdtesis planteada en este trabajo se
acepta. El hecho de que los resultados econométricos apoyen las predicciones de la curva de

Phillips aumentada. permite argumentar la existencia de una curva de Phillips de corto plazo y.

9 ; 2 L - . .

Utihzando ¢l mismo procedimiento de la nota al pic nimero 45, de este capitulo. los itervalos de confianza para
¢l coeliciente 0, a un nivel del 5%. en las tres regresiones son: (0.25.0.5). (0.2, 061) v (0.26.0.53). con 7871y 23
grados de libertad respectivamente
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por lo tanto, la existencia de una relacién negativa entre la inflacién y la tasa de desempleo en el
corto plazo. Por iltimo, como se mencioné en el apartado anterior, los resultados que dan las
pruebas “t” a un nivel de significancia del 90% , son compatibles con los resultados del siguiente

capitulo
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CAPITULO 3.
LA CONSIDERACION DE EXPECTATIVAS RACIONALES

3.1 Antecedentes

En este capitulo se tratard la consideracién de la hipétesis de expectativas racionales y el
desarrollo de la curva de Phillips aumentada. El modelo de Lucas muestra. que la existencia de la
curva de Phillips sencilla en la curva de Phillips aumentada sélo aparece cuando la informacion
es imperfecta; para esto utiliza una versién en términos de producto de la curva de Phillips
aumentada vy la hipétesis de las expectativas racionales. De la solucion del modelo surgirdn dos
ecuaciones: una de éstas corresponde al producto ciclico, mientras que la otra corresponde a la
variacion del precio promedio o mds especificamente a la inflacion proveniente del deflactor
implicito del PIB. Para la estimacion, que serd realizada en el apartado 3.4, se utilizardn dos
métodos: uno de ellos serd el de Minimos Cuadrados Ordinarios y el otro el método de Variables
Instrumentales, que conjuntamente con el estimador de Hatanaka resolverdn el problema de
inconsistencia y sesgamiento de los pardmetros de la ecuacién correspondiente al producto

ciclico. La ecuacion del precio promedio no se estimard, en tanto lo que interesa obtener es el
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parimetro ( que se encuentra ya en la ecuacion del producto ciclico. Se estimard también, en el
apartado 3 4.2, otra ecuacién que los economistas Neo-keynesianos utilizan para demostrar que
el efecto de la demanda agregada sobre la produccion real depende de la inflacién promedio. esto
con el objetivo de reforzar los resultados obtenidos en el apartado 3.4.1 en cuanto a la aprobacion

de la hipétesis realizada en este trabajo.

3.2 La Hipdtesis de Expectativas Racionales

El articulo de John F. Muth® fue el trabajo que dio inicios a la hipdtesis de las expectativas
racionales. después otros economistas se encargaron de difundirla. Después de la publicacién de
Muth. los economistas denominados Nuevos Cldsicos, o de la escuela de las expectativas
racionales. en la década de los 70°s impulsaron las expectativas racionales con la publicacion de
los trabajos de Lucas®', Sargent™. Sargent y Wallace™' y Barro™, los cuales también tuvieron el
objetivo de impulsar una critica, adicional a la de la monetarista, acerca de la curva de Phillips.

escuela a la cual de hecho sustituyeron en el debate en contra de los economistas keynesianos.

La hipétesis de las expectativas racionales fue una respuesta de los economistas a los
problemas que enfrentaba la hipétesis de expectativas adaptativas. De acuerdo con los tedricos
de la nueva escuela Clésica, las expectativas adaptativas es una hipdtesis ad-hoc: las expectativas
adaptables unicamente toman en cuanta el pasado y no utilizan la informacion disponible
adicional. Asimismo. tal hipétesis tiene la desventaja de que ésta implica individuos que cometen

errores sistemdticamente, ademds de que carece de teoria economica en la determinacion de los

* Muth. John -, “Rational Expectations and the Theory of Price Movements™.

! Lucas. Robert E.. “Expectation and the the Neutrality of Money ™. “Econometric Testing of the Natural Rate
Hypotesis™ v “Some International Evidence on Output-Inflation Tradeof1™.

** Sargent. Tomas J.. “Rational Expectation, the Real Rate of Interest, and The Natural Rate of Unemployment™ y
“A Classical Macroeconomic Model for the United States™.

** Sargent. Tomas J. y Wallace, Neill, “Rational Expectations. the Optimal Monetary Instrument. and the Optimal
Money Supply Rule™ y “Rational Expectations and the Theory of Economic Policv™

* Barro. Robert J.(1976). “Rational Expectations and the Role of Monetary Policy™




parametros de ajuste, es decir los agentes no conocen la especificacion correcta de la forma

reducida de los modelos econémicos.

LLa hipétesis de expectativas racionales nacié con el objetivo de superar las carencias de la
hipétesis de expectativas adaptativas mencionadas anteriormente. De acuerdo con la nueva
hipétesis. la informacién escasa es utilizada por agentes econdmicos inteligentes. los cuales no se
equivocan sistemdticamente en el pronostico de la evolucién de las variables. en tanto éstos
conocen la especificacién correcta de los modelos. ademds de que también saben cuales son las
funciones de reaccién de los gestores de politica econédmica. De esta manera. la hipdtesis de

expectativas racionales, en términos de la variable inflacién implica las siguientes relaciones:

m,=Erx,/1 ) (a)
n-n=rx-Erx,i/I =€, (b)
Eirr »-E(x)=E(nr)-E(n,/Il_)=E(,)=06 E(n)=En /I (c)

donde £ () es el operador de expectativas, o esperanza matemadtica. I, representa el estado de la
informacion disponible al final del periodo t-1 y £, es un error de prondstico de expectativas
racionales. ademds de ser una variables aleatoria con E(¢,) =0. De acuerdo con la ecuacion

(a). las expectativas racionales de la inflacion depende del estado de la informacion disponible al
final del periodo t-1. La ecuacién (b) establece, que las expectativas racionales permiten un error
estocistico. es decir éstas no implican prevision perfecta. Y. por dltimo. en concordancia con la
ecuacion (¢). el error de prondstico € , no contiene un componente sistemdtico. lo cual implica

que las expectativas racionales arrojan un estimador insesgado del valor futuro de la variable wt,.

3.3 El Modelo de Lucas

De acuerdo con los tedricos de la nueva escuela Clasica. la existencia del trade-off de la curva de

Phillips de corto plazo se pone en duda con la consideracion de expectativas racionales. La curva
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de Phillips de corto plazo, en la curva de Phillips aumentada de Friedman y Phelps. debe su
existencia a la consideracion de expectativas adaptativas, que necesariamente considera que los
individuos cometen errores sistemdticamente. Sin embargo, con la consideracion de expectativas
racionales ¢l trade-off de la curva de Phillips de corto plazo es inestable: cualquier aumento de la
tasa de crecimiento de la oferta monetaria, que intente explotar el trade-off. tnicamente
provocari el incremento de la inflacion esperada cuando esto se hace sistemdticamente. en otras
palabras solo una politica expansiva de sorpresa lograra afectar el producto y el empleo. pero no

la politica cconémica sistematica.

En tanto la hipétesis de expectativas racionales es compatible con el principio de
maximizacion de utilidades, la flexibilidad de precios y con el vaciado de los mercados, los
mismos resultados de la tradicional escuela Neocldsica también son obtenidos. La dicotomia
nominal-real es un resultado de los modelos construidos con expectativas racionales de tal
manera. que las variables reales son independientes de los cambios anticipados en la politica
monetaria v politica fiscal: un cambio preanunciado en la oferta monetaria ocasionard que los
individuos ajusten la inflacién esperada, lo cual afectard la inflacion actual sin afectar ninguna

variable real.

El modelo de Lucas combina la hipétesis de la tasa natural. en términos de producto con
el supuesto de vaciado continuo de mercados. asi como con la hipdtesis de expectativas
racionales. Haciendo esto, el modelo de Lucas obtiene como resultado que la curva de Phillips de
corto plazo existe siempre y cuando la inflaciéon no es anticipada. lo cual ocurre si no existe
informacion completa. De esta manera. el modelo de Lucas demuestra como el andlisis
neocldsico es compatible con el trade-off de la curva de Phillips de corto plazo siempre que el

supuesto de informacién perfecta no se tome en cuenta.

