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RESUMEN

En este articulo se examina tedrica y empiricamente el enfoque monetarista de la relacion
de Phillips. Se demuestra que, a nivel tedrico, existen limitaciones e inconsistencias
fundamentales; que en su aplicacion econométrica casi todos los economistas han incurrido
en un grave error metodoldgico debido al problema de la regresion inversa y que la
evidencia empirica para México nos indica que: a) no existe una “relacion” perceptible
entre la tasa de desempleo-tasa de inflacion de precios o de salarios; pero si existiera esta
no seria negativa, sino positiva; b) los argumentos que explican mejor el comportamiento
de la tasa de desempleo son sus mismos valores rezagados y, si bien la inflacion
contemporanea y pasada coadyuvan a explicarla, su efecto conjunto es tan pequefio que
puede ser soslayado por entero, y c) no solo se refuta la hipdtesis aceleracionista, sino que
sucede justamente lo contrario, ya que se evidencia un amplio abanico de tasas de
desempleo en torno a una nula aceleracion de salarios, y en el caso de la relacion tasa de
desempleo-incremento de la inflacion parece delinearse como una antitesis la existencia de
una relacion positiva entre ambas variables.
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Introduccion

Desde la publicacién del articulo de A. W. Phillips (1958), en el que "constata”, para el
caso del Reino Unido, la existencia de una relacion inversa entre la tasa de cambio de los
salarios monetarios y el desempleo, se ha venido desarrollando una de las més profusas
investigaciones tanto a nivel tedrico (particularmente en la bdsqueda de sus
microfundamentos) como en el terreno de la verificacion empirica (respecto a su validez en
diversos periodos y paises y/o su estabilidad a corto y largo plazos). Esta proliferacion de
estudios obedecid y simultaneamente se justificd porque dicha relacion llegé a constituirse
en el nucleo de la macroeconomia moderna, apuntalada por tres aspectos vinculados: en
primer lugar, llen6 un vacio en el sistema keynesiano al hacer que se tornen enddgenos los
salarios y precios monetarios; en segundo, ligé una variable monetaria con otra real, siendo
ambas objetivos clave en la politica econémica; en tercer lugar, origin6é un debate entre los

diversos enfoques tedricos con implicaciones profundas para la politica econdmica.

En el presente trabajo nos proponemos examinar el enfoque monetarista de la relacion de
Phillips por ser no solo uno de los mas influyentes, sino, sobre todo, porque la evidencia
empirica refrenda de modo recurrente que es mas admisible (o menos inadmisible) que el
resto de los enfoques, incluyendo el de la escuela de las Expectativas Racionales y el de los
Nuevos Keynesianos;? Sin embargo, también demostraremos, de modo incontrovertible,
que en este modelo subyacen limitaciones tetricas fundamentales; que en su aplicacion
empirica, hasta los mas eximios economistas® han incurrido en un grave error metodolégico
debido al problema de la regresion inversa y que en el caso de la economia mexicana: a) no
existe una “relacion” perceptible entre la tasa de desempleo-tasa de inflacion de precios o

de salarios; pero si existiera esta no seria negativa, sino positiva; b) los argumentos que

! Para el caso de la economia mexicana, en el que se examina empiricamente el modelo de Lucas -
considerado el arquetipo de la escuela de las Expectativas Racionales- véase Liquitaya y Ramirez (2009).
Para un analisis tedrico y empirico de los modelos Nuevo Keynesianos, véase Liquitaya (2008).

Z Basicamente debido a que la tasa de desempleo v la tasa de inflacion parecen depender siempre, y en todas
partes, de sus propios valores rezagados, de modo concordante con la hip6tesis de las expectativas adaptables,
presentes en la vision monetarista.
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explican mejor el comportamiento de la tasa de desempleo son sus mismos valores
rezagados y, si bien la inflacién contemporénea y pasada coadyuvan a explicarla, su efecto
conjunto es tan pequefio que puede ser soslayado por entero, y c) no solo se refuta la
hipdtesis aceleracionista, sino que sucede justamente lo contrario, ya que se evidencia un
amplio abanico de tasas de desempleo en torno a una nula aceleracion de salarios, y en el
caso de la relacion tasa de desempleo-incremento de la inflacion parece delinearse como

una antitesis la existencia de una relacion positiva entre ambas variables.

El articulo a continuacion desarrollado esta organizado en tres secciones. En la primera
resefiamos el analisis de Friedman que es, por antonomasia, el del enfoque monetarista. En
la segunda, nos referimos a la respuesta de los keynesianos y al surgimiento de la hip6tesis
de la NAIRU, hecho que significé un viraje en la misma vision keynesiana de la curva de
Phillips. En la tercera, mostramos el error econométrico fundamental en el que han
incurrido los economistas y analizamos empiricamente la relacion tasa de desempleo o
brecha de la tasa de desempleo - tasa de inflacién o aceleracion de la inflacion. Por ultimo,

exponemos nuestras conclusiones.

1 El analisis monetarista

En su famoso discurso presidencial en la American Economic Association (diciembre 29 de
1967, publicado en marzo de 1968 en la American Economic Review) Friedman asesto la
critica més severa a la vision original de la curva de Phillips -la relacion inversa entre la
tasa de cambio de los salarios monetarios y la tasa de desempleo- al afirmar que esta se
encontraba mal especificada: "El andlisis de Phillips de la relacion entre el desempleo vy el
cambio en los salarios es merecidamente celebrada como una importante y original
contribucion. Pero, desafortunadamente, contiene un basico defecto -el no distinguir entre

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

El punto de partida de su analisis consistié en dilucidar cual seria el efecto de un aumento
inesperado de la oferta monetaria. Arguyd que existen dos efectos expansionistas sobre la

demanda agregada: en primer lugar, se reduce la tasa de interés, hecho que incentiva la
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inversion; en segundo, los agentes se sienten mas ricos, por la mayor cantidad de dinero en
su cartera de activos y gastan més. Por su lado las empresas, al percibir el aumento de la
demanda y de los precios, aumentan su oferta de productos, demandando mas trabajo, y los
trabajadores aceptan trabajar méas horas, y otros voluntariamente desempleados se sienten
estimulados a trabajar al nuevo salario monetario. Sin embargo, el salario real disminuye,

ya que solo en este caso las empresas demandan mas mano de obra.

