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INTRODUCCION

‘Uno de los aspectos mds discutidos en la teoria macroecondmica -
de 1los ultlmos -afios ha sido el término conocido como curva de
Phillips, que sefiala la relacidn inversa entre tasa de 1nf]x~~
cidn salarial y el nivel de desempleo, o dicho de otravmanera,
sobre la existencia del 1ntercamblo entre el crecimiento real

y la LnflaCJOn.

'ﬂa_aparicién de este nuevo enfoque vino a contrariar uno de --
los postulados de la economia clésica, el que sefiala que las f
variables nominales no tiénen efectos sobre las variables pea-
les, de esta forma se pensaba que 1ncrementos en la cantidad -
de dinero o en- la inflacidn salarlal por eJemplo, no tendrian

efecto alguno sobre el nivel del 1ngreso real o sobre el empleo.

’Loé‘éstuqios'sobre este tema se han dirigido al intento de es-’
“tablecer si. las autoridadés econdmicas pueden afectar estas va
riables reales por arrlba de su nivel "normal", aceptando una
mayor’lnfla01on. 0 1nversamente lograr una menor tasa infla-
. dionaria a~pésar'de un menor crecimiento -y empleo. El trata--
'imlento formal a la relacidn de estas variables ha sido una-ex-
tensidn del trabajo realizado por I. Fisher que se ha dado a -
‘conocer por los estudios de A.W. Phlil;psll, quien analizd la
relacién entre la tasa de crecimiento de los séla@ids nomina--
"les y el desempleo.

1/ Phillips A.W. "The Relation Between Unemployment and the -
Rate of Change of Money Wage Rate in the United Kingdom 1861--
1957 "Economie, Nov. 1958, pp. 283-299,

La relacidn de Phillips como fue concebida originalmente,'ha -
sufrido varias modificaciones y extensiones por. economlstas -
que han analizado este problema

Y,




~Uno de- los avances mds importantes sobfeAeste"aspecto-ha sido la -
incorporacién de las expectativas inflacionarias del pﬁblico‘formg
das "racionaimente"ven el sentido de que los agentes econdmicos . -
utilizan toda la informacidn dispdnible para la "prediccidn" de -
‘eventos futuros. De esta informacién disponible 'los agentes econd
-micos hacen uso Sptimo y por lo tanto, sus proyecciones son escen-
“cialmente las‘mismas que las de la teoria relevante.

Este modo de proyeccién fué adaptado a la curva de Phillips para.-
ékﬁlicar‘cémo los cambios en las variables nominales que afectaban
'.a'laé variables reales eran los componentes no anticipados'pbr el
publlco y de esta manera una politica que tomara por sorpresa o -
bien "enganara" a las proyecciones del piblico afectaria a las va-
riables reales como el ingreso y el empleo. .

En este trabajo utlllzare el modelo de Robert Lucas de determlna——'
'-c1on de las desv1a01ones del producto de su tendenc1a y de la in--

flacidn, las cuales se ven afectadas por las expectatlvas raciona-

les del piblico. Dicho modelo se verd més-adelante en’ el caplLulo:
IL ' ‘

2/ Esto se Verd mas adelante en el capitulo I.

-El objetivo de este tfabajo es "tratar de encontrar si verdaderamen
te hay un 1ntercamb10 entreé crecimiento e 1nflac1on para el ¢aso de
‘México ;ncorporando expectativas raciondles y, por lo rapto, "anall
- zar'si existe 1a posibilidad de que las autoridades econdmicas pue-
dan determlnar un objetivo de cre01m1ento e 1nfla01on" e. instrumen
“. tar una polltlca global que conduzca a estas metds, o mids ampliamen
te: "averiguar si hay lugar para una estrategla antlcicllca que im-

pulse a la recuperacidn de 1la act1v1dad economlca, no obstante el -

costo de una mayor inflacidn".




. B4sicamente, la forma en la que pueden ser alcanzadas las metas se-
' fialadas lineas arriba, es a través del control o manejo de la deman.
'da con la utilizacidn de instrumentos de la politica fiscal y mone-'
taria. Al respecto, cabe mencionar que en este trabajo no se pre--
tende evaluar la eféctiyidad de dichas politicas, mis aln, no pre--
tende demostrar cuales son’'las causas del crecimiento en el produc-
_to ‘0 en los pre01os, 31no 51mp1emente como se menciond lineas arri-
ba ‘encontrar si existe o no una curva. de Phllllps para el caso ‘de -
14 economia mex1cana.

El presente trabajo esta estructurado de la siguiente manera:

En el capitulo'I se describen las caracteristibas més importanteS'—
* ‘de’ 1o que representa la curva de Phillips y 1as expectatlvas racio-~
S nales, en el capltulo 11 medlante el modelo de Lucas se formallzan
las reldciones entre el cre01m1ento del producto y las expectatlvas
?ra01onales, por su parte, en el capltulo III se presenta de una ma-
nera meramente descrlptlva el periddo de estudio para asi justlflcar
" la eleccidn de éste. Sé,ha-de aclarar también que por lo mismo no

" se pretende de ninguna manera hacer un andlisis c¢ritico de este pe-
riodo.
En el capitulo IV se muestran en los cuadros los resultados obteni-
"dos y en la parte de conclusiones se hace la interpretacién de los

.

 mismos.

Por 0ltimo,en la parte posterior se muestran dentro del anexo esta-

'

distico los datos utilizados.




MARCO HISTORICO-

CAPITULO II

El. término Curva de Phiilips se refiere a la relacidn negativa ég
"tré inflécién'y aésempléo, como 16.plénte6 originalmente A.w. -
'“Phllllps a traves de un estudlo de la economia 1nglesa para los -
'anos 1861 - 1957,,31n embargo, esta idea ya la esquaba Irving -
Fisher. en 1926 en su articulo titulado "A Statistical Relation -,

Between Unemployment and Price Changes"..