Los supuestos del modelo son los siguientes: El producto nominal se determina por el
lado de la demanda agregada, con la distribucion entre producto real y nivel de precios
dependiendo del comportamiento de los oferentes de trabajo v de bienes: Las rigideces parciales

de la oferta de corto plazo son consecuencia de la falta de informacion de los oferentes sobre los
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precios relevantes y, por tltimo, las inferencias sobre la evolucién no observada de los precios

son hechas de forma éptima o racionalmente dentro del caricter estocdstico de la economia.

3.3.1 Oferta Agregada y Curva de Phillips Aumentada

Cada uno de los mercados de los que se compone la economia ofrece cierta cantidad. la
cual estd dividida en un componente normal (o tendencial) y en un componente ciclico. El
componente normal es aquel mdximo de producto que se puede alcanzar con los recursos
existentes en ese momento y que, ademds, cumple con la hipétesis de la tasa de desempleo
natural. El componente ciclico, a su vez, varia con el movimiento de la demanda agregada
nominal. la cual depende de las politicas monetarias y fiscales utilizadas por los gestores de la
politica econémica. De esta manera la cantidad ofrecida en el mercado Z se puede expresar de la

siguiente forma:

v (Zy=y"+y (2) (1)

donde . y,(Z) es la cantidad ofrecida en el mercado Z. vy, representa el componente normal del

, N Rt : g
producto. comin a todos los mercados, y v, (Z) “es el componente ciclico. el cual varia a través

de los diferentes mercados.
Tanto el componente normal, como el componente ciclico siguen movimientos de

acuerdo a la evolucién de otras variables que los determinan. De esta manera. el componente

ciclico se mueve de acuerdo con los precios relativos y con su propio rezago. es decir

VA(Z)=HAP(Z)-EP11.(ZN)+ Ay’ (Z) (2)

S8 o .
" Todas estas variables estdan dadas en logaritmos.

55



donde P(7) es el precio en el tiempo t, en el mercado Z: I(Z) representa la informacién
disponible de los oferentes en el mercado Z, al tiempo t y E(P/1(Z)) es la esperanza matematica

del nivel general de precios condicionada a I(Z).

. . 5
En tanto el componente tendencial incorpora el pleno empleo de los recursos™’. entonces
el crecimiento de la poblacién y la acumulacién de capital determinan su comportamiento: una
forma en que se puede determinar la evolucion del componente normal es postular que sigue la

tendencia lineal en el tiempo de la forma siguiente:

v =a+pt (3)

Habri que mencionar, que I(Z) tiene dos origenes. Una de esos origenes es la que
proviene de una distribucién sobre P,, que se supone normal con media P vy varianza 0. la cual
es comun a todos los oferentes; esa distribucién proviene del hecho de que éstos entran al
periodo t con conocimiento de la evolucién pasada de los desplazamientos de la demanda . de la
oferta normal y de las desviaciones rezagadas Y, (donde i = 1. .... ). lo cual. si bien no les deja
saber la evolucion exacta de Py, si les permitird determinar una distribucién sobre P,. La otra
fuente proviene del hecho de que el precio actual en el mercado Z. Py(Z). se desvia del precio
promedio de la economia, P,, por una proporcion z. la cual se distribuve como una normal con

. . 2 . . .
media cero vy varianza T y ademds es independientemente de P,: es decir.
P(z)=P +: (4)
es decir ¢l precio observado en el mercado Z es la suma de variaciones normales e
independientes. Asi. para estimar Py, la informacion I(z) relevante depende del precio observado

P(Z) y la experiencia histérica resumida en P . Los oferentes usan (4) para calcular la

distribucion de P,. utilizando de esta forma I,(Z), la cual es normal con media:
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E(P11(2)=E(P/P(2),P) (5)

o de otra forma

E(P/1(z)=(1-68)P(z)+6P (6)

-

donde 6= PErPER y varianza 86” . Si ahora se sustituye la ecuacién (6) en la ecuacién (2) y

después se introduce el resultado en la ecuacion (1). la ecuacion que se obtiene es la siguiente:
y,(2)=y"+0y[P(2)- P+ Ay (2) (7)

la cual es la funcién de oferta individual del mercado Z. Adicionalmente. la funcién de oferta
agregada puede ser obtenida promediando sobre todos los mercados. ésta se puede expresar de la

siguiente manera:
v, =y +0y[P -P1+Aly, -V, (8)

La ecuacion (8) es una curva de Phillips planteada en términos diferentes a como lo estd en las

ecuaciones (17) del capitulo | y (10) del capitulo 2. Si se consideraque v, =y, -y =U, -lo.
entonces la ecuacion (8) quedard transformada en la siguiente expresion:
U, =Uo+8y[P -P|+A[U, , -Uo] (9)
la cual se puede reescribir como:
U =a,lP-Pl-a,DU (10)

S ~ . . . .
“ El pleno empleo no significa una tasa de desempleo cero. sino una tasa de desempleo positiva que es la tasa de
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6
donde o = ﬁ y @ ,=——. La ecuacién (10) es una solucién muy parecida a aquella

-4
resuelta por expectativas adaptativas, ecuacién (10) del capitulo 2. a diferencia del término que
se encuentra dentro del paréntesis: en el capitulo 2 7z, ya, , aparece en lugar de Pen este

capitulo.

Una vez observado que la ecuacién (8) es una curva de Phillips aumentada, dada en

términos de producto, se seguird desarrollando el modelo de Lucas. La pendiente de la ecuacion

(8) estd determinada por 6*y y 0=F: si T° tiende a cero. las variaciones en el nivel
general de precios se reflejan en los cambios de los precios individuales. entonces la pendiente
de la funcion (8) se dirige hacia la verticalidad: si 6~ es la que se tiende cero, el nivel general de
precios permanece estable, entonces la pendiente de (8) se inclina hacia el valor de y. La
. . . . - . . y R
pendiente de (8). entonces, cambia de acuerdo a la varianza total del precio individual, 6™+1". Por

e . 2 . -
otro lado. habrd que notar que si 6~ fuese muy grande, entonces la tasa de crecimiento del

producto v,. tenderia a su crecimiento normal.

3.3.2 La Demanda Agregada

Sin embargo. la distribucion correcta del nivel de precios actual no observado P, no se
conoce. cuando la evolucién de la oferta agregada depende de esto. por lo tanto es necesario
plantear una funcién de demanda agregada para remediar tal situacion. La funcién de demanda

agregada por bienes y servicios se postula de la siguiente manera:

x,=y +P (1

desempleo natural.
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donde x, es una variable exdgena de desplazamiento igual al logaritmo del producto nominal. Se
postula. que [AXx,} es una secuencia de variaciones independientes distribuidas normalmente con

A~ . 2
media 0 v varianza o | .

3.3.3 La Solucidn del Modelo

De esta manera, la historia relevante de la economia consiste del producto normal. y/ . de

los cambios de demanda x,, X, .... y el pasado del producto real actual v, ;. y,.o. ...: debido a que
el modelo e« lineal en logaritmos. se puede postular una solucion para los precios de la siguiente

manera:
P=0,+0 X +0,X_, +O X _+..4+0,Y,_,+ 0.5 _.+.+E ) (1

Entonces. las expectativas de P, serin P . las cuales estarin basadas en toda la

informacion a excepcién del nivel de la demanda agregada x,, es decir
P =P +@,(x, ,+6)+@.x, ,+® X, +.+0 v _ +1n.v, +.+E v (13)

Si se iguala la cantidad demanda a la cantidad ofrecida. s decir sy, de (8) se sustituye en
(11) y en la ecuacién resultante se incorporan las variables P, v 7. cuyas igualdades se
encuentran en las ecuaciones (12) y (13), entonces se obtiene una identidad en {x,}. {y,} v 1.
las cuales pueden ser usadas para obtener los valores de los pardmetros ;. 1, y o Las

soluciones para el precio v el producto serdn:

6y ¢ 1 6y
= I+0y_lﬂ+l+9}’x'+l+6’}'""

!

—Av, , =(=Ant (14)
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6306
1+80y

) T3 ==

6
+ﬂ.ﬂ+—}—A\', -Ay

= {1=A)p" 5
1+07 y,,—(1=4An (15

Permitiendo que @ = 63 /(1+6}) y poniendo (14) y (15) en térmunos de AP,y v .