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

infinito nimero de CPh ampliadas con expectativas.

Un ingrediente fundamental en este analisis es la hipdtesis de la tasa 'natural’ de desempleo
(TND) que define como el nivel de desempleo que "seria deducible a partir de las
ecuaciones del sistema walrasiano de equilibrio general, siempre que, en las mismas, estén
incorporadas las caracteristicas estructurales actuales de los mercados de trabajo y de
bienes, incluidas las imperfecciones del mercado, la variabilidad estocastica en las
demandas y ofertas, el costo de recoger informacion sobre las vacantes de empleo y las
disponibilidades de trabajo, los costos de movilidad, etc” (p. 8). Esta tasa 'natural’
expresaria un fendmeno real, determinado por otros fendmenos también reales y no puede

ser alterada por el influjo de fuerzas puramente nominales.

Formalmente, la consecuencia del analisis para la CPh es que, si bien existe un trade off a
corto plazo, éste se da entre la inflacién no anticipada y la tasa de desempleo, invirtiéndose
ademas la causalidad; no obstante, a medida que las expectativas se ajustan, el desempleo

vuelve gradualmente a su tasa 'natural’.



De lo sefialado en el parrafo precedente deriva la hipotesis aceleracionista: si el incremento
de la inflacion conlleva sélo una reduccion temporal de la tasa de desempleo por debajo de
su tasa 'natural’, la Unica forma de mantener permanentemente esta situacion seria
provocando una inflacion constantemente creciente. Por tanto, el trade off a largo plazo que
podrian enfrentar las autoridades econdémicas seria entre la tasa de aceleracion de la
inflacién y la tasa de desempleo. De no suceder esto, la CPh se torna en una linea vertical
en el largo plazo.

Formalmente, la vision aceleracionista de Friedman se aprecia en el grupo de ecuaciones
(1) donde 7 es la tasa de inflacion; z° la tasa de inflacion esperada; u; la tasa de desempleo

en el periodo ‘t’; u* la tasa ‘natural’ de desempleo. Si tomamos en cuenta que las

expectativas son adaptables y z; se ‘aproxima’ con 7.1

7, =7, —7(u, —Uu*)
7, —m; =—7(U, —Uu*) 1)

7, — 7, =—1(u, —Uu*)

El trade off si se suscita, pero entre la aceleracion de la tasa de inflacidn y la brecha de la

tasa de desempleo observada respecto de su nivel ‘natural’.

El estudio de Friedman se convirtid, por antonomasia, en el fundamento del enfoque
monetarista donde la tasa de desempleo se determina por el proceso de despeje continuo del
mercado de trabajo y los movimientos en el nivel de desempleo son enteramente
voluntarios (como en el analisis clasico). La politica monetaria tiene una influencia directa
e importante en el nivel de precios y en su variacion, y las vias por las que se mantiene
dicha influencia atraviesan por los mercados de productos y de trabajo. Pero, como éstos se
ajustan y despejan rapidamente, los cambios en la politica tienen un pequefio efecto sobre
ellos. La politica monetaria puede afectar al desempleo solo a través de sorpresas en la
inflacion, pero tal impacto decrece rapidamente en el tiempo. Dado que los cambios
inesperados en la tasa de inflacién pueden producir pequefias variaciones en el desempleo,

la CPh es inclinada en el corto plazo. La tasa de desempleo no se distancia mucho de la tasa
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‘natural’ y los esfuerzos continuos para mantenerlo debajo de ésta pueden acelerar la

inflacion.

La legitimidad teorica del analisis monetarista respecto del keynesiano radica en su mayor
congruencia con el comportamiento racional de los agentes; especificamente con el
postulado de que los trabajadores tratan de reivindicar el poder adquisitivo de sus salarios,
no solo sus salarios nominales (lo cual significaria crénica “ilusion monetaria”). Sin
embargo, no desvirtta del todo al andlisis keynesiano ni al uso de la CPh como base para el

prondstico y guia de politica.
2 La respuesta de los keynesianos y la hipdtesis de la NAIRU

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

y Lipsey, sino inflacién no anticipada — desempleo, y iii) que la relacion es inestable.

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

y el exceso de demanda se manifiesta en puestos vacantes.

La argumentacion sefialada involucra tres aspectos: i) que una economia se compone de
varias industrias y mercados y que cada mercado estd expuesto a diversos choques de

demanda a partir de las relaciones que mantiene con otros mercados. Cada variacion de



flujos entre mercados constituye un choque desequilibrante y que, en tanto unos pasan de
una situacion de exceso de oferta a exceso de demanda, otros van en sentido inverso; ii) que
la relacion entre el exceso de demanda en los mercados de trabajo y las variaciones en los
salarios monetarios es no lineal; iii) que en los mercados donde hay exceso de demanda, los
salarios tienden a crecer en cierta proporcion; pero, en los que hay desempleo, los salarios
caen en una proporcion menor. De este modo, aunque el nimero de puestos vacantes sea
igual al nimero de desempleados en el agregado, hay una tendencia hacia la inflacion de
salarios y de precios. Para un mismo nivel de desempleo agregado, cuanto mayor es el
grado de dispersion de los mercados y la rigidez de los salarios a la baja, mayor es la

tendencia hacia la inflacion®.

Otro articulo influyente fue el de Modigliani y Papademos (1975). En él, pretendieron
conciliar las visiones Keynesiana y Monetarista introduciendo el concepto de Tasa no
Inflacionaria de Desempleo (TNID o NIRU en inglés) que implicaba verticalidad (en el
largo plazo) y no verticalidad (en el corto plazo) de la CPh. A pesar de que estos autores
incorporaron varios aspectos del analisis de Friedman a la teoria Keynesiana, rechazaron su
critica a la pertinencia de una politica monetaria activa por dos razones vinculadas: i) la
visién monetarista de la relacién inflacion-desempleo no respondia la cuestion de la fuerza
o0 persistencia de los efectos a corto plazo de la politica monetaria, y ii) su misma teoria
aceleracionista postulaba que este tipo de politica era capaz de reducir temporalmente el
desempleo, pero que posteriormente tal situacion solo podia sostenerse a costa de continuos

aumentos en la inflacion.