Desde el punto de v1sta de un modelo cla81co, la Curva de Phllllps
observada, resulta ser paradOcha debido:a que 1os modelos senala—
: ban ccmo las causas'de l; inflacibn, entre otras, el déficit cre——‘
.'-éféhte'y la}éievada taéafde emisidén de dinero de lés que se tenia
1a‘idea.y_de hecho plenafsegpridad que no afectaban las variables
reéles (producto y empleo). De falvsuerté que cualquier evidentcia
que sugiriera la existeﬁcia de una influencia entre una creciente
‘demandé agregada y un mayor nivei de producto acompafiado de un me-
nor desempléo,(en ve£ de incremento eh'loé'predios solamente) cdﬁf
‘tradecia el modélo clisico de la ecpnomia,en ellque las variables

reales no eran afectadas.

Los macroeconometristas dieron como respuesta inicial a los resul-
‘tados encontrados por Phillips la de aceptar la correlacién‘halla—
da poreatecomo una relac1on convenlente para incluirla en un mode

s lo macroeconometrlco, esto venla a reprCSgntar un gran avance que




no ‘estaba sustentado en un desarrollo tedrico previo y que era -

por consecuencia~resultado de un trabajo eminenteﬁente empirico:
El hecho de que la Curva de Phillips expresara la tasa de cambio
 de 1os»salarios‘o inflacién salarial como una funcién del desem--
pleo permitié que fueré exténsamenfe interpretada como una repre-.
senta01on de los termlnos de 1ntercamb10 (trade off) entre la in-
fla01on y el desempleo, a lo largo de la cual los que deciden las
politicas monetarias y fiscal pueden situar a la economia en al--
gln punto de la curva.

"Deédé finales de los sesentas y.dﬁrante la décadé pasada se obser
,v6 que ya no se podia estar en un puntovsobfe ia curvé,“ puéé”sé -
did al mlsmo tiempo 1nflac1on con recesidn; por ejemplo, en Alema—
nia Occ. de tasas de creCJmlento del PIB en 1966 de 3.50 se paso ‘a
"1972a solo tagas del 5.4, pero lavlnfla01qn éreQLO para el mismo
perioao de 6.51 a 13.18; para el Reino Unido ia inflacidn péra ese
periodo fué de 3.97 a 9. 146 y el crecimiento de su PIB sdlo pasd de
6.72 a 9.58;ly como Gltimo ejemplo, la economia francesa tuvo ta--
sas de 1nfla01on tamblen para el: 01tado perlodo de 2.73 a 6. 41 f

cre01m1ento ‘de PIB de 8. 73 a 11. 93‘

Ante esta situacidn se comenzd a estudiar si la curva era estable
en el tiempo y se encontrd que el aparente intercambio entre la -

inflacibén y el desempleo habia empeorado en muchos paises.occiden-

*Estadisticas Financieras Internacionales. Vol. XXIV No.5 Mayo --

1981, FMI. -~ e

At




tales; lo cual se puede ver con 1as,refepencias anteriores, es de-
01r, si el PIB baja, implica un menor numero de personas ocupadas
que es lo que nos muestran estas tasas de crecimiento que han mos-

trado tendenc1as decrec1entes.

Un gran ndmero de estudios sobre este fenomeno comenzaron a surglr

y con ellos aumento el con001m1ento teorlco que se tenla acerca de

‘,tla relac1on de Phllllps, se 1ntentaba conocer cuanto podla elevar-

,se la curva y que 1mpllca01ones tenia esto para la explota01on del
intercambio a traves de polltlcas econdmicas expan81vas que en es-

te caso vendrian a ser el incremento de la oferta monetaria.

Algunos trabajos 1mportantes que surgen de las crltlcas a la curva
de Phllllps son los de Frledman (1968): y Lucas (1970), los cuales
senalan ‘que los trabajadores no podrén ser 31empre y en todo lucaf

venganados, ya que’ estos toman el poder adqulsltlvo de sus salarlos,

-pdefla01onandolos con una canasta de bienes y por 1o tanto, tomarlan

en,cuenta,sélo su salario real y no el nomlnal.

Una cdnsécuencia impértante de estas criticas a la curva de Phi---
llips, .como fue conceblda orlglnalmente, fue la importancia que se
le otorgo al papel de las expectatlvas del publlco, ya que en los

desarrollos teoplcos y andlisis emplrlcos reallzados, se con51dera

ba,que las.expectatlvas de inflacién eran resultado de un promedio

ponderado de las tasas de inflacidén de periodos anteriores.




La suposicién de que las expectativas de precios se forman de' es-

ta’maﬁéra, permité pensar'que‘los4inCPEmentosAno esperadoé de los
précios5 mediante una.politica monetaria expansiva, ("tomar a la
econpmia por sorpresa") podria estimular el producto real y el em
pleo, a través de un incremento aparente del precio relétivo del
producto 1nd1v1dua1 (por el lado- de 1a oferta de bienes y servi--
_cios) y una dlsmlnu01on de los salarlos reales (por el lado del -
A\
" mercado de tquqjo)._De esta manera, pareceria que las autorida--
des mohetariaspodrian‘aféctar éisteméticamente.el nivel de acti--
viaad-econémica a través de una politica expansiva que tuviera un
impacto en precios maydr‘al-anticipado por ei:pﬁbliéo (politica -
-de ‘engano"), por 1o que aparentemente las autorldades monetarlas

se enfrentan a un "trade off" entre 1nf1a01on y cre01m1ento.~

La tedria'y los modeloé construidos sobre estalbase fracasaron en -
cuanto alas pred1001ones reallzadas. La experiencia.mundial de
la decada de los setentas indica que ambos fenomenos, 1nf1a01on y
estancamlento seé presentaron simult&neamente, lo cual 1mp11car1a"
una curva de Phillips éon pendiente positiva que indicaria que la
curva ho es estable eh-el‘tiempo y sbdlo se mueve en puntos sobre

ella misma.