<

V, =-08+wAx, - Ay, (16)
AP =-f+(1-w)Ax, +wAx, - Ay | (17)

P, se distribuye como una normal con media P . mientras que su varianza condicional serd la
varianza constante 1/(1+8y)’ 0 Las ecuaciones (16) y (17) son los valores de equilibrio del
componente ciclico del producto real y de la tasa de inflacion: éstos reflejan los puntos de
interseccion  de la demanda agregada, que se desplaza por Ax,. v de la oferta agregada.
determinada por las expectativas de los precios. Asi. la variacion de la demanda agregada, Ax,.
tiene un efecto inmediato en el producto real: mientras que el efecto inmediato sobre los precios

es uno menos el efecto real, mientras que el efecto total en la inflacion se manifestard en el

siguiente periodo.

Habri que notar, que cambios en la tasa media de crecimiento del producto nominal no
tendrin efectos sobre el producto real, en tanto la tasa media de expansion de la demanda § se
encuentra en (11) con un coeficiente igual en magnitud al coeficiente de la tasa corriente. pero
con signo contrario: es decir el modelo de Lucas incorpora la hipotesis de la tasa natural del
producto. Del lado de la demanda. los cambios de sorpresa de la demanda tendrin efectos sobre
el producto. con una magnitud igual al pardmetro m: se espera que ( sea mds pequeno entre mas
grande sea la varianza de los cambios de la demanda. en tanto dicho efecto depende de la politica

. . » ” . R r ’ . .
de sorpresa. De la definicién de 6. en términos de 67 y T, y . en términos de B v v. se tiene
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t’y

D=—77 (18)
c -+t (l-y)
Si se sustituye en (18) la expresion o °=(1-w) o : .
r!
4 (19)

= e e
(l1—@w)y o +7(1-y)

En la ecuacion (19) puede ser observado. que si 0 = 0. entonces @ =3}/(1-}).y
cuando o tiende a infinito, ® tiende mondtonamente a cero. La hipdtesis del trabajo que se
pondri a prueba serd el de la existencia de una relacion de intercambio estable entre el
desempleo v la inflacién, lo cual también se puede realizar en las soluciones dadas del modelo de
Lucas. Lo que se pondrd a prueba en el modelo desarrollado este capitulo es la hipotesis de la
tasa natural del producto sobre (19): una relacién entre una varianza observable (o *) v un
parimetro de pendiente(®): una varianza de la demanda agregada ( v. por lo tanto de la inflacion)
grande ocasionard que ® sea pequeno. es decir los efectos de las politicas expansivas de demanda
agregada sobre el producto real tenderdn a ser nulas v al contrario. una varianza de la demanda
agregada pequeiia ocasionard que los efectos expansivos de la demanda agregada nominal tengan
un grado importante: es decir, existird una relacion inversa entre el parimetro ® y la varianza de

la demanda agregada.

En cuanto a la hipdtesis de este trabajo. la existencia de una relacion inversa entre ® v 6,
indica su aprobacion. De acuerdo al modelo de Lucas. sélo con la consideracion de informacion
imperfecta se puede generar una curva de Phillips de corto plazo, cuyo grado de relacion
dependeri del escenario en que la economia se encuentre en cuanto a la varianza de la demanda
agregada v. por lo tanto. de la inflacién. Sin embargo. independientemente del grado con el cual
la variacion de la demanda agregada (y. por lo tanto. de la inflacién) afecte al producto real ( y.

por lo tanto. a la tasa de desempleo). lo cual estd dado por el parimetro o. este efecto indicari
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que se ha generado una relacion que rompe con la dicotomia cldsica. que de acuerdo con Lucas
considera informacion perfecta, y. por lo tanto. se ha generado una curva de Phillips de corto

plazo. en la que la inflacion y la tasa de desempleo estin relacionados de manera inversa.

3.4 La Estimacion
3.4.1 Los Datos

Las ecuaciones del modelo obtenido en este capitulo estin dadas en términos de producto. los
datos difieren de aquellos ocupados en la estimacion del modelo obtenido por expectativas
adaptativas. Del logaritmo del Producto Interno Bruto a precios constantes serdn los datos que se
ocupen como la variable y, . Debido al supuesto de que el producto nominal estid determinado
por la demanda agregada, la variable x, estari medida por el logaritmo del Producto Interno
Bruto a precios corrientes. De la ecuacion (11) se puede obtener el logaritmo del nivel de
precios. /I’ =x, — v, , con lo cual AP, serd la inflacion proveniente del deflactor implicito del
Producto Interno Bruto. Por tdltimo, la variable v, es el residual de la tendencia v, = a+ f1.

ajustada por Minimos Cuadrados Ordinarios.

Los datos provendrin de una sola fuente. Tanto el Producto Interno Bruto dado a precios
constantes. como el dado a precios corrientes fueron obtenidos de “El Sistema de Cuentas
Nacionales de México™ publicado por el INEGI. La inflacion proveniente del deflactor implicito
del Producto Interno Bruto fue deducida de los datos del PIB a precios corrientes v constantes:
mientras que v, fue deducida utilizando la variable 1 la cual proviene de la serie de datos del
PIB a precios constantes. Cabe sefialar, que las cifras del PIB a precios constantes estin referidas

al ano base de 1993 como nuevo periodo de referencia, el cual sustituye al del ano base de 1980.



3.4.2 Estimacion de la Funcion del Producto Ciclico
3.4.2.1 Por Minimos Cuadrados Ordinarios

Las estimaciones a realizar Gnicamente comprenderin la muestra total v ninguna submuestra
como se hizo en el capitulo anterior. Muchas de las pruebas que se realizarin en este capitulo. asi
como en ¢l anterior, requieren muestras grandes: sin embargo. la cantidad de datos que
conforman la muestra total son 40 y las particiones estarian conformadas con una base mucho
menor, de |4 datos la segunda submuestra si es que se sigue con el criterio de particion de la
estimacion del capitulo anterior. Por lo anterior, solamente las estimaciones de todo este capitulo
serdn realizadas con la cantidad de datos que conforman la muestra total. La muestra total esta
conformada por datos trimestrales, los cuales abarcan 10 afos desde 1988, es decir la muestra

total va del primer trimestre de 1988 al primer trimestre del ano de 1998.

Las funciones (16) vy (17) estan dadas de forma reducida v. por lo tanto, pueden ser
estimadas independientemente. La ecuacion (16) debe ser estimada por Variables Instrumentales
y con ¢l estimador de Hatanaka, en tanto el término dependiente de rezago que incluye. lo cual
provoca la inconsistencia y sesgamiento de los estimadores. Sin embargo. al igual que en le
capitulo anterior, primero se presentara la estimacion por MCO. Los resultados. después de que
no se encontré heterocedasticidad ni autocorrelacion en ninguna muestra (ver apéndice A7). se

presentan en el cuadro 3.1.

Lo~ valores de las R en las tres muestras son importantes, sin embargo la prueba F en la
tercera submuestra es no signiﬁcaliva” a un nivel de confianza del 9Y9% . Sin embargo. habri que
hacer notar que los resultados de la regresion correspondiente a la segunda submuestra no son
confiables en tanto la cantidad de datos con que ésta fue estimada: 13. Por lo tanto. las
conclusiones que se obtengan se basardn principalmente en las regresiones correspondientes a la

muestra total y la segunda submuestra, las cuales cuentan con 39 y 26 datos respectivamente.

Con (grados de libertada en el numerador. grados de hibertad en el denominadory igual a (2.36). (2.23).(2.10). ¢n
las tres regresiones respectivas



Cuadro 3.1
Estimacion de la ecuacion (20). por MCO
(Los estadisticos “t”" se encuentran entre paréntesis)
Variable dependiente: y'(-1)

Coeficientes de las Variables Explicativas y Total de la Muestra
Estadisticos 01/88-01/98
-0 -0.035433

(-4.952175)

0} 0.607254
(6.385965)

A -0.361075
(-3.683206)

R’ () 745683

F 52.77775

De acuerdo con las pruebas individuales “t”, todos los coeficientes aceptan la hipdtesis
alterna de ser diferentes de cero. A un nivel de confianza del 98%. los valores de los coeficientes
estimados se encuentran fuera de los intervalos de confianza que aceptan la hipdtesis nula de
coeficientes cero en las regresiones correspondientes a la muestra total 'y a la primera

submuestra. con sus respectivos grados de libertad.