La hipétesis de la TNID (NIRU) resulté convincente para los keynesianos tradicionales que
seguian creyendo: i) que la economia puede operar en una situacion de insuficiencia de
demanda agregada, con exceso de oferta de trabajo y desempleo involuntario; ii) que el
desempleo determina la tasa de inflacion por medio de la tasa de crecimiento de los salarios

nominales, y iii) que las politicas fiscal y monetaria juegan un rol fundamental en la

* Al parecer Lord Beveridge disefid una grafica que bien puede ayudar a comprender el analisis de Tobin.
Esta se explica en Hadjimichalakis (1982), cap. 10.
7



determinacion del nivel de empleo. Para ellos, la economia pasaria la mayor parte del
tiempo en un rango de tasas de desempleo hacia la derecha de la TNID, donde la curva de
Phillips es poco inclinada. No obstante, si un aumento en la demanda empujara a la tasa de
desempleo a un punto suficientemente bajo, la estrechez en el mercado de trabajo podria
presionar al alza a la tasa de inflacion en un rango en que pequefias disminuciones de la
tasa de desempleo estarian asociadas a aumentos cada vez mas sustantivos de la tasa de

inflacion, agudizando el problema.

A pesar de las diferencias entre monetaristas y keynesianos, la NIRU parecia coadyuvar al
logro de un consenso respecto a la naturaleza de la relacion inflacion—desempleo. Afios
después Tobin (1980) renombré la NIRU como NAIRU o tasa de desempleo no aceleradora
de la inflacion (TDNAI) aduciendo que las tasas de desempleo suficientemente bajas estan

asociadas con la aceleracién de la inflacién, no solo con altas tasas fijas de inflacion.”

Para Tobin (1980), el consenso se concreta en la vision estandar de la curva de Phillips
aumentada, donde “las tasas de incremento de precios y salarios dependen parcialmente de
sus tendencias recientes, parcialmente de las expectativas de sus movimientos futuros y
parcialmente de la estrechez de los mercados de productos y trabajo. Las variaciones en la
demanda agregada monetaria, cualesquiera sean las consecuencias de las politicas u otros
eventos, afecta el curso de los precios y producto, de los salarios y del empleo, alterando la
estrechez de los mercados de trabajo y productos y no en otra forma (...) la inflacion se
acelera a altas tasas de empleo debido a la estrechez del mercado que genera de modo
sistematico y repetido aumentos en los salarios y precios. En la tasa natural de desempleo
los grados de utilizacion de los recursos y la estrechez del mercado generan presion en los

salarios y precios hacia arriba o hacia abajo, consistentes con las trayectorias

> En virtud de que la TDNAI es mas bien una tasa de desempleo que no aumenta la tasa de inflacién, deberia
denominarse, como Blanchard (2000) lo sugiere, ‘Tasa de Desempleo no Incrementadora de la Inflacion’
(TDNIHl o NIRU, en inglés); mas, el acronimo NAIRU se ha extendido tanto que ya no es posible
modificarlo.



acostumbradas y esperadas, tanto si el proceso es estable o existe cualquier tasa de
inflacion”. Para este autor, las politicas de administracion de la demanda son plausibles;
pero también existen limites al aprovechamiento de la relacién de Phillips, porque los
intentos de usarla para mantener la tasa de desempleo debajo de cierto umbral podrian

acelerar la inflacion.

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

el largo plazo.

En realidad, el consenso referido no se extendid a la cuestion de si las autoridades
econdmicas podrian o deberian aprovecharla. EI mismo Friedman (1968) postuld la tasa
‘natural’ como una hipotesis que, si bien tiene una contraparte numérica, no es facil de
estimar y depende de circunstancias particulares de tiempo y lugar. Pero, de modo mas
importante, no sugirio la necesidad de una estimacién correcta para una apropiada politica
monetaria. De hecho, introdujo la mencionada hip6tesis en una seccion intitulada ‘Lo que
la politica monetaria no puede hacer’, para explicar porqué las autoridades no pueden

adoptar un objetivo de empleo o de desempleo.

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

administracion de la demanda.



A nuestro juicio, los keynesianos desestimaron la asercion monetarista de que la politica
monetaria es inherentemente neutral porque estos (los monetaristas) también afirmaban que
la politica monetaria activista era la fuente principal de las fluctuaciones econémicas en el
corto plazo. Pero ademas confirieron a los keynesianos la distincion entre el corto y el largo
plazo, permitiéndoles sostener que, en el corto plazo, la ‘ilusibn monetaria’ otorga a los
hacedores de la politica la facultad de manipular el intercambio entre la inflacion y el
desempleo; ergo, la NAIRU se constituiria en una guia adecuada para dar consejos de

politica.

3 Anélisis empirico de la relacion Tasa de desempleo o brecha de la tasa de desempleo

- tasa de inflacion o aceleracién de la inflacion.

3.1 Precisiones sobre la muestra y los datos utilizados

A fin de evaluar si el comportamiento historico de los datos registrados en la economia
mexicana concuerda con el enfoque monetarista de la curva de Phillips, utilizamos
informacion de periodicidad anual para el lapso 1980—2005°, elaborada originalmente por
el Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI) y el Banco de México
(Banxico). Sin embargo, debemos sefialar que, en ocasiones, accedimos a fuentes
secundarias que transcribieron los datos de las instituciones citadas: a) Para el periodo
1970-1985, las Remuneraciones medias (RM) y el Deflactor Implicito del Producto
(DIPIB) -indicador del nivel de precios- fueron tomadas de “La Economia Mexicana en
Cifras” (1986), Nacional Financiera, S.N.C. b); para los afios 1985-1991 se obtuvieron las
mencionadas variables del “Quinto Informe de Gobierno” de Carlos Salinas de Gortari,
Presidencia de la RepuUblica, 1993, y c) para el periodo 1987-2005 los datos fueron
‘bajados’ (via Internet) del Banco de Informacion Econémica (BIE-INEGI).” El contar con
informacién traslapada de las diversas fuentes nos permitié eslabonar sin dificultad las

series DIP y PIBR con una misma base: el afio 1993.