El'suponér.que el plblico sigue un miémo.procédimiento para esti-
mar el crecimiento futuro de los preciés, implica que no pércibe
la relacidn entre los principaleé'agregados'econémicos y que no -
corrige 10s efrdrés cometidos anterioriente en la formacidn de -~

‘sus expectativas.




* Importancia de 1as expectativas racionales

Uno de los avances recientes en la teoria de la politica econdmni-
~ca consiste en la incorporacidén de la hipdtesis de expectativas -
ra01onales, que apunta sobre la inefectividad de la politica rone

taria para afectar las varlables reales.

.~ Esta conclusidn se desprende del sdpugsto-de que los égentes eco-
B némicoshpueden haéer predicciones oofrectas sobre la_évolucién fu
tura de los precios. Dado que las predicciones errSneas-son la'—
{inica fuente de variacidn de la tasa natural (que estd determina-
‘da poy factores reales), la polltlca (monetarla) expan81va seria

1nefect1va.

Supoﬁer‘Qué el pﬁbiico antiéipé correctamenté los cambios en lé’

"tasa de inflacibdn, lmpllca que llega a per01b1r los camblos en la‘
polltlca econdmica que le permlten ajustar sus expectatlvas schre
la evoludion-de-precios. De esto se desprende que los-agentes ~=
econdmicos utili;an eficientemente la informacidn disbonibie, 1o

cual es un supuesto bésico de la hipbtesis de expeétativas racio-
"nalés.; La razbn principal que motiva al publlco a utlllzar efi--
cientemente 1a.informaci6n con la.que cuenta para.anticipar el -
crecimiento-de los précios,'se‘debe al hecho de.que equiVocarse -
representa un costo. Tal es el caso de un trabajador que sobres-
timé el péder adquisitlvo de su- salario, dado un salario nomlnal

que se establece en un contrato por un periodo fijo..

-No obstanfe; en el corte plazo pédriah'hacérse'predicciénes errd-
" neas que harian p081blc que la politlca monetarla tuv1era cfectos

"en las varlables rea]cs.j,"' . v




Este seria el cdso cuando se experimente un cambio brusco en dicha

poiitiga.'

El trabajo pionero sobre expectativas racionales fue realizado por
John F. Muth* uno de los sefialamientos mis importantes de su traba
“jé es elysiguienfeil"Para hacer Que,ios modelos -econdmicos dindmi-
"cos estén completos, varias‘férmulaé,de expéctativas han sido uti-
 1izadés; Sin embargo, existe pbca evidencia qué indique que las -
relaciones sugeridas sean semejantes a la forma en que evoluciona

la economla“ B

Muth séﬁélq que es.neéesarié hééer predicciones sensibles gobrefla
fofma en due las“expécfativas se modifican al cambiar la infdrmé4;
cidn dlsponlble y la estructura del sistema. ﬁas adelante-sugiere‘
-que "las expectatlvas, al ser pred1001ones de eventos futuros, son
escen01almente las mlsmas de la teoria econbmica relevante.""“

De aqui se desprenden los puntos_més importantes de la hipdtesis -

‘de expectativas racionales:

1) La 1nformac1on es escasa, Yy’ esta no es desperd1c1ada por los -
' agentes econémicos. ’

2) La manera en que se forman las expectativas depende especifica
mente de la estructura del sistema que describe a la economia.

*  Muth J.F. "Rational Expectations and the Thcory of Pr:ce Move-~
'V'nonts" Econometrlcs Julio 1961 p pf 315-335

“%  Ibid.p.315"
. #kf Ibid.p.316




la aplicacibn de la formdcidn de expectativas.en relacidn a.la -
curva de Phillips pueae plantearse de la siguiente manera:

C - _ n - —'* ‘

Y: =Y Y (Pt Pt) + Vt
Bn donde las desviacioneS'de la oferta agregada con respecto a su

nlvel normal o a.su tendencia (Y%), responden positivamente ¢ 0)

_a diferencias entre los pre01os observados (P) y los precios espe

frados (P*).~Obviamente es crucial la manera en que los agentes eco

ndmicos forman sus expectativas de precios para la determinacidn -

del producto.

, Y£ = jés;lde éreéimieﬁfo'?eal dél pré@ucto én el periédq t
. YEi: Tasa'dé qrécimiento "noymal" d'"nétupaiﬁ
Py sfPrgcioé qbservados'ep t
Pz'% E;pectativa defprecios'gh t

La tasa de’crecimiento-del producto por arriba de su‘tendencia se

debe a que los agentes econdmicos confunden el 1ncremento observa

‘do de los pre01os Pt’ por encima del nivel esperado P como un in

cremento relatlvo de ese producto, lo que responden con mayor -

producc1on; Esto es 1gual tanto para los oferentes de bienes y -

servicios como .de factores de produccidn.

En la hlpote51s de expectatlvas ra01ona1es, se postula que la pre

diceidn de prec1os se forma de 1la s1gulcntc manera.




i
.

ddﬁde.tP* t—lhsbh lééwékpeéfgfivés sﬁbjéfivas del nivel de pre-
cios y Et—lPt es la esperanza matemdtica del nivel de precios -
en t, condicional a todo lo que se conoce sobre la determinacidn’

“de los precios.

Para establecer con mayor formalidad la relacidn entre estas va-

.riables y el crecimiento del producto a continuacidn se expondrd

el modelo desarrollado por Lucas.




CAPITULO II

MODELO DE LUCAS*

Partiendo innicialmente de la hipbtesis de la existencia de una
tasa natural de crecimiento del producto, Robert E. Lucas Jr. -
desarrolla un modelo en el que las decisiones de los agentes -
econdmicos dependen solamente de los precios relativos para po-
dér explicar la razbn por la que a mayor inflacidn e incremento
mayor en la demanda agregada se puede llegar a observar que se

induce a un crecimiento dei producto real o de la oferta agrega
da, lo cual estard implicahdo que sé trata de un modelo al que

‘sg ie incorpora el efecto de ilusibn mbnetaria pero que es com-

patible con una conducta racional y optimizadora.