3.4.2.2 Por Variables Instrumentales y el Estimador de Hatanaka

La estimacion por MCO arroja estimadores inconsistentes y sesgados. por lo que es necesario
recurrir al método de variables instrumentales. que corrige la inconsistencia, y al estimador de
Hatanaka. que corrige el sesgamiento. La variable utilizada como instrumento de y*(-1) fue la
variacion de la demanda agregada rezagada un periodo. Ax(-1) (véase ¢l apéndice A8). Después
de haber estimado por la ecuacion del producto ciclico por VI. se utilizaron los coeficientes

estimados consistentes resultantes para la estimacion utilizando el estimador de Hatanaka ™. A

™ Con un p estimado de 0.438.
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través del proceso se hicieron las pruebas correspondientes a detectar los problemas de
heterocedasticidad y autocorrelacion. sin encontrar ninguno de ellos (véase apéndice A9): los

resultados finales se muestran en el cuadro 3.2.

Cuadro 3.2

Estimacién de la ecuacién (20). por VI 'y el estimador de Hatanaka

(Los estadisticos “1”" se encuentran entre paréntesis)

B Variable dependiente: y(-1)
Coeficientes de las Variables Estimacion por VI Estimacion por VI y el
Explicativas y Estadisticos estimador de Hatanaka
-0 -0.029011 0.026689
(-3.580726) (2.197144)
O] 0.500279 0.416035
(4.501866) (2.350313)
A -0.577971 -0.577140
(-4.143594) (-4.227984)
R’ 0.711102 0.727569
F 49.07394 46.73655
- DW 1.089870 1.810434

Los resultados con la correccion de inconsistencia y sesgamiento de los parimetros
(estimacion que utiliza las VI y el estimador de Hatanaka) no difieren de aquellos estimados por
Minimos Cuadrados Ordinarios y por Variables Instrumentales en lo que respecta a los
estadisticos que evalian la relevancia del modelo. El valor de la R™ es alto en la regresion
correspondiente a la estimacion por VI y el estimador de Hatanaka. mientras que las pruebas F es

significativa para la misma regresion, es decir el modelo estimado en si mismo es relevante.
LLa estimacion que utiliza VI y el estimador de Hatanaka si difiere de las regresiones por

MCO v V1. en cuanto a las pruebas individuales v al valor de los parimetros estimados. A un

nivel de confianza del 95%, todos los coeficientes son significativamente diferentes de cero. El
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parimetro que realmente interesa recalcar es el que corresponde a la variable de la demanda
agregada. \x,, como se sefiala en la ecuacién (19). en tanto sobre la magnitud de su parimetro

depende ¢l rechazar o aceptar la hipétesis de este trabajo.

De acuerdo con la hipétesis natural del producto, cuando existe informacion perfecta. la
politica expansiva de demanda agregada no afectard al producto real. Sin embargo. cuando la
informacion es imperfecta (0 no es completa). una politica expansiva de la demanda agregada
nominal de sorpresa (no anunciado) ocasionard que el producto real aumente. El que en un pais
en época de estabilidad de precios se presente un coeficiente estimado de ® mayor que el valor
del mismo estimador en otro pais con inestabilidad de precios. o del mismo pais pero en época de
inestabilidad de precios, indica que la hipétesis de la tasa natural se cumple entre paises (o en el
mismo pais tomando épocas de estabilidad de precios diferentes). cuando existe informacion

imperfecta.

Si se cumple la hipétesis de la tasa natural. cuando hay informacion imperfecta. entonces
las politicas expansivas de demanda, es decir la variacién positiva de x,. afectaran de manera
diferente o paises con estabilidad de precios (o varianza de la inflacién pequena) y a paises con
inestabilidad de precios (o varianza de la inflacién alta): una politica econdmica expansiva de
sorpresa. que induzca el aumento de la demanda agregada. tendrd mayores efectos positivos
sobre el producto y el empleo de aquel pais que goza de estabilidad de precios. que de aquel que
vive con alta inflacion; es decir, en el pais con inestabilidad de precios la politica de engano no
funciona. ¢n tanto la politica econémica expansiva es utilizada sistemadticamente. La misma
afirmacion se puede realizar dentro de un mismo pais en épocas de varianza de inflacion
diferentes: en un periodo con una varianza de la inflacion grande o seri pequeno. mientras que

en otro periodo en que G, sea pequena o serd grande.
De acuerdo con lo anterior, cuando existe informacion imperfecta. el grado de respuesta

del producto a cambios en la demanda agregada nominal sera diferente dada la varianza de la

inflacion. ['na mayor varianza ocasionard que un aumento en la demanda agregada nominal
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afecte al producto en un menor grado, es decir existird una relacion inversa entre la varianza de
la inflacion v el pardmetro ®, tal como se mencioné en al apartado 3.3.3. En términos de la
relacion inflacién v tasa de desempleo. la informacion imperfecta genera curvas de Phillips de
corto plazo. inicamente que estas serdn mds planas con varianzas de la demanda agregada. v por
lo tanto de la inflacién. pequenas y tenderin hacia la verticalidad cuando la varianza de la

inflacion sea grande.

El valor estimado del parametro de ® (en México en el periodo que va del primer
trimestre de 1988 a el primer trimestre de 1998) es 0.416. es decir existe un coeficiente
estimado de  relativamente alto en una época en que la estabilidad de precios fue conseguida en
el caso de México™. con lo cual se acepta la hipotesis de la tasa natural del producto. cuando
existe informacion imperfecta. En las estimaciones correspondientes al parametro ® en el
articulo de Lucas. desarrollado en este capitulo, los pardmetros estimados para paises con alta
volatilidad de precios fue de 0.011 y 0.022 para Argentina v Paraguay respectivamente. los

cuales tienen claramente valores muy reducidos en comparacion con los estimados para México.

L'tilizando una muestra de inestabilidad de precios. primer trimestre de 1980 a cuarto
trimestre de 1987, en el caso de México, los resultados corroboran las conclusiones del parrato
anterior. Fn la estimacién, la cual no se presenta. que contempla el lapso de tiempo mencionado
y que corrige el sesgamiento y la inconsistencia de lo parametros. el valor obtenido del
parametro estimado ® fue 0.156. Este pardimetro obtenido en época de inestabilidad de precios
también ¢~ menor al pardmetro estimado de ® en ¢poca de estabilidad: 0.416: es decir la

hipétesis de la tasa natural cuando existe informacion imperfecta se sostiene.

De acuerdo con lo anterior. la hipétesis planteada en este trabajo se acepta. La estimacion
del parametro @ de la ecuacion (16) fue suficiente para aceptar la hipétesis de la tasa natural del
producto con informacion imperfecta. Como se seialo anteriormente. ¢l que se pueda generar

una curva de Phillips de corto plazo. indica que la inflacion y la tasa de desempleo estarin

§9 o~ . . .,
Con excepaion de los meses que se encuentran en la vecindad de la devaluacion de diciembre de 1994,
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relacionados de manera inversa. Al aceptar las predicciones de la hipdtesis de la tasa natural del
producto con informacién imperfecta, en tanto el parimetro  es significativo. positivo y mas
grande cuando ©, es menor, se puede concluir que la variacion de la demanda agregada nominal
tiene efectos positivos sobre el producto ciclico y, por lo tanto, sobre el producto real actual,
aunque los efectos son menores a medida que la varianza de la demanda agregada son mais
grandes. Si lo anterior es cierto, entonces una expansion de la demanda agregada. ocasionari el
aumento del producto ciclico real: mientras la expansion de la demanda agregada significa el
aumento de la inflacién. el aumento del producto ciclico significa una caida de la tasa de
desempleo. es decir el ® significativo y positivo, aunque con tamanos diferentes. permite
concluir que la inflacién y la tasa de desempleo estin relacionados de manera inversa, con lo

cual se acepta la hipotesis de este trabajo.