® A la conclusion de este articulo, la informacién relativa a las remuneraciones a los asalariados y las
remuneraciones medias no se encontraba adn disponible para 2006 y 2007.
7 http://dgcnesyp.inegi.gob.mx/
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El indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC, afio base: 1993 = 100)® se obtuvo
directamente de BIE INEGI; las remuneraciones medias también proceden del INEGI,
como el “Sistema de Cuentas Nacionales de México” (INEGI, 2007); pero, para afios
anteriores a 1990 extrajimos los datos de “La economia Mexicana en Cifras” (1990),

Nacional Financiera, S.N.C.

Por su parte, la tasa de desempleo procede, para los afios anteriores a 1985, de la Encuesta
Continua Sobre Ocupacion (ECSO) vy, a partir de ese afio, de la Encuesta Nacional de
Empleo Urbano (ENEU). Cabe sefialar que la cobertura de la ECSO es muy limitada:
comprende solo las &reas metropolitanas de México, Guadalajara y Monterrey. La ENEU,
por su parte, inicié en 1985 generando informacion mensual y trimestral para 12 éareas
metropolitanas y 4 ciudades de la frontera norte. Esta cobertura se mantuvo hasta 1991,
pero entre 1992 y 1994 aument6 el nimero de ciudades investigadas a 39. A partir de 1996
se incorporaron La Paz y Cancun; a finales del mismo afio se anexaron Cd. del Carmen y
Pachuca; en enero de 1998 se incorporé Mexicali, al siguiente afio se incluyé Salamanca;
desde Julio del 2000 se sumaron Cd. Victoria y Reynosa y en Octubre del mismo afio se
adicion6 Tuxpan, con lo que se llegd a cubrir mas del 90% de la poblacién en areas de cien
mil 0 méas habitantes, o alrededor del 60% de la poblacion en areas urbanas que exceden los
2,500 habitantes. Sin embargo, a partir del segundo bimestre del afio 2002 se empezé a
reducir el namero de ciudades en las que se aplica esta encuesta con la exclusion de

Manzanillo, Colima, y para el afio 2004 el nimero de ciudades encuestadas fue de sélo 32.

Como se advierte, la cobertura de la informacion sobre la tasa de desempleo ha variado de
manera sustantiva, hecho que induciria a catalogarlo como un indicador precario, poco
confiable. Sin embargo, Martin (2000) y Fleck y Sorrentino (1994) arguyen que es, de los
indicadores opcionales, el que mejor refleja la variabilidad de las condiciones econémicas,
amén de ser una medida que sigue de cerca las recomendaciones metodoldgicas de la

Organizacion Internacional del Trabajo (OIT). Ademas, es la Unica que podemos adoptar

® El afio base de este indice elaborado en el INEGI es 1994, pero lo convertimos a 1993 para hacerlo coincidir
con el DIPIB.
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por abarcar un periodo amplio y haber sido obtenida con base en un mismo sistema; al
menos entre los afios 1985 y 2005. Las otras dos fuentes importantes —la Encuesta Nacional
de Empleo (ENE) y la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE)- contienen un
numero de observaciones muy reducido para nuestro analisis. La primera, se realizé solo en
los afios 1988, 1991, 1993, 1995 y de 1996 al 2000 con periodicidad anual (aunque desde el
segundo trimestre de 2000 hasta el cuarto trimestre del 2004 se levantd trimestralmente). La
segunda, provee informacion (mensual) solo a partir del afio 2000. Cabe sefialar por ultimo
que el grado de asociacion lineal entre las tasas de desempleo de periodicidad mensual
obtenidas con base en la ENEU y la ENOE entre el afio 2000 y 2005 es de 0.91; esto nos
hace conjeturar que los resultados no serian muy distintos si contdramos con datos de la
ENOE para el periodo 1980-2005 y los emplearamos en los analisis formales y gréaficos que

realizamos.
3.2 Orden de integracion de las series.

En el cuadro 1 se presentan los resultados de las pruebas de Dickey-Fuller aumentadas
(ADF), con un nimero de rezagos seleccionado automaticamente por el programa E-Views
atendiendo al criterio de informacién de Akaike (CIA)°. Estos indican que el Deflactor
Implicito del Producto Interno Bruto, el indice Nacional de Precios al Consumidor (pdt, o)
y las remuneraciones medias (w) son series no estacionarias de orden I (2)'% que la tasa de
desempleo (u) es integrada de orden | (1). Por su parte, la desviacion de la tasa de
desempleo respecto de su “tasa no aceleradora de la inflacion” (TDNAI) es una serie

estacionaria I (0).

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

19 Se dice que una variable es integrada de orden d, escrita 1(d), si debe ser diferenciada d veces para volverse
estacionaria. Por lo tanto, una variable estacionaria es integrada de orden cero, escrita 1(0). Se dice que una
variable que debe ser diferenciada una vez para volverse estacionaria es I(1), integrada de orden uno, etc. Las
variables econémicas son raras veces integradas de orden mayor que dos; y si no son estacionarias suelen ser
1(1). Para facilitar la exposicion, en lo sucesivo sefialaremos simplemente 1(0), (1), etc.

12



Al respecto de p; Galindo (1997) y Galindo y Perrotini (1996) obtuvieron resultados
anélogos utilizando datos trimestrales para el periodo 1980.1 - 1994.4, hecho que avala el
aspecto técnico de nuestros resultados. Sin embargo, desde un punto de vista légico no
parece plausible que las primeras diferencias de los indices se muestren integradas de orden
I (1), porque no tienden a crecer ni decrecer de modo sostenido en el largo plazo. Al
parecer, este resultado técnico de las pruebas ADF obedece a que, en el periodo
considerado, el pais atraveso por etapas de elevada volatilidad de los precios (1982-1989;
1995-1996).

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

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

TABLA 1: RESULTADOS DE LAS PRUEBAS DE NO ESTACIONARIEDAD

VARIABLES ADF' VARIABLES ADF'
p’t -0.49556 Uy -0.57875
71 (= P p ) -1.24942 AUy 4.01619%*
Am -5.81165** (U-u™) -4.847008**
Pt -0.47187 w 1.09726
7 (= Pt — Pr) -1.34323 W -0.99204
Am -5.91133** M -8.62985**

! Prueba de Dickey-Fuller Aumentada con un niimero de rezagos seleccionado automaticamente con base en
el criterio de informacién de Akaike.
*(**) Denota rechazo de la hip6tesis de no integracion al nivel de significancia del 5% (1%).