Lucas sefiala: "Todas las formulaciones de las hipdtesis que -~
afirman la existencia de una tasa natural postulan conducta ra-
cional en los agentes econdmicos, cuyas decisiones dependen ex-
clusivamente de los pfecios relativos y que a su vez no pueden

distinguir entre precios relativos y generales".
Los supuestos b&sicos del modelo son los siguientes:
1) El ingreso o producto nominal estd determinado por la de--

manda agregada de la economia, con la distribucidn entre -
producto real y nivel de precios dependiendo del comporta-

miento de los oferentes de trabajo de bienes y servicios.




* Esta parte corresponde al modelo desarrollado por Robert
Lucas en su articulo "Some International Evidence on Out
put - Inflation Trade O0ffs, American Economic Review, -
1973 pp. 326-334.

2) Las rigideces parciales de la oferta de corto plazo se -
derivan de la falta de informacidén de los oferentes so--
bre los precios relevantes para tomar sus decisiones.

3) Las inferencias sobre la evolucidn no observada de los -
precios son hechas en forma Sptima o "racionalmente" den

tro del caricter estocistico de la economia.

El objetivo de este modelo seri el de identificar la relacidn -
entre los parédmetros de la funcidn de oferta y los parémetros -
que caracterizan la naturaleza estoclstica de los desplazamien-

tos de la demanda.

1. Oferta Agregada.

La cantidad ofrecida en cada mercado es el resultado de un com-
. n
ponente "normal" o de tendencia comiin a todos los mercados (Yt)

o o ' o
y un componente ciclico que varia de mercado a mercado (Yf).
Asi, la oferta en el mercado Z es:

Y

_ yh c ‘
t (z2) = Yt + 1{4C (Z) (1)

Todas las variables estdn expresadas en logaritmos.




El componente de tendencia, que refleja la acumulacidn de capital

y el crecimiento de la poblacidn tiene la siguiente tendencia en

el tiempo:

Y = a+ BT : (2)

n
t
El componente ciclico varia con los precios relativos percibidos

y con su valor rezagado:
c - . l o]
Yo (@) = YUP(Z) - E (Pt/I, (2))} + A¥p , (2) ()

En donde Pt (Z) es la esperanza matemdtica del nivel general de
precios, condicionada a la informacién disponible en Z en el mo-

mento tIt(Z).
Dado que Yi es una desviacidn de la tendencia, | A |< 1.

La informacidn dispoﬁible a los oferentes en Z en el periodo t -
proviene de las siguientés fuentes: en primer lugar, aquellos en
tran al periodo t con conocimiento de la evolucién pasada de los
desplazamientos de la demanda, de la oferta "normal" sz, y 1las
desviaciones rezagadaé Y2_1’ i=1,...,n. Mientras esta informacidn
no permite una inferencia exacta sobre el nivel general de pre---
cios actual, Pt, determina una distribucidn acerca de P,, que es
comin a los oferentes en todos los mercados. Suponemos que esta -
distribucidn es normal, con media Py varianza constante ¢ . En
segundo lugar, suporiemos que el precio actual se desvia del prome
dio de la economia por una proporcidn que esta distribuida inde--

pendientemente de Pt' Especificamente denotemos a z como la des--

viacidén porcentual del precio en el mercado Z con respecto al pro




medio Py, donde z sigue una distribucidn normal, independientemen

te de P, con media igual a cero y varianza TZ.

De esta manera, el precio observado en Z, P, (Z) expresado en lo-

t
garitmos es:

Pt(Z):= Pt + z 4)

Asi la informacidn I, (Z) relevante para la estimacidn de P, (por
parte de los oferentes en Z en el periodo t), consiste en el pre-

cio observado Pt(Z) y la experiéncia histbérica reflejada en ?{. -

Esta distribucidn es normal con media igual a:

E (Pt/It ‘Z)) E (Pt/Pt(Z),Pt) =

1}

(1-9) P(Z) + © Pt (5)

en donde 6 =T2/( 02_+ TZ) y varianza 0 o

Combinando las ecuaciones (1), (3) y (5), se obtiene la funcidn -
de oferta en el mercado Z:
= yP _F : c
Y (2) = ¥ +0y {P(2)-Pr} + A¥2 (%) (6)
Promediando para todos los mercados (integrando con respecto a la

distribucibdn de (Z) se obtiene la funcidn de oferta agregada:

-y} (7)

=yD -
Y, =Y, + 8y { PEPt F+r A{ Yt—l -1

t
Notese que la pendiente de la funcibn de oferta agregada (7) va-
ria de acuerdo a la varianza total del precio individual(}2+ TZ.
Cuando T2 es relativamente pequefia, los cambios en los precios -

individuales reflejan las variaciones en el nivel general de pre

" cios, por lo que la curva tiende a ser vertical. En los casos -



en los que el nivel general de precios es estable, es decir o2
es relativamente pequefia, la pendiente de la curva tiende al va-

lor limite de Y.

Como se observa en las ecuaciones (5) y (7), en caso de que la -
varianza del nivel general de precios o? fuera muy elevada, -

la tasa de crecimiento del producto, Y tenderia a su creci--

't,

miento "normal".
2. La Demanda Agregada y la Solucidn del Modelo.

Un supuesto b&sico en el desarrollo expuesto lineas arriba es que
la evolucidn de la oferta agregada depende de la correcta distri-

bucidén del nivel de precios actual no observado, P_. Para determi

£
nar cual es esta distribucidn, es necesario complementar el mode-

lo incluyendo la demanda agregada.

Para esto, se postula una funcidén de demanda por bienes y servi-

cios de la siguiente forma:

X, =Y_+P (8)

en donde Xt es una variable exbgena de desplazamiento igual al -
logaritmo del producto nominal y se supone que A Xt es indepen--
diente, sigue una distribucidn normal y tiene media igual a §

y varianza igual a c? X .