3.4.3 La Inflaciéon Promedio: Un Argumento Final.

En la década de los ochenta, los Nuevos Keynesianos criticaron los resultados de Lucas,
argumentando que la inflacién promedio hace que el cambio nominal de la demanda afecte de
manera diferente al producto real®. La inflacién promedio afecta la relacion de intercambio entre
la inflacion v la tasa de desempleo. de tal manera que una mayor inflacion promedio hari que la
curva de Phillips de corto plazo tienda ha tener la forma de una curva de Phillips de largo plazo.
mientras que una inflacion promedio pequeia ocasionard que la curva de Phillips tienda a ser
plana. Para Lucas. la varianza de la inflacion es lo que afecta la relacion de intercambio entre la
inflacion v la tasa de desempleo y tnicamente la informacion imperfecta genera una curva de
Phillips dc¢ corto plazo. Sin embargo, lo que interesa de este apartado es tnicamente es
corroborar la importancia de la demanda agregada nominal en el producto real actual como se

senalard mas adelante.

“Ball. Laurcnce, Mankiw, Gregory y Romer. David. “The New Keynesian Economics and the Output-Inflation
Trade-of™
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Para poner a prueba su hipétesis, Ball, Mankiw vy Romer en el articulo “The New
Keynesian Economic and...” citado en la nota al pie 60, proponen estimar el parimetro t de la

siguiente regresion:
v, =C+tAx, + Ay, , +yT

donde v es el logaritmo del producto nacional bruto real, C es una constante. Ax, es el cambio
en el producto nacional bruto nominal, y, | es el rezagode v, y T es una tendencia. El parametro
T estara entre los valores cero y uno: el valor de uno implicard que la expansion de la demanda
agregada tendrd efectos sobre el producto y. si éste es igual a cero. entonces la expansion de la
demanda agregada se ird directamente al aumento de los precios. Asi mismo. el valor de T sera

mayor en cuanto la inflacién promedio sea menor

Se utilizaron los datos del Producto Interno Bruto en lugar de los datos del Producto
Nacional Bruto, nominal y real para cada una de las variables respectivas. Los resultados para el
periodo que va del primer trimestre de 1988 al primer trimestre de 1998, en que la inflacion

promedio fue de 5.04, de la regresion anterior fueron los siguientes:

v, =323 + 065Ax, + 076y, , + 000177
3D (4.74) (1.5

R’ =0.88 F=9194 DW = 1.7

Como se puede observar, el estimador del coeficiente de  Ax es significativo y positivo v el
valor de su estimador es 0.65. De acuerdo con Ball. Mankiw y Romer las variaciones en el
producto nominal afectan en gran mediada al producto real. es decir las variaciones de la

demanda agregada tendrin efectos positivos sobre el producto real.

LLos resultados para el periodo que va de el segundo trimestre de 1980 a el cuarto

trimestre de 1987, con una inflacion promedio de 14.18. obtuvieron un estimador de t del valor
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de 0.196. ademds de que éste fue totalmente significativo (la estimacion no se muestra): de
acuerdo con este valor, la demanda agregada también influenciard de manera positiva al producto
real. El estimador de T es mucho menor en este periodo en comparacién con el mismo estimador
del periodo que va del primer trimestre de 1988 al primer trimestre de 1998. 0.196 v 0.649
respectivamente. Lo anterior indica que las politicas de expansion de demanda son mas efectivas
cuando la inflacion promedio sea menor: el cambio en la demanda agregada nominal influye al
producto real en el valor del pardmetro estimado T = 0.649, cuando la inflacion promedio es 5.04.
mientras ue T estimado es 0.196 cuando la inflacion promedio es 14.18. De acuerdo con las
predicciones de los economistas Neo-keynesianos. un aumento de la demanda agregada nominal.
que significa una mayor inflacién. ocasionard un aumento del nivel de producto real. y por lo
tanto una reduccion de la tasa de desempleo, es decir existe una curva de Phillips de corto plazo.
en el que la inflacion y la tasa de desempleo estin relacionadas de manera inversa, tnicamente

que la magnitud de esa relacién depende de la inflacion promedio.

De acuerdo a lo anterior, se acepta la hipdtesis de este trabajo. El parimetro T positivo.
significativo y mayor entre menor sea la inflacion promedio. permite alegar la existencia de una
curva de Phillips de corto plazo, es decir la inflacion v la tasa de desempleo estardan relacionadas
de una manera inversa. Los dltimos dos apartados tienen una conclusion en general importante:
los dos estudios validan la importancia de la demanda agregada en ¢l producto real. Aunque los
dos estudios sean contradictorios en las predicciones y en la forma en que generan la curva de
Phillips de corto plazo, las dos coinciden en que la variacion de la demanda agregada nominal
ticne efectos positivos sobre el producto real actual: es decir los dos estudios coinciden en la

existencia de una relacién inversa entre la inflacién y la tasa de desempleo.
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CONCLUSIONES

Este trabajo puso a prueba la hipdtesis de una relacién negativa estable entre la inflacion
v la tasa de desempleo. El instrumento tedrico utilizado para comprobar la hipétesis planteada
fue la curva de Phillips aumentada. que a la relacién negativa que defiende la curva de Phillips le
agrega el t¢érmino inflacién esperada. Se consideraron dos casos de formacion de expectativas:
las expectativas adaptativas y las expectativas racionales. Las conclusiones arrojadas son las
mismas en los dos casos: aprueban la hipdtesis de la tasa natural de desempleo con informacion
imperfecta v. por lo tanto, también aceptan la hipétesis planteada en este trabajo. es decir la tasa

de desempleo v la inflacién tienen una relacion negativa estable para el periodo estimado.

La estimacion de la curva de Phillips aumentada en el capitulo 2 se realizé suponiendo
que las expectativas son adaptativas. El uso de la hipdtesis de expectativas adaptativas arrojo
dos modelos de estimacion, los cuales tuvieron un problema de correlacion entre el término de
error estocistico y la variable dependiente rezagada. El primer caso de la consideracion de
expectativas adaptativas, ARMA, se estimé con los métodos de minimos cuadrados ordinarios,

con variables instrumentales v con el estimador de Hatanaka. siendo estos dltimos los métodos
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con los que se obtuvieron estimadores consistentes e insesgados. En tanto del segundo caso de
estimacion considerando expectativas adaptativas. AR, emanaron algunos coeficientes no
lineales. la estimacién por minimos cuadrados ordinarios v por variables instrumentales no
funcionan: por tanto, se emplearon los métodos de estimaciéon correspondientes: minimos
cuadrados no lineales y variables instrumentales no lineales, que también necesitaron del
estimador de Hatanaka para recuperar el insesgamiento de los estimadores: las estimaciones por
variables instrumentales y el estimador de Hatanaka se utilizaron debido a que del caso AR
surgieron. al igual que en el caso ARMA, problemas de correlacién contempordnea entre el
término de error (y sus rezagos) y la variable dependiente rezagada un periodo (y sus rezagos

sucesivos. de tal manera que e, estd correlacionado con 1> y asi sucesivamente).

Siendo lo anterior asi, la estimacién de los pardmetros de la curva de Phillips aumentada
con expectativas adaptativas en el capitulo 2 acepta vilida la hipétesis planteada en este trabajo
para el caso de México, en el periodo que inicia en enero de 1988 y termina en abril de 1998. De
acuerdo con las estimaciones por expectativas adaptativas casos ARMA y AR. existe una
relacion negativa entre la tasa de desempleo y la inflacién. Por las pruebas individuales
realizadas para cada coeficiente, éstas aprueban que los parimetros 3, 3> tienen los valores de 0
y | respectivamente, ademds de que el parametro B tiene signo negativo. Habrd que seialar, que
lo anterior se hizo a un nivel de significancia del 90% para la mayoria de los parametros. lo cual
hizo compatible los resultados de este capitulo con los del capitulo 3. El resultado empirico
obtenido corrobora los argumentos del modelo tedrico de la curva de Phillips aumentada: en el
largo plazo la tasa de desempleo tiende hacia la tasa natural de pleno empleo v por lo tanto la
inflacion actual es igual a la inflacién esperada, sin embargo en el corto plazo la inflacion y el
desempleo estin relacionadas de una manera inversa, de acuerdo a la forma funcional de la curva
de Phillips sencilla. De esta manera, la hipétesis planteada en este trabajo. que la tasa de
desempleo v la inflacion tienen una relacion estable negativa, como lo plantea la curva de

Phillips en el corto plazo, queda aceptada.