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

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

2 Tasa de inflacién con base en el DIPIB
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Pt indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC, 1994 = 100)

T Tasa de inflacion con base en el INPC

Uy Tasa de desempleo (con base en ECSO y ENEU)

W: Remuneraciones medias (RM)

W Inflacion de salarios con base en RM

(Ue-u™): Desviacion de la tasa de desempleo respecto de su nivel ‘natural’ (U*,

estimada con base en el Filtro de Hodrick y Prescott)
3.3 Andlisis de cointegracion: tasa de desempleo-inflacion (de salarios o de precios)

A continuacion exponemos los resultados del andlisis de cointegracion, con base en el
procedimiento de Johansen (1988), de la tasa de desempleo y los estimadores de la tasa de
inflacion de precios y de salarios. Los resultados deben validar o rechazar la hipotesis de
que existe una relacion entre los pares de series consideradas. Presentamos también las
graficas respectivas que, de modo visual, permiten apreciar el grado de vinculacion

existente entre las variables:

CUADRO 1.A: PRUEBA DE COIN'I:EGRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION DE SALARIOS (SIN INTERCEPTO)

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

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

CUADRO 1.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEQO Y LA TASA DE INFLACION DE SALARIOS (CON INTERCEPTO)

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

*(**) denota rechazo de la hipo6tesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracién a niveles del 5y 1%
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CUADRO 2.A: PRUEBA DE COINTEQRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL INPC (SIN

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

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

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

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

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

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

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

*(**) denota rechazo de la hip6tesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%
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CUADRO 3.B: PRUEBA DE COINTEQRACION PARA LA TASA DE
DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL DIPIB (CON

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

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

GRAFICA 1: TASA DE DESEMPLEO-TASA DE INFLACION DE SALARIOS
(EN LOGARITMOS NATURALES)
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GRAFICA 2: TASA DE DESEMPLEO-TASA DE INFLACION DE PRECIOS
CON BASE EN EL INPC (EN LOGARITMOS NATURALEYS)
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GRAFICA 3: TASA DE DESEMPLEO-TASA DE INFLACION DE PRECIOS
CON BASE EN EL DIPIB (EN LOGARITMOS NATURALES)
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Las pruebas de cointegracion para las variables tasa de desempleo-tasa de inflacion de
precios (calculada a partir del INPC y DIPIB) y tasa de inflacién de salarios -con o sin

intercepto- indican al unisono que no existe una “relacion de equilibrio de largo plazo”
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entre los tres pares de indicadores. Tal hecho no es sorpresivo; al contrario, es un fendmeno
observado en muchas economias del mundo; ademas, si existiera algun tipo de relacion, no
seria negativa, sino positiva, como se puede apreciar en las graficas 1 a 3 que incluyen una

recta de regresién minimocuadratica.™

Si aceptamos que los indicadores son adecuados,'? los resultados sancionan el caracter
espurio de las relaciones examinadas y eliminan ipso facto la pertinencia o conveniencia de
efectuar estimaciones suplementarias de los coeficientes o realizar prueba estadistica

alguna.
3.4 Analisis de cointegracion de la brecha de la tasa de desempleo-inflacion

Siguiendo a Furukoa (2007) presentamos también los resultados del analisis de
cointegracion para la virtual relacion entre la brecha de la tasa de desempleo y la inflacion
(de salarios o de precios). Tiene sentido si consideramos que en el analisis monetarista se
suscita el trade off entre estas dos variables, en tanto que las expectativas de inflacion

desplazan a la CPh:

CUADRO 4.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA BRECHA DE LA
TASA DE DESEMPLEO Y LA INFLACION DE SALARIOS (SIN INTERCEPTO)

Max-Eigen 5% 1%

NUm. de E.C. Valor propio Estadistico Valor critico Valor critico
Ninguna 0.354452 10.50375 11.44 15.69
Alomés1 0.051431 1.267208 3.84 6.51

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

" Inclusive en ciertos periodos de los Estados Unidos, pais cuya economia ha evolucionado de manera
estable. Véase, por ejemplo, Wooldridge (2001), p. 323.

' Si bien no analizamos la cuestién de la fiabilidad de los datos, consideramos que estos no entrafian mayores
problemas de medicién. Para un analisis mas amplio acerca de las tasas de desempleo medidas en México,
véase Liquitaya (2005).
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CUADRO 4.B: PRUEBA DE COINTEQRACION PARA LA BRECHA DE LA TASA
DE DESEMPLEO Y LA INFLACION DE SALARIOS (CON INTERCEPTO)

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

*(**) denota rechazo de la hip6tesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

GRAFICA 4: INFLACION DE SALARIOS-BRECHA DE LA TASA DE
DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALES)
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CUADRO 5.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA BRECHA DE LA
TASA DE DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL INPC
(SIN INTERCEPTO)

Max-Eigen 5% 1%

Num. de E.C. Valor propio Estadistico Valor critico Valor critico
Ninguna * 0.387696 12.75367 11.44 15.69
Alomaés 1 0.067774 1.824692 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hip6tesis al nivel de 5 (1) por ciento.
La prueba del valor propio maximo indica 1 ec. de cointegracion al nivel del 5%
La prueba del valor propio maximo indica que no existe cointegracion al nivel del 1%
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CUADRO 5.B: PRUEBA DE COINTEGRACIO[\I PARA LA BRECHA DE LA TASA
DE DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL INPC (CON

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

*(**) denota rechazo de la hip6tesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

GRAFICA 5: INFLACION DE PRECIOS (INPC)-BRECHA DE LA TASA DE
DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALES)
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CUADRO 6.A: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA BRECHA DE LA
TASA DE DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL DIPIB
(SIN INTERCEPTO)

Max-Eigen 5% 1%

NUm. de E.C. Valor propio Estadistico Valor critico Valor critico
Ninguna * 0.461758 14.86674 11.44 15.69
Alomas 1 0.029793 0.725888 3.84 6.51