Asi, la historia relevante de la economia consiste en Yg , los -

desplazamientos de demanda Xt 1 Xt n Dado que el modelo es
- g0 oo o =1l




lineal en logaritmos, es razonable postular una solucidn de pre-

cios de la siguiente forma:

- ; » n
Pp = llgr MR WX gt MgRegteeet g Yeogt My Yoot Y
Las expectativas de Pt’ serdn Fi las cuales estaran basadas en -
toda la informacidn a excepcidn de Xt’ el nivel actual de la de-
manda agregada:
P = il 1 1
Ppo= Bot T (X g% 80+ X g+ W gX pbeetng¥y g4ng¥y ote .ot EY
@)

Para resolver los parémetros I j,nj y "oy &,, se elimina Y, en-

tre (7) y (8), igualando la cantidad demandada y la ofrecida. -~

Sustituyendo el lado derecho de las ecuaciones (9) y (10) en lu-
= . . . c

gar de Pt Y Pt , Se obtiene una i1dentidad para XtXtth , las cua

les son utilizadas para obtener los valores de los parametros. -

Las soluciones resultantes para precios y productos son:

P.= 8Y68 g+ L. xt A U V2R B SO I
1+ 6y 1+0y T+ 8y
v, = - 98 g+ 8x_ ax, + Ay s (1-2) v
oL 148y T+ey T t-1 1
PR , c .
En Fermlnos de A Pt y Yt y siendo.
T Qv Y .
1+ 8y
lLas soluciones son:
c o__ c
Yt == 116 +1IA xt+l VI-I
e ' (11)
=B X -8+ Xy, , . o

»(12)

: N ' i
BPpm BB Xy tTIA Xy s MNMpap i

i
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P, estd normalmente distribuida alrededor de P La varianza con

t.
dicional de Pt tendrd varianza constante 1/(1+ gy )2 .02 X.

Las ecuaciones (11) y (12) son los valores de equilibrio de la ta
sa de inflacidn y el componente ciclico del producto real (desvia
cibn de la tendencia). Estos valores reflejan los puntos de inter
seccién de la demanda agregada que se desplaza por las variaciones
en X, y la oferta agregada determinada por las expectativas de pre
cios. Como se observa en estas ecuaciones, un cambio en la tasa de
cregimiento nominal AXt’ tié%e un efecto inmediato en el producto
real. E1l efecto inmediato en precios es uno menos el efecto real y
el efecto total en inflacién;se manifestaria en el siguiente perio

do.

De la ecuacidn (11), se desprende que los cambios no anticipados

en la demanda agregada diferentes al promedio, § tienen efectos en-
el producto real de acuerdo al valor del paradmetro II . Dado que la
magnitud de este efecto obedece a la "politica de engafio", es'de -
esperarse que serd mayor mientras mds pequefia sea la varianza de -
los desplazamientos de la demanda o de la inflacidn. Estaﬁleciendo

formalmente esta implicacidn tenemos que con base en la definicidn

dell en términos de 6 4y y la definicidén de § en términos de
g2 y 72 se obtiene:
o= T’y
o 24T (147)
2

Combinando con la expresidén de ;° obtenida lineas arriba se tie

ne que:

g -
(1- T )2 0 2%472(147) |




4 Y.

Para valores dados de TZU’Y, I serd igual a Y/(1+ Y)

P 2 : . 9.
cuando 0°x = 0 y tenderd monotdnicamente a cero cuando 32 > e

Como estamos suponiendo que las expectativas son racionales, los
agentes econdmicos utilizan toda la informacidn disponible lo cual
les permitiria -anticipar con mayor certeza los efectos de la poli-
tica macroecondmico. Asi, por ejemplo, una politica expansiva con -
la que se pretendiera alcanzar un mayor crecimiento real no tendria
efecto por el hecho de que loé precios percibidos para el periodo

.

t tenderian a converger con los precios observados, por lo que no

habria respuesta en el nivel del producto y el empleo.



CAPITULO III

CARACTERISTICAS DEL PERIODO DE ESTUDIO

La razdn por la cual se escogid el periodo 1959-1983 para la pre-

sente investigacidén se .debe a que es un periodo en el cual se plas

- man dos caracteristicas:

1.

De 1959:1973*% la ecoriomia mexicana presenta una situacibn de

desarrollo dinémico. -Asi, de 1960 a 1965 el creclmlenio 1ndus

_tniél es de 8.3%, el del sector acropecuarlo es de 5.2% y la-

tasa de crecimiento de los precios es de'solo el 3.u% (estas

cdifras. estén expresadas en términos reales).

De 1966 a’'1972 el- sector agropecuario crece aprox1mauamente -

" en 3 49 en promedlo anual y el sector 1ndustr1a1 en 8.5 %? —~4

mlentras que el nivel de preglos se mantlene al mismo 3.u% -
del duinquenio anterior'reflejéndo una oferta que se ajusta -
a la demanda en forma adecuéda y sin resentir preéiones infig
cionarias extefnas.dada la felativa estabilidad internacional
y la tasa de camblo fija adoptada AdlClondlmente, otros ele1
mentos de costo como los pre01os de bienes y servicios del -
sector plblico y'los precios de garantia del sector agricola

permanecen. estables.

Por otra parte, la expansidn del sistema bancario y financie-

ro para 1961 - 1972 es el pesultado del rdpido crecimiento -

del ahorro orientado hacia activos no monetarios cuya demanda

N

L "Aspectos Dlnémlcos de la. Lconomia Mcxlcana" Fernando Clav1]o -




se expande rdpidamente dadas las tasas reales de interés prevale

cientes en el mercado y el.crecimiento importante del ingfeso -
feal; los pasivos no monetarios dél sistema bancario en moneda -
nacional representafon el 6.4% del PIB en 1960 contra 26.1% en -
1972, esto permitibé al sistema bancario apoyar la expansidn eco-

ndmica a través del financiamiento del sector pliblico y privado.