[.a consideracién de expectativas racionales arrojé dos ecuaciones a estimar, de las cuales

solo la ecuacion correspondiente al producto ciclico fue estimada. ademas que ésta enfrento los



problemas de inconsistencia y sesgamiento de los parametros. En tanto uno de los regresores de
la ecuacion correspondiente al componente ciclico del producto es la variable dependiente
rezagada un periodo, su estimacion por MCO enfrenté problemas de sesgamiento e
inconsistencia de los pardmetros estimados; por tanto. las regresiones correspondientes también

se hicieron utilizando variables instrumentales y el estimador de Hatanaka.

En lo que respecta a los resultados de la estimacion del capitulo 3. donde se emplearon
expectativas racionales, los resultados aceptan también la hipdtesis planteada en este trabajo. La
aceptacion de la hipétesis se hizo indirectamente, a partir de que la hipétesis de la tasa natural del
producto con informacién imperfecta fue aceptada. De acuerdo con la hipdtesis de la tasa natural
del producto, los cambios en la demanda agregada alteran el nivel del producto real medio
cuando la informacion es imperfecta y tal efecto es mayor cuando menor es la varianza de la
inflacion. Como se pudo observar en el capitulo 3. la oferta agregada de Lucas es una version en
términos de producto de la curva de Phillips aumentada por expectativas de inflacion: por lo cual
la hipétesis de la tasa natural del producto es una version diferente de la hipétesis de la tasa de

desempleo natural.

Siendo lo anterior asi, argumentar que la hipétesis de la tasa natural del producto con
informacion imperfecta se cumple es lo mismo que establecer. que existe una curva de Phillips
de corto plazo. De acuerdo con Lucas, la curva de Phillips de corto plazo se genera cuando existe
informacion imperfecta: si existe informacion imperfecta. entonces la demanda agregada
nominal tendrd efectos positivos sobre el producto real, aunque dichos efectos serin menores
cuando mavor sea la varianza de la demanda agregada: pero la mayor demanda agregada
significa que hay una mayor inflacién y el mayor producto real significa una menor tasa de
desempleo. es decir la inflacién y la tasa de desempleo estardn relacionadas de una manera
inversa. De esta manera, el hecho de que se haya aceptado la hipotesis de la tasa natural del
producto con informacién imperfecta permite afirmar. que la inflacién v la tasa de desempleo
tienen una relacion negativa estable. en tanto se pudo generar una curva de Phillips de corto

plazo.
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Habri que senalar que se realizé una estimacion adicional correspondiente a un anilisis
Neo-keynesiano, con el objetivo de resaltar la importancia de la demanda agregada nominal
sobre el producto real. Aqui, el tamaio del efecto de la demanda agregada nominal sobre el
producto real depende la inflacion promedio. De acuerdo con los resultados obtenidos. el
pardmetro T significativo, positivo y mayor cuando la inflaciéon promedio es menor. se acepta que
la demanda agregada nominal tiene efectos sobre el producto real: es decir existe una curva de
Phillips de corto plazo, mds plana cuando la inflacion promedio es menor: por lo tanto. la
inflacion v la tasa de desempleo estardn relacionadas de una manera inversa, con lo cual también

se apoya la hipétesis de este trabajo.

Los resultados obtenidos tanto con expectativas adaptativas como con expectativas
racionales no son contradictorios. Con expectativas adaptativas se acepto la relevancia de la
curva de Phillips aumentada, la cual estd conformada por una curva de Phillips de largo plazo
(vertical) v una curva de Phillips de corto plazo (con pendiente negativa): en el largo plazo. la
economia se trasladard hacia la tasa natural de desempleo, pero en el corto plazo la inflacion y la
tasa de desempleo estardn relacionadas de manera inversa, es decir existird una curva de Phillips
sencilla en el corto plazo. De acuerdo con los resultados obtenidos con el andlisis de expectativas
racionales. se puede argumentar que se cumple la hipétesis de la tasa natural del producto
dejando de lado el supuesto de informacion perfecta: si éste dltimo supuesto no se impone
entonces ¢l producto estard relacionado de una manera positiva con la variacion de la demanda
agregada. ademas de que la fuerza de tal relacién dependera de la varianza de la inflacion. Con
estos resultados se genera una curva de Phillips de corto plazo. es decir se obtiene una relacion
inversa entre la inflacién y la tasa de desempleo. Los dos tipos de expectativas, adaptativas y
racionales. aceptan la existencia de una curva de Phillips de corto plazo y. por lo tanto. la

relacion de intercambio entre las variables inflacion y tasa de desempleo.
El que se haya encontrado una relacion negativa de corto plazo entre el desempleo v la

inflacioén permite concluir, que politicas expansivas, aumentos de la oferta monetaria y del gasto

del gobierno. tienen efectos sobre el producto existente y. por tanto. sobre el empleo en ¢l corto
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plazo: en el largo plazo, el lado de la oferta determina el nivel de empleo vy el nivel de producto.

mientras que el lado de la demanda determina el nivel de precios.

De los resultados obtenidos, se pueden hacer deducciones de politica econémica. Uno de
los resultados que se derivaba del andlisis de la relacion de intercambio entre las variables tasa de
desempleo ¢ inflacion de la curva de Phillips era que, el querer bajar la inflacion traeria
consecuencia adversas, en términos de menor crecimiento y mayor desempleo: por lo tanto. la
recomendacion de este andlisis era el de manejar el gasto agregado con el objetivo de evitar estos
dos tltimos resultados, mediante una ponderacién que cumpliera también con ciertos objetivos
de inflacion. Mediante el andlisis empirico que se ha realizado en este trabajo. se obtuvo que
existe esa relacion de intercambio en el corto plazo entre las variables ya mencionadas: entonces.
la politica econémica recomendada seri el manejo de la relacién de intercambio entre la
inflacion v la tasa de desempleo mediante el uso de politicas monetarias y fiscales para

estabilizar la produccién y el empleo en el corto plazo.

En el largo plazo, sin embargo, el producto y el empleo estarin determinados por el lado
de la oferta. El crecimiento y el empleo estaran determinados por factores que afecten el lado de
la oferta de bienes en la economia, mientras que el nivel de precios estard determinada por
factores que afecten la demanda agregada. De los incentivos microeconémicos que existan en
una economia dependerd el aumento de la oferta agregada y, por lo tanto, el aumento del

producto v del empleo.
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APENDICE

Al.- Deteccion y correccion de autocorrelacion y heterocedasticidad del caso ARMA, ecuacion
(10) del capitulo 2, por MCO.

La prueba de Durbin-Watson para detectar el problema de autocorrelaciéon no funciona para el
caso donde la variable dependiente rezagada entra como uno de los regresores en la ecuacion a
estimar. Una prueba que es vélida para la deteccion de autocorrelacion para este caso es la
prueba Durbin-h, que como hipétesis nula propone la no autocorrelacién de los errores. la cual se

apoya en ¢l siguiente estadistico:

| N
h=(1- 2 d)ﬂ_ Nlvar(r,_,)]

donde d es el estadistico Durbin-Watson, N el niimero de observaciones y var(m,.;) es la varianza

del estimador de la variable dependiente rezagada. El estadistico h tiene una distribucién normal
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estindar”' v por lo tanto, a un nivel de confianza del 95%. los valores del estadistico h que se

encuentren dentro del intervalo (-1.96, 1.96) aceptarin la hipétesis nula de no autocorrelacion.

En la estimacién por MCO se encontré el problema de autocorrelacion en las regresiones
correspondientes a la muestra total y a la primera submuestra. El estadistico h para las tres
regresiones del caso ARMA con estimacién de MCO tiene los valores de 4.52. 3.94 y 1.26™.
respectivamente. El tdnico valor que se encuentra dentro del intervalo de aceptacion de la
hipétesis nula es el correspondiente a la tercera regresion: las otras dos estimaciones fueron

corregidas del problema de autocorrelacién con un proceso autorregresivo de orden uno.