*(**) denota rechazo de la hipotesis al nivel de 5 (1) por ciento.
La prueba del valor propio maximo indica 1 ec. de cointegracion al nivel del 5%
La prueba del valor propio maximo indica que no existe cointegracion al nivel del 1%
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CUADRO 6.B: PRUEBA DE COINTEGRACION PARA LA BRECHA DE LA TASA
DE DESEMPLEO Y LA TASA DE INFLACION CON BASE EN EL DIPIB
(CON INTERCEPTO)

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

*(**) denota rechazo de la hip6tesis al nivel del 5% (1%)
La prueba del valor propio max. indica que no existe cointegracion a niveles del 5y 1%

GRAFICA 6: INFLACION DE PRECIOS (DIPIB)-BRECHA DE LA TASA DE
DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALES)
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Las graficas 4 A 6 ilustran la enorme dispersion de puntos; pero ademas muestran que, si
existe una relacion, es positiva, lo cual contrasta con lo estipulado por la idea de una curva

de Phillips inversa.

Los resultados del andlisis de cointegracion indican, por su lado, que no existe ninguna
relacién de largo plazo entre la brecha de la tasa de desempleo y la inflacién salarial; en
cambio sugieren que si se manifiesta —al nivel de significancia del 5%- cuando, sin
considerar el intercepto, la relacionamos con las medidas opcionales de la tasa de inflacion.

En vista de esta sefial que nos hace percibir la posibilidad de la existencia de una relacion
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de largo plazo, aplicamos regresiones MCO a las variables cointegradas, con las que
suplementamos informacién estadistica. Sin embargo, antes debemos demostrar la razén
por la que préacticamente casi todos los modelos monetaristas y keynesianos™ que
examinaron empiricamente la CPh incurrieron en un error economeétrico que invalidé sus

resultados. La desarrollamos enseguida.
3.5 Un error econométrico fundamental.

Como observamos en la segunda seccidn, el anélisis de Friedman (1968) y Phelps (1970)
hizo que se invirtiera la causalidad de la relacion de Phillips: ahora la tasa observada de
desempleo debia ser explicada por la inflacion no prevista (o no anticipada); no como en la
vision de Phillips (1958) y Lipsey (1960), donde la tasa de desempleo explica el
comportamiento de la inflacion. Este hecho dio pabulo, implicitamente, a un problema no
considerado ni en la literatura tedrica ni en la indagacion empirica: la expresion formal y el
analisis econometrico de la relacion de Phillips expresan a la tasa de inflacion como
variable dependiente, en funcién de la tasa de desempleo y la tasa de inflacién esperada®.
Si la curva de Phillips fuera pertinente, tal procedimiento arrojaria, de modo ineluctable,
estimaciones sesgadas de los pardmetros y, por ende, predicciones erroneas, debido a que la
asociacion lineal entre las variables no es perfecta (y, como veremos adelante, en la

economia mexicana parece no existir).

Para demostrar el error econométrico en que incurrid la enorme mayoria de los economistas
al definir la tasa de inflacion como variable dependiente, examinemos el caso mas simple

gue se extiende facilmente al caso de un modelo multivariante:

A tono con el razonamiento teérico de los monetaristas (soslayando las expectativas de

inflacion), postulemos que el siguiente modelo describe la relacion entre 7 y u:

13 Pero no los modelos de los Nuevos Keynesianos. En estos, los fundamentos y derivacion de la CPh es
distinta. Véase, por ejemplo, Kulish (2003) y Liquitaya (2008)
4 Este error es equivalente a postular que el gasto en consumo de los hogares se encuentra en funcién del
ingreso personal disponible, y luego aplicar la regresion expresando dicho ingreso en funcién del consumo.
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Uu=a + ﬁ?l't + & ﬂ<0 (2)

Donde 7 es la tasa de inflacion; u; la tasa de desempleo; & el término de perturbacion

aleatoriay E [e/r] = 0 para todos los valores de 7. Entonces

E[Ut/ﬂ:t] =a + ﬁﬂ:t (3)

Es la esperanza condicional de u; dado z; asi como el mejor predictor lineal de u; dado =;

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

m==% (ol p) + (LUP) ur = (1LP) & (4)

Ahora, considerando el predictor lineal 6ptimo de z; dado por uy:

PLO [z /uyf =y + Ou; (5)

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

valor de uy:

E[mlu] =E [(zo/}) + (1/B) u— (1/p) e/]
E [m] uf =+a/f + (1/B) u— (1/B) E [e/u] (6)

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

dada la 7; observada, es igual a la esperanza no condicional:

Efe/u] =E[¢] =0 (7

Sin embargo, cuando se considera que 7 y U; provienen de una distribucién de probabilidad

bivariada, el significado condicional E /e/ui] sera, en general, una funcién creciente de u.
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Dado que el predictor lineal éptimo, PLO [z/u;] es por definicion la mejor aproximacion
lineal de la funcion de esperanza condicional E[z/u].La pendiente del PLO de 7; dado uy
no seréd igual al reciproco del pardmetro que multiplica a z; en la regresion directa. En otras
palabras, el coeficiente # de la regresion inversa de m; en u; captura no solo el impacto
directo de u; en 7, que es /3, sino también la mejor aproximacién lineal a la proporcion en
la que crece el valor esperado del término de error, &, cuando u; aumenta. Como resultado,
1/p>10

(1/0) serian iguales a uno si los predictores optimos directos e inversos fueran identicos e

, @ menos que los errores sean iguales a cero. De hecho, los cocientes 6/ (1/8)y b/
iguales al cuadrado del coeficiente de correlacion poblacional de u; y 7.

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

coeficientes de la relacion de Phillips.