“Para el’pebiodo de 1974-1973% las cosas cambiaron y la evolucidn

" de la economia revela un giro en la politica econdmica con rela-

cidn a la implementada en el periodo anterior. Los cambios rea-

lizados no parecen sin embargo, haber modificado las caracteris-

.. ticas fundamentales del desarrollo econdmico mexicano basado en

la sustitucibén de importaciones y un proceso de industrializacidn

hacia adentro propiciado por la proteccidn excesiva del mercado

interno.

El'desarrollo'de la industria continud siendo subSidiado en este»:

perlodo a través de la tasa de camblo sobrevaluada y la- polltlca
arancelarla al redu01r el costo real de la maquinaria e insumo$§
1mportados y ad1c1onalmente por tasas de 1nteres artlficialmente.
ba]as y negatlvas en términos reales a partir de 1973. En conse-

cuen01a, este proceso contlnuo orlentando la 1nduer1a hacia for

mas de produ001on 1ntcn51vas en capltal ¢on efectos negatlvos qo

bre el empleo y las exportaciones. Ademas contrlbuyo, en gran mg
dida, a reforzar el deterioro de los precios relativos del sec--
tor agricola en favor del sector industrial y a inhibir la inver

s8idén en el campo.

v* Para profundlzar en este tema se pucde ver "La Politica FEcond-

'}mlca en MLXlCO 1970 1976 "Carlos Tello Ed. Slglo XXI.




Entre tanto, durante los primeros afios de este-subperiodo, -

la oferta respondid con la utilizacidn de la capacidad exce-
dente de la economia formada en el proceso ininterrumpido de

inversidn privada de los afios anteriores.

No obstante, la oferfa no pudo resistir mucho tiempo la fuer
"te‘éﬁpansiénfde la demanda. Para fines de 1973, existia ya>
evidencias ‘de una;excesiva pfesién de la demanda agregada so
bre el'apérato productivo, 1a.dinémica de aquélla no encon--

traba respuesta en la produccidn interna.

La expresién de este desajuste fueron los incrementos en los

fpreéios y el deterioro de la balanza de pagos; los precios -
Jal cohsuﬁidor crecieron en 12.1% en 1973 contra sdlo 5% un -
afio éntés. A estovdebenAagnegarse las presiones inflaciona--
riés del eiterior (el ihcremento_de las importaciones'se pro
ldnce simﬁltaheamente con un aumento de los precios de -las ex

 portaciones de E.U.A.).

El fenémeno inflacionario iniciadé en 1973 canceld en buena
ﬁadida los efectos de la demanda piiblica expansionista sobre
la Qemaﬁda'agregada'real. La ppliticé de incrementos nomina-’
les de ios salarios seguida en éstos afios aunque importante
no fué suficiente para compensar los efectos recesidnistas -

de la inflacidn.

.

El cambio en la paridad fué otro elemento recesivo que agra-
vbé la situacidn a finales de 1976 provocando un descenso del
poder'adquiéitivo real de los salarios monetarios y de los, -

activos financieros y de empresas particulares, como conse--




cuencia del impacto directo e inducido.en costos y precios -

de los bienes y servicios de produccidn interna.

" La administracién de Lbpez Portillo inicia con un afio de re-
cesidn 1976§ pero en.1977-1978 se explota muchisimo petréleo
v(boom), 1a'nestriqci6nAextefna séAdeja a un lado, aumenta la
inveréién tanto piblica como pfiVada, la economia crece el -
9%. anual, se adopta una polltlca de congelac1on de precios -
de los insumos del sector piblico, esto agudlza la dlstor01on
de patrones de consumo y producci 6n existe un-efecto-de per-
- cepcidn de la realidad artificial.tagto én;la espera privada

como en la pliblica; el peso volvid a sobrevaluarse.

En_juhio de 1981 cae el precio del petrdleo en un 10%. En -
1981—1982.existen'fugas,de capital enormes que equivalién -
a casi un afio ‘de éxportaciones_de petrdleo (14000 millones -

de ‘dblares). En febrero de 1982 se devalua én un 100% y no -
es suficiente; la fuga se agudiza y el Banco de México se -
queda sin divisas lo que ocaciona que se de un control en e1

tipo de camblo.

Como se puede'ver‘en esta breve descripcidn existen dos si--
tuaciones econdmicas claramente marcadas, y eso mismo motivd

aplicar una curva de Phillips a este periodo.

Los resultédos'como se veran en eicapitulosiguiente mostra-
ron que no se daba una curva ae Phillips para el periodo com
pieta, eﬁtohces se décidié apliéaf este andlisis por etapas
con el objeto de ver si los rcsultados podrian camblar pero

rno fue a%x, 1nclubo para el per¢odo de 1959 - 1973 que pare-(




i ‘ . .
i . . .

.ce ser mas propicio dada su estabilidad, los resultados no -

fueron ‘relativamente diferentes en cuanto a relevancia.




CAPITULO IV

Para anallzar la evoluc1on de la economia mexicana a la luz del
marco teorlco nxpuesto, se corrieron regre81ones para las etapas
antes senaladas, para las cuales se corrid esta primera regre-——

Slon:.
InY = a+bT+oT24e

en donde Y es la tasa de crecimiento del producto real y‘T es‘—
el tiempo. Con esta_regresién"séuobtuvo la tendencia del pro-- .
ducto'real en el tiémﬁo, siendq.imporfénte paré ﬁuesﬁros resul-
tados el residuél dé la_ecuacién al que denotamos como ¥°©.

" 8i ééfe residual.ﬁc tiene signo pdsitivo gsté implicando que ei'
QQSempleo'decrece'respecto a su tendencia; si'p P el conffarip,
<es neéétivo'nos estafé.diciendo qué el desempleo aumehta tambiéﬁ

respecto a -su.tendencia. o _— .

Para fines de la presente investigacidn es suficiente saber si.
el empleo crece o decrece y no a que tasas, por lo que estimar
la ‘tendencia del nivel de empleo en la forma mencionada .cumple

con los requisitos necesarios.