Para detectar heterocedasticidad se utilizé la prueba de White en la estimacion con MCO
del caso ARMA. La prueba de White se basa en el estadistico N*R". el cual se distribuye como
una funcion chi-cuadrado con P-1 grados de libertad y propone la hipétesis nula de
homocedasticidad. Con una confianza del 95%. el intervalo de decision para el estadistico
mencionado. con 8 grados de libertad, es (2.73. 15.51). Los valores del estadistico N*R*
calculados en la prueba de White para las tres regresiones correspondientes fueron los siguientes:
31.77. 2678 y 14.96; éstos, excepto el valor correspondiente a la tltima estimacién, estin fuera
del intervalo de confianza mencionado y, por lo tanto. rechazan la hipotesis nula de
homocedasticidad. Para remediar el problema de heterocedasticidad en las estimaciones
correspondientes a la muestra total y primera submuestra se utilizé el método de White: los
resultados de la estimacion corregida de la ecuacion (10). resuelta por MCO. se dan en la tabla

2.1,

A2.- La eleccién de una variable instrumental en el caso ARMA. en el capitulo 2.

" Con media cero y varianza 1.

“* En tanto las tres regresiones, antes de cualquicr correccion. tienen los siguientes valores: d = 1.32.N = 111y
Var(m, ) = (0.046). para la muestra total: d = 1.25, N = 82 y var(m, ) = (0.056)°. para la submuestra previa a la
devaluacion de diciembre de 1994; y d =1.59. N = 26 y var(m,) = (0.1 para la submuestra posterior a la
devaluacion

“"El problema de mulucolinealidad puede observarse facilmente. Un indicador de multicolineahdad es que a una R
le correspondan valores “t’s™ insignificantes. Sin embargo. para todas las regresiones hechas a partir de aqui las R
son altas. pero no todas las t's son insignificantes: por lo tanto. se hardn anicamente las pruchas para detectar
autocorrelacion y heterocedasticidad.
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Tal como ~¢ mencioné en el apartado 3.3.2.2. el uso del método de variables instrumentales vy.
por lo tanto. la eleccién de la variable que servird como instrumento se hace necesario para
recuperar la consistencia de la estimacion de la ecuacion (10). Un requisito no formal que una
variable debe cumplir para actuar como instrumento es. por una parte. que ésta tenga una
correlacion importante con la variable explicativa que tiene ¢l problema de correlacion
contemporinea con el término de error rezagado un periodo. m-1). v. por la otra. que la
correlacion entre el instrumento y el término de error sea practicamente nula™. De esta manera.
en el cuadro Al se presenta una matriz de correlaciones entre el error estocastico rezagado un
periodo. e(-1), la inflaciéon correspondiente al IPC rezagada un periodo. m(-1) . la inflacion del
IPP. m'. rezagada varios periodos y la inflacién correspondiente al IPC. nt. rezagada también

varios periodos.

Tabla A.l
Matriz de Correlaciones

m-1) n-2) m-3) w'(-1) n'(-2) x'(-3) el-1)
m-1) 1.00 0.88 0.75 0.92 0.85 0.82 0.68
-2) (.38 1.00 0.88 0.79 0.90 .89 0.27
m-3) 0.75 0.88 1.00 0.64 0.72 0.89 0.18
T 0.92 0.79 0.64 1.00 0.83 0.71 0.63
T2 (.85 0.90 0.72 0.83 1.00 0.81 0.33
T(-3) 0.82 0.89 0.89 0.71 0.81 1.00 0.29
e-1) 0.68 0.27 0.18 0.63 0.33 0.29 1.00

En el cuadro Al. se puede observar cual es la variable que puede ser utilizada como
instrumento Los primeros dos rezagos de la variable ™ tienen una alta correlacion con m(-1). sin
embargo también la tienen con e(-1). por lo cual no son buenos instrumentos. El tercer rezago de
T aunque tiene las mejores caracteristicas necesarias para ser considerada un instrumento de (-

N x =

En térmimos estrictos. el PLIM(I/TUXZ) # 0y ¢l PLIM(I/T)eZ) = 0 para que los instrumentos sean los
adecuados. donde PLIM representa la convergencia en probabilidad. T el nimero de observaciones. X la matriz de
regresores v/ la matriz de instrumentos.
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1) en relacion con el rezago uno y el rezago 2. tiene una correlacion del 29% con el término de
error rezagado un periodo. Una variable que podria actuar como un mejor instrumento de m(-1)
seria la misma inflacién correspondiente al IPC. sélo que rezagada tres periodos, m(-3): esta
tltima tiene la menor correlacion con el e(-1). 0.18. v una correlacion alta con m(-1). 75%.
Siendo lo anterior asi, la variable que serd utilizada como instrumento de la variable m(-1) serd la

variable m-3).

A3.- Deteccion y correccion de autocorrelacion y heterocedasticidad del caso ARMA. ecuacion

(10) del capitulo 2. por V1 y con el estimador de Hatanaka.

Se utilizo también la prueba Durbin-h, para detectar autocorrelacion en caso ARMA estimada
por variables instrumentales. Los valores de N. d y se(m.;) para la muestra total son: 110, 2.035 y
0.059 (antes de la correccion de heterocedasticidad) respectivamente: entonces el valor del
estadistico h es igual a -0.23, el cual se encuentra dentro del intervalo preestablecido
anteriormente: el valor del estadistico h para la primera de las submuestrases 1.63 (N =8l.d =
1.69 y se(m,) = 0.057%%), el cual también se encuentra dentro de los limites del intervalo
anteriormente determinado. Y, para la dltima submuestra el valor de h es 0.46 (N=25, d=1.86 y
se(r ) =0 128): éste acepta. al igual que las muestras anteriores. la hipotesis nula de no

autocorrelacion, en tanto se encuentra dentro de los limites del intervalo correspondiente.

[.a prueba de White también fue utilizada para detectar heterocedasticidad de los errores
en la estimacion por variables instrumentales del caso ARMA. El valor del estadistico N*R” para
las pruebas de White en las tres regresiones son: 26.88. 28.61 v 20.99, los cuales estin fuera del
intervalo  previamente determinado: por lo tanto se acepta la  hipdtesis alterna  de
heterocedasticidad para las tres regresiones. Las estimaciones del caso ARMA. por VI'y con el
estimador de Hatanaka, fueron corregidas con el método de White: los resultados finales se

presentan ¢n la tabla 2.2.

v . . .
" Antes de o correccion de heterocedasticidad



A4.- Deteccion y correccién de autocorrelacion y heterocedasticidad del caso AR. ecuacion (16)
del capitulo 2, por MCNL.

La deteccion de autocorrelacion del caso AR por MCNL se realiz6 con la prueba Breusch-
Godfrey. F1 valor del estadistico N*R* obtenido de esta prueba e distribuye como una chi-
cuadrada. con P grados de libertad. Los grados de libertad en este caso son 5. por lo que el
intervalo de confianza para un error de nivel del 5% es (1.14. 11.07). El valor del estadistico
N*R”. calculado mediante la prueba de Breusch-Godfrey. fue . 10.19. 7.24 v 5.51 para las tres
regresiones respectivamente; esos valores se encuentran dentro del intervalo de confianza

mencionado. por lo tanto la hipétesis nula de no autocorrelacion se apova.

Para detectar el problema de Heterocedasticidad del caso AR por MCNL se utilizo la
prueba de White. Para la regresion correspondiente a la muestra total. se calculé un estadistico
N*R” . que se distribuye como una chi-cuadrada y ~.con valor de 75.52 v con 75 grados de
libertad™”: ¢I intervalo de confianza a un nivel de significancia del 5% es (60.39.101.88). que
incluve al valor 75.52, por tanto se acepta la hipdtesis nula de homocedasticidad. Para las otras
dos regresiones los intervalos de confianza a un nivel del 5%. con 53 y 23 grados de libertad.
son: (34.76. 67.50) y (13.09, 35.17) respectivamente: los valores del estadistico N*R” calculados
son 57.47 v 19.38, los cuales estdn dentro de los intervalos de confianza respectivos: por tanto
estas dos ultumas regresiones aprueban la hipotesis nula de homocedasticidad. Los resultados del

caso AR ecuacion (16), por MCNL se presentan en el cuadro 2.3,

AS.- Laeleccion de una variable instrumental en el caso AR. en el capitulo 2.
La tabla AS muestra una matriz de correlaciones entre el término de error estocistico. ¢. la

inflacion del IPC. nt. y la inflacién del IPP, it”. con varios rezagos. Los nimeros remarcados en

negro indican que la correlacion entre la variable de inflacion correspondiente al IPC vy los

R0



términos de error rezagados correspondientes: hasta los primeros cuatro rezagos. que son los
unicos que se muestran, las correlaciones se encuentran entre 0.70 y 0.71, lo cual muestra la
necesidad de utilizar métodos alternativos al de MCNL para evitar los problemas de

inconsistencia y sesgamiento de los estimadores.

lLos nimeros con letra marcada en negro y subrayada senalan la correlacion de la
inflacion correspondiente al IPP y los términos de error y la inflacion del IPC. Se nota una
correlacion importante entre la inflacién del IPC. rezagadas a partir del primer periodo. v la
inflacion del IPP, rezagadas a partir del tercer periodo: de entre 0.68 v 0.71. Por otro lado. la
correlacion existente entre los términos de inflacion correspondientes al PP, rezagados a partir
del tercer periodo, v los términos del término de error. rezagados a partir del primer periodo. son
pequenas v van disminuyendo a medida que los rezagos son mayores. Lo anterior indica que los
rezagos de la variable inflacion correspondiente al IPP pueden ser considerados como buenos
instrumentos de los rezagos de la inflacién del IPC. dnicamente que los elementos de la inflacion
del IPP correspondientes a los componentes de la inflacion del IPC estin rezagados con dos

periodos adicionales.