Lo sefialado se puede demostrar de modo expedito utilizando las férmulas para estimar los
coeficientes. Como sabemos, los estimadores de S y 6 se obtienen con base en las

siguientes formulas:

A

Sin-mu -0 3 u-)m-7)
ﬂ: i=1 . -1

i=n ] 9 = i i=n
Z(”i _7_2')2 Z(ui _a)2 ®)

i=1
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donde “"” denota al estimador del pardmetro poblacional respectivo y “~” indica que es el

promedio de la variable. La reciproca del estimador de 6 es:

S (U -0y

1 =
O S (- ©)
P i ;[(m—?z)(ui—ﬁﬂ .
Por lo que el cociente 1,4 es: 1/9 ii(;;—?r)zii(u.—ﬁ)z (10)

En consecuencia, #=1/6 si y solo si la cov (x. u)* es igual al producto var () var (u). lo

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

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

e inversa. En el caso que examinamos, R*= 63

3.6 Analisis de regresion: inflacion-tasa de desempleo

Los resultados de las regresiones que dimanan estrictamente del andlisis de cointegracion
de la seccion 3.4 -entre la brecha de la tasa de desempleo y las medidas opcionales de
inflacion- carecen de significancia estadistica (de acuerdo con las pruebas “F” y “t” de
Student) y tienen muy pobre bondad de ajuste (constatado por el valor del coeficiente de
determinacion).”® Debido a ello, los soslayamos por entero y en su lugar adoptamos una
variante: el modelo propuesto por Niskanen (2002) y Reichel (2004), que aprehende la
nocion de causalidad en concordancia con el enfoque monetarista, como lo hicimos

evidente en la seccion anterior. Se expresa del siguiente modo:

' Esto es evidente si consideramos que, formalmente, existe una muy estrecha relacion entre el coeficiente de

determinacion, R? y el estadistico “F”. Véase la expresion formal de dicha relaciéon en Johnston (1984), p.
187, formula (5-72), y en Gujarati (1997), pp. 244 — 245.
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U =a+pu,, +om +0,7, ,+& (11)

Este es un modelo autorregresivo de retardos distribuidos. Vincula la tasa de desempleo con
la tasa de inflacion contemporénea y la de un periodo previo, més la tasa de desempleo
rezagada.’® A pesar de no haber sido validado por la prueba de cointegracién, incluimos un
término constante por ser estadisticamente significativo en la regresion y por mejorar, asi
sea marginalmente, la bondad de ajuste del modelo. Los resultados, con las medidas
opcionales de inflacion, se presentan en los cuadros 7.A 'y 7.B:

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

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

C 0.414716 0.143120 2.897683 0.0081

Ut-1 0.717005 0.130629 5.488843 0.0000

T 0.199449 0.057466 3.470755 0.0021

-1 -0.213328 0.057262 -3.725445 0.0011
R-cuadrado 0.733862| Media var. dep. 1.286544
R-cuadrado ajustado 0.699149| Desv. est. var. dep. 0.286494
E.E de la regresion 0.157142| Criterio de Akaike -0.727384
Suma res. al cuadr. 0.567951| Criterio de Schwarz -0.535408
Log Méximo ver. 13.81969| Estad. F 21.14046
Durbin-Watson 1.544799| Prob (Estad. F) 0.000001

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

Variable Coeficiente Error Est. Estad. “t” Prob.
c 0.388908 0.159934 2.431682 0.0241
U1 0.726758 0.150118 4.841237 0.0001
Tt 0.201343 0.068285 2.948575 0.0077
1 -0.211168 0.069687 -3.030253 0.0064
R-cuadrado 0.709979] Media var. dep. 1.285571

18 Sjguiendo a Niskanen y Reichel, incluimos la tasa de desempleo rezagada; no la estimacién de la TDNAI.
Con aquella el resultado es mas satisfactorio en términos de bondad de ajuste
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R-cuadrado ajustado 0.668547| Desv. est. var. dep. 0.298138
E.E de la regresion 0.171644| Criterio de Akaike -0.541142
Suma res. al cuadr. 0.618695| Criterio de Schwarz -0.346122
Log Maximo ver. 10.76427| Estad. F 17.13619
Durbin-Watson 1.681256| Prob (Estad. F) 0.000007

Los coeficientes estimados son estadisticamente significativos y la bondad de ajuste es
aceptable, ya que se encuentra entre 0.71 y 0.73; pero el indicador que explica cerca de la
mitad de los cambios en la tasa de desempleo es ella misma, del periodo anterior.’

En vista de la significancia estadistica de los coeficientes de la inflacién contemporanea y
pretérita, deberiamos afirmar que estas ejercen influencia sobre el comportamiento de la
variable dependiente; pero como su efecto conjunto sobre la tasa de desempleo es minimo:
alrededor de -0.01, no podemos aseverar que existe un trade off que las autoridades

econdmicas pueden explotar, hecho que desvirtda su relevancia como instrumento-guia.
3.7 Tasa de desempleo-aceleracion de la inflacion

Tanto la hip6tesis de la TND (NRU) postuladas por Friedman y Phelps, como de la TDNAI
(NAIRU) formulados por Modigliani y Tobin sugieren también que el intercambio (trade
off) en la CPh se presenta entre la aceleracién de la inflacién y la tasa de desempleo.® A
continuacion exhibimos las graficas 7 a 9 donde relacionamos la tasa de desempleo con la
aceleracion en la tasa de inflacion (de salarios y precios). Si los datos reflejaran un
comportamiento compatible con dichas hipotesis, se apreciaria repetidamente una tasa
similar de desempleo para una aceleracion nula de la inflacion. Por tanto, para obtener una
primera estimacion de la TDNAI en un determinado periodo bastaria con ajustar una recta
de regresion y el punto de corte con el eje de la tasa de desempleo (que corresponde a una
nula aceleracion de la inflacion) constituiria la TDNAI. Como podemos observar, en la

7 Esto lo constatamos eliminando u.; de las regresiones. El coeficiente de determinacién se reduce casi a la
mitad. Pero ademas, el coeficiente de la inflacion rezagada pierde significancia estadistica.
18 En efecto, de acuerdo con la ecuacion (1):

7, —m,_, =—1(U, —U*) = 7, — 7, , =—7U, +7U*; 7U™* = C (constante)
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economia mexicana sucede justamente lo contrario, ya que existe un amplio abanico de

tasas de desempleo para las que se aprecia ausencia de aceleracion de precios.