Una manera de tratar de obtener evidencia de si existe alguna -
. relacidén entre inclacidn y desempleo fué realizar sus graficas;
estas gréficas se muestran a continuacidn, y como puede verse -

‘no ofrecen ninglin patrdn de tendencia.

Por su'parte, los resultados de las regresiones se presentan en

los cuadros correspondientes.




CAPITULO IV

Para analizar la evolucidn de la economia mexicana a la luz del
marco tedrico expuesto, se corrieron regresiones para las etapas
antes seflaladas, para las cuales se corrid esta primera regre---

-8idn. L ‘ _ RPN
Iny = abe+c$2+e

en donde Y es la tasa de ¢recimiento del producto real y T.es -
el tiempo. Con esta régresi6n se obtuvo ia téndencia del pro--
dﬁcto real en el tiempo, siendo importénte.baba nuest;oé resulf«
tados el re81dua1 de 1a ecuacidn al que denotamos como Y

Si este residual Y tlene signo p051t1vo esta implicando que el -

'desempleo decrece respecto a su tendenc1a, si p ¢ el contrario,

'”es negatlvo nos estara d1c1endo que el desempleo aumenta tamblen

respecto a su tendencia. : o

Para finés de la preéente investigacién es suficiente saber si

el empleo crece o decrece y no a que tasas, pof lo que estimar

la‘tendenciaAdei'nivelAde’empleo en la fopma‘mencibnada cumple

con los‘reﬁuisitos.necesavios.

Una manera de tratar de obtener evidencia’ﬁe si existe alguna -
relacidén entre inclacidn y desempleo fué realizar sus gréaficas;
estas graficas se muestran a continuacidn, y como puede verse -

no ofrecen ningiin patrdn de tendencia.

For su parte, los resultados de las regresmncc se presentan en

los cuadros correspondlente
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1959 - 1983 = 19.02 ‘ 9.23

/
. /
.CUADRO 1 |
DINERO, PRODUCTO, Y PRECIOS
TASA MEDTA DE CRECTMIENTO |  VARTANZA E
ETAPAS = - - PIB precros ¥ ¥ "PIB°  PIB PRECIOS MI - :  PIB
: . REAL . NOMINAL  * REAL - e o .. NOMINAL
1959 - 1973 9.17 .88 6.86 10.59 26.28 6.60  3.u45 8.56
1974 - 1983 . 37.7% 128.25° 4,77 35.94  2930.15 559.54  B.45 338.14
5.90  17.61  1583.01 W16 5.1 339.58

1/ Indice del Deflactor Implicito
2/ Promedio Anual '



CUADRO 2
COMPONENTE CICLICO DEL PRODUCTO

R VLTSRN

PERTODO , o ' VALOR DE 10S PARAMETROS =
. o » . R”?
1959 - 1983  oew 0.372 . 7 -0.755 0.4 2.43 - 20.84
o €0.723)% - - . (2.223) (-1.985) o ' _ i
1959 -.1973 - R R 0.338 - 0.102 . o
. (-5.022) L (3.243) ' (-0.082) 0.22 - 2.84 " 16.13
1974 - 1983tk - 2.3 C0.03 - 0.248 0.41 240 0.87
S 0 (-0.840) - (0.213) (0.431) o

Eh'xtr*e parente51s se apunta el estadls‘tlco T s:.gm.flcatlvo al 1%

* Camo se observg, el tamafio de la miestra en este ltimo perindo es muy pequefio, por lo que los resultados de esta ultn.ma
ecuacidn deben interpretarse con reserva. :




“CUADRO 3
'TASA DE INFLACION -
: ST y<
AP:~B+Q-FIT\+,”M—1 ~ MYe

RETORR

e : , .VALOR DE LOS PARAMETROS S ' :f
-PERIODO - - ~ _ 147 ) . o - R DW
R P . Th¥eer =N
1959 - 1983 - 5.423 - 0.889 - - 0.182 - 0.017 0.8Y4 2.23 87.2
’ o (-5.925(% (4.246) (3.131) (-0.650)
1959 - 1973 - 2.930 0.659 0.199 - 0.138
o (-2.110) (6.105) - (1.262) (-0.332) .87 2.10 32.0
1974 -.1983%% _- 0.353 0.874 1 0.102 - 1.322 .81 1.61 21.8
- (-0.055) (5.891) (0.818) (-3.743) o

Entre paréntesis se apunta el estadistico T significativo al 1% . ‘
Dad “lo pequefio de la muestra, estos resultados se deben interpretar con reserva



Conclusiones

De 105 resultadOS(Jbtenldos se observa que 1as polltlcas monetarlas
expansivas no tienen efectos con51derables en el producto y por en-

.de en el empleo por arriba de su tendencia para el caso de México -

‘en el periodo citado.

Se pdede vér que lés tres regfesiones gue se corrieron para sus res
pecfivas'etapaé con réépécto a la ecuacibén del compbneﬁte ciclico -
del producto, el coeficiente - tiene un valor bastante bajo como -
~es 0.372 (1959 - 1983); 0.338(1959 - 1973); y 0.034 (1974 -~ 1983) -
i mientras‘qué el impacto restante, (1-Tl ) muestra un incremento im-

portante en la 1nf1a01on, y debido ‘a que este coeflClente es 81gn1~

flcatlvamente mayor que cero.en la ecuacidn de precxos podemos aFlr o

" mar que el 1mpacto de un 1norement0 en la oferta monetaria ‘no ‘tiene

nlnguna 1nfluencla en el producto y por ende en el nivel de empleo

Por otra ﬁarte, él valor del coeficiénte'de corfelécién R? de 1a -
“ecuaqién del producto en 1oé.tres periodos es bastante baja, pues -
. como se puede Sbservar en el cuadro 2 es de 0.14 para 1959 ~1983; -
'de 0.22 para 1959 - 1973 y de Q.llipara 1974 - 1983 1o cual nos vie
‘ne a argumentar afin mds que las poliéiéas monetarias para el perio-
do Que se estudid nq.tiene ninguna iﬁfluencia sobre el nivel del em
pleo y el producto por lo que podémoé,afirmar que no existe una re-

lacidn de Phillips para el caso de México.



‘3“3{?_,_ .

PépAﬁltimo, podemos ver en el cuadro 1 que las varianzas del PIB -
‘real, pveciqs, M1 y PIB nominal son demasiado grandes, y que de --
‘acuerdo con las ecuaciones (5) y'(7) de nuestro modelo la tasa de -
cfe01m1ento del producto Y tenderla a su crecimiento "normal" y no.
se ve 1nf1u1da en nlngun momento por Mi, y asi el cre01m1ento de -

las varlables reales es 1ndepend1ente de los mov1m1entos que se re-

gistran en las variables nominales.

Al no darse.esta relacibén de intercambio entre imflacidén y desempleo

para México, seria equivocado que las autoridades econdmicas tomaran
. esta relacidn de Phillips para elaborar medidas de politica econdmi-

ca.
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ARO
1959
1960
1961
1962

1963.

1964
‘1965
1966

1967
1968
C 1969

1970

1971
1972 .

1973
1974
1975

3_.976 :

1977

1978 -
1979

- 1980

.1981
1982

- 1983

TASA DE CRECIMIENTO DEL MEDIO CIRCULANTE

.Tasa de Crecimiento

MI(Medio circulante)
15,14
16.9
18.0
20.3.

- 23,7
- 27.6
:29.5
32.8 -
35.4
40.0
44.3
. 49,0
58.1
64.3
79.9
97.5
. 118.3
154.8
195.7
260.3"
346.5
461.2
6124
991.5
1402. 3

8.7 -
6.5
12.8
©16.7
16.4
6.9
1.2
7.9
13.0
10.7
10.6
8.4
21.1
24.3
22,0
21.3
. 30,8
T 264
33.0
. 33.1
33.1
61.9
61.9
1.4

Fuente: Indichbrés del Banco dg México -



 TASA DE CRECIMIENTO DEL INDICE DE:PRECIOS IMPLICITO

ARNO

1959

1960
1961

1962 .

1963
1964

. 1965

1966
1987
1968
1969
1970

1971

1972

1973 -

- 1974

1975

1976

1977 -

1978
1979
1980
1981

1982

1983

‘Indice de Precios
Implicito (1970=100)
- 87.5
70.8
73.2
75.4
77.8.
82.2
84,1
87.4
- 89.9
2.1
95.7
100.0
105.9
112.5
126.9
155.8
180.3
215.6
281.2
328.3
394,7
508.0
. BuB. L4
1042.1
©2022.5

. FUENTE: INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO

W N W N W W w F

Tasa de Crecimiento

.
O £ © o W oo N o F o©

T
s .

(o2 BN é 2]
. .
N W

12,8
27.8°

15.7
19.86
30.4
16.7
20.2
28.7

27.2

61.2
9y.1




ANDO

1959

. 1960

1961

. 1962
© 1963
1964

.1965

1966

1967

1968

1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975

1976
11977

1978

11979

1980
T 1981
1982
1983

 TASA DE. CRECIMIENTO DEL PIB REAL

PIB REAL
Millones. de Pesos

. (1870)

208
225
236
247
267
298
318
340
361
390
415
Wy
462
502
5l
577
609
635
657
711
777
841
908
903
861

Fuente: Indicadores del -Banco de México

523.0
447.5
561.8
614 .6

395.7

662.4
030.0

.074.3

396.7
798.6
512.1
271.4
803.8
085.9
306.7
568.0
975.8
831.3
724.5
982.3
162.6
854.5
764.8
838.6
769.1

Tasa de Crecimiento

.2
3.4
8.2
9.1
8.3
7.9

- 0.55

- 0.47




TASA DE CRBC'IMIENTO DEL PIB NOMINAL

'fhjl_g ' PIB (Millones de pesos Corrientes) ~ ~Tasa de crecimiento
1959 440 771.5 |
1960 . 159 708.2 , 13.4
1961 . 473 236.1 - _ 8.5
1962 186 780.7 j 7.8
1963 207 952.3 | 11.3
1964 . . | 245 500.5 S 18.1
1965 267 420.2 8.9
1966 . 297 196.0 411
" 1967 .. 325 02u.8 . B ™
1968 S ossges7.T 1007
1969 ST 397 796 10,5
1970 . w274, . o 11,7
1971 480 011.0 Cr Tt
1972 . : 564 726.5 - o 15.2°
1973 . 730 891.3 - - 22.2
1974 . 899 706.8 - 302
©1975 - 17100 049.8 o . 22.3
1976 1370 968.3 . 24.6
1977 1 849 262.7 S 34.9
1978 1337 397.9 o 26,4
1979 '3 067 52644 SN T}
1980 4 276 490.4 . o 3914
1981 ) 5874 385.6 . RN
1982 ' 9 417 089.4 o " 60.3
1983 17 428 988.8 S T esa

Fuente: Indicadores del Banco de México
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- 11,

12,

13.

Banco de México, S.A.

Barro Robert N.

Barro R., y Fisher S.

Boletln de Economia Interna
c1onal

Clavijo Fernando.
Dornbusch R.. y Rischer S.,

Estadistlcas Flnanc1eras

Internac1onales

. Friedman M.,

Friedman Mo,

Johnston J.,

Lucas R.,

Muth .J-'Fu Y

Pheleﬁs E.,

Informes Anuales. Varios Lfios

“"Macroeconomics' 'en John Wiley

S. Sons, New York, 1883.

"Rational Expectations and The
Role of Monetary Pollcy", Jour
nal of Monetary Economics, ene
ro 1976 pp. 1-32

Volumen XI N¢ 2 Abril- Junlo, -
1985 Banco de Mex1co. .

“Aspectos Dinémicos de la Eco-

nomia Mexicana'" SHCP.

"Macroeconomia" McGraw—Hill, -
México, 1978.

Volumen XXXIV Ng