Sin embargo. como se puede notar con los nimeros senalados en negrita y cursiva, los
términos de inflacion correspondientes al IPC, rezagados a partir del tercer periodo son mejores
instrumentos. Para una serie de datos no muy grande. como la que se utiliza en esto trabajo. la
correlacion entre los términos de la inflacion del IPC rezagada a partir del tercer periodo vy los
rezagos del 1érmino de error, a partir del primer periodo, es de 0.01 y 0.02 para los datos que se
muestran v. aunque va en aumento a medida que los rezagos son mayores. los valores son mucho
menores que las correlaciones correspondientes a la inflacion del IPP. Por otro lado. la
correlacion entre la inflacion del IPC a partir del tercer rezago y la inflacion del IPC a partir del
primer rezago (0.85) es mayor que la correlacion entre ésta tltima v la inflacion del IPP a partir
del tercer rezago( entre 0.68 y 0.71). Por lo anterior. se ocupo la inflacion del IPC a partir del
tercer rezago como instrumento de la inflacion del IPC a partir del primer rezago.

i - . .
Que no mcluye términos cruzados, debido a que se tomaron 36 rezagos de la variable dependiente como
FCUresores.
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Tabla AS
Matriz de Correlaciones
e(-1) e(-2) e(-3) e(-4) m-1) m-2) n-3) m-4) x-3) x(-4) x'(-3) mH(-6)
-1 1100 057 022 -0.10 071 029 -0.01 -020 017 002 -025 -0.16
-2y | 057 100 057 020 068 070 028 -0.02 037 016 001 -0.26
e-3) | 022 057 1.00 055 056 068 0.70 027 067 036 015 0.01
e(-4) | 0.10 020 055 100 035 055 067 071 052 ()68 036  0.14
m-1) | 071 068 0.56 035 1.00 085 065 044 071 058 034 0.24
m-2) | 029 070 068 055 085 100 085 065 080 070 057 033
n-3) [ -0.01 028 070 067 0.65 085 100 085 08 080 0.70 0.57
n-4H | -020 -002 027 071 044 065 085 100 064 086 079 0.68
-3 | 0.17 037 067 052 071 080 085 0.64 100 0.69 (.49 0.40
n-h | 0.02 016 036 068 058 070 080 08 069 100 069 047
-5 [ -025 001 0.15 036 034 057 070 079 049 069 1.00 0.68
n(-6) |-0.16 026 001 0.14 024 033 057 0.68 040 047 068 1.00

A6.- Deteccion y correccion de autocorrelacion y heterocedasticidad del caso AR. ecuacion (16)

del capitulo 2, por VINL y con el estimador de Hatanaka.

La prueba de Breusch-Godfrey fue empleada para detectar autocorrelacion de los errores de las
estimaciones por VINL vy el estimador de Hatanaka. Con 5 grados de libertad el intervalo de
confianza a un nivel de 5% es (1.14, 11.07): El estadistico N*R” de las tres regresiones son 2.69,
4 v 141 éstos se encuentran dentro del intervalo mencionado. por tanto la existencia de

autocorrelacion se rechaza.

De acuerdo con la prueba de White la prueba de homocedasticidad la pasaron las
estimaciones correspondientes a la muestra total y a la segunda submuestra. Los intervalos de
confianza. a un nivel de 5%. para las tres regresiones son (60.39. 101 88)°7. (13.09. 3217 v
(5.89. 22.36)" respectivamente: los valores calculados de la prueba fueron: 75. 35.86 y 16.38:
Gnicamente la estimacion correspondiente a la segunda regresion resulté con problemas de
heterocedasticidad. la cual fue corregida con ¢l método de White. Los resultados de las

estimaciones de (16), por VINL se encuentran en la tabla 2.4.

" Para 75 grados de libertad
“* Para 23 grados de libertad



A7.- Deteccion y correccién de autocorrelacion y heterocedasticidad de la ecuacion del producto

ciclico. ecuacion (16) del capitulo 3, por MCO.

La prueba de Breusch-Godfrey fue empleada para detectar autocorrelacion de los errores. Con 5
grados de libertad el intervalo de confianza a un nivel de 2.5% es (0.83.12.83): el estadistico
N*R" de la regresion estimada es 7.52, el cual se encuentra dentro del intervalo mencionado

anteriormente, por tanto la existencia de autocorrelacion se rechaza.

Mediante la prueba de White se llegé a la conclusion de que no existe heterocedasticidad
en la estimaciéon del producto ciclico por MCO. Con 6 grados de libertad. el intervalo de
confianza ¢~ (1.24. 14.45), a un nivel de confianza de 97.5%: el valor del estadistico N*R”
calculado tue 9.09. Dicho valor se encuentra dentro del intervalo mencionado. por lo cual se

aprueba la hipétesis nula de homocedasticidad.

AS8.- La eleccion de una variable instrumental en la ecuacion del producto ciclico. ecuacion (16)

en el capitulo 3.

Tabla A8
Matriz de Correlaciones
e(-1) V-l Ax(-1)
et-1 1.00 0.52 0.02
vi-h | 0.52 1.00 0.80
Ax-h | 0.02 0.80 1.00
|

En ¢l cuadro A8 se presenta una matriz de correlaciones entre el error estocastico. c. el
componente ciclico del producto, y*, y la variable Ax todas con un rezago. En ¢éste.  se
puede observar que la variable Ax(-1) puede ser un buen instrumento de vi(-1): el rezago de Ax(-

) tiene una correlacién con el término de error rezagado un periodo apenas perceptible. 0.02.

n .
Para 13 grados de libertad
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mientras que la correlacion con la variable y*(-1) puede ser considerada como importante, 80%.
Siendo lo anterior asi, la variable que serd utilizada como instrumento de la variable y'(-1) seri la

variable Ax(-1).

A9.- Deteccion y correccion de autocorrelacion y heterocedasticidad de la ecuacion del producto

ciclico. ecuacion (16) del capitulo 3, por V1'y el estimador de Hatanaka

En concordancia con la prueba de Breusch-Godfrey no existe autocorrelacion de los errores para
la estimacion con VI de la ecuacién del producto ciclico. Con 5 grados de libertad y a un nivel de
confianza del 97.5%. el estadistico N*R* calculado en la regresion correspondiente, con valor de
8.85. se encuentra dentro del intervalo mencionado. De acuerdo con la prueba de White no se
encontro heterocedasticidad en la regresion respectiva. Con 6 grados de libertad y a un nivel de
confianza de 97.5%: el valor calculado de la prueba fue 10.42063. el cual estd dentro del

intervalo de confianza correspondiente.

Después de haber corregido el sesgamiento con el estimador de Hatanaka. generado por
la variable dependiente rezagada, se procedid a evaluar el problema de heterocedasticidad. EL
estadistico N*R” calculado para la regresion correspondiente fue 7.001406. el cual se encuentra
dentro del intervalo correspondiente a 6 grados de libertad y a un nivel de confianza del 97.5%.
Los resultados finales de las estimaciones de (16). por VI y con ¢l estimador de Hatanaka. se

encuentran en la tabla 3.4.
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