GRAFICA 7: ACELERACION DE LA INFLACION DE SALARIOS-TASA DE
DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALES)
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GRAFICA 8: ACELERACION DE LA INFLACION DE PRECIOS (INPC)- TASA

DE DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALES)

Tasa de desempleo

2.0

1.8 4

1.6

1.4 1

1.2 1

1.04

0.8

0.6

T T T T T
-2.0-15 -10-05 00 05 1.0 15 20

Aceleracion de la inflacion de precios

28



GRAFICA 9: ACELERACION DE LA INFLACION DE PRECIOS (DIPIB)-TASA
DE DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALES)
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3.8 Aceleracion de la inflacion-brecha de la tasa de desempleo

A fin de abarcar todas las opciones examinamos también la relacion entre la aceleracion de
la tasa de inflacion y la brecha de la tasa de desempleo, admitiendo que la NAIRU es
variable en el tiempo (véase la ecuacion 1). Las graficas 10 a 12 nos muestran los pares
ordenados respectivos. Como se advierte, el panorama es muy similar al conjunto de
graficas 7 a 9 (naturalmente, la escala de valores entre la brecha de la tasa de desempleo y
la tasa de desempleo es distinta) por lo que no abundamos méas acerca de las mismas;
simplemente observamos que este hecho parece sugerir que se suscitan otros aspectos
(equilibrios mdltiples, asimetrias y no linealidades, histéresis, etc.), que no corresponden a

la intuicion apoyada por la hipdtesis aceleracionista.
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GRAFICA 10: ACELERACION DE LA INFLACION DE SALARIOS-BRECHA DE

LA TASA DE DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALEYS)
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GRAFICA 11: ACELERACION DE LA INFLACION DE PRECIOS (INPC)-
BRECHA DE LA TASA DE DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALES)
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GRAFICA 12: ACELERACION DE LA INFLACION DE PRECIOS (DIPIB)-
BRECHA DE LA TASA DE DESEMPLEO (EN LOGARITMOS NATURALES)
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Conclusiones

Como vimos en la primera seccion, la teoria monetarista invoca en apoyo de su analisis la
teoria del equilibrio general walrasiano (TEGW); sin embargo, en los hechos esto no es
cierto o, dicho de modo mas preciso, es pertinente en un caso muy particular: el que,
justamente vuelve irrelevante que en la estructura légica-formal de su modelo se examine
un individuo 6 el conjunto de individuos en una economia (que tienen la misma funcion de
utilidad y cuya fuerza de trabajo es homogénea), una empresa 0 el conjunto de empresas

(que tienen la misma funcién de produccién y producen un unico tipo de bien), etc.

Empero, se debe reconocer que esta limitacion no es exclusiva del monetarismo, sino de la
macroeconomia misma. El punto a observar es que, con este marco de analisis no se puede
hacer referencia a una economia compuesta por n mercados de bienes heterogéneos e

inferir resultados tales como la neutralidad del dinero.
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En el modelo neocléasico del mercado de trabajo —sobre el que se asienta el enfoque
monetarista-, el salario real es la variable de ajuste que equilibra la oferta y demanda de
trabajo vy, al determinarse el nivel de empleo, también se determina el nivel de producto. No
existe en este modelo desempleo involuntario, lo cual se garantiza por las hipotesis de i)
maximizacion de la utilidad y los beneficios de las unidades familiares y empresas,
respectivamente, ii) flexibilidad perfecta de precios y salarios y iii) informacion perfecta.
De acuerdo con lo sefialado, la CPh no existe o, si se quiere imaginarla graficamente, es
una linea paralela a la ordenada en que se define la tasa de inflacién. El punto en que
intercepta a la abscisa corresponde al nivel de desempleo voluntario. En otros términos, en
el modelo clésico la inflacion no tiene ninguna importancia porque no afecta a variable real

alguna (y el desempleo involuntario no existe).

Para que en el andlisis monetarista la CPh exista en el corto plazo, se sustituye la hipétesis
de informacion perfecta con el supuesto de que los trabajadores confunden temporalmente
salarios reales y nominales (los trabajadores responden a variaciones en el salario real
‘esperado’) de modo tal que, ante aumentos no anticipados en la oferta monetaria, se
suscitan movimientos en el empleo y producto a corto plazo, y se genera una correlacion
positiva entre los precios, salarios monetarios y produccion real. Sin embargo, no explica
por qué deben los trabajadores requerir mas tiempo que los productores para percatarse del
incremento real en el nivel de precios ya que, en tanto consumidores, pueden darse cuenta

inmediatamente de dichos cambios al efectuar sus compras en los mercados de bienes.

Como se puede ver, esta postura implica un comportamiento asimétrico de los agentes (las
empresas no confunden las variables reales con las nominales en el corto plazo pero los
trabajadores si), lo cual no condice con uno de los postulados de racionalidad. Mas, sin la

hipotesis sefialada, el analisis monetarista no se sostiene.

La premisa de que la CPh vincula esencialmente la inflacion (de salarios o de precios) con
alguna medida de la actividad econémica en el corto plazo, es desvirtuada por la evidencia

empirica. En particular, nuestros hallazgos nos llevan a establecer que:
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No existe una “relacion” perceptible entre la tasa de desempleo-tasa de inflacién de
precios y tasa de inflacion de salarios (aspecto refrendado por el analisis de
cointegracion); y si existiera no seria negativa, sino positiva.

En forma analoga a la tasa de inflacion, los argumentos que en la economia
mexicana explican mejor el comportamiento de la tasa de desempleo son sus
mismos valores rezagados Yy, si bien la inflacion contemporénea y pretérita
coadyuvan a explicarla, su efecto conjunto es tan pequefio que puede ser soslayado
por entero.

La hipotesis que sostiene la existencia de un trade off entre los aumentos en la
inflacion salarial y la tasa de desempleo (o brecha de la tasa de desempleo) no solo
se refuta para el caso de México, sino que sucede justamente lo contrario: el
‘abanico’ de tasas (0 brechas) de desempleo ante una escasa o nula aceleracion de
salarios es amplio. En el caso del virtual trade off entre la tasa de desempleo (o
brecha de la tasa de desempleo)-incremento de la tasa de inflacion se percibe una
ausencia de relacion; pero si hubiera alguna seria positiva, discordando con

cualquier enfoque tedrico de la curva de Phillips.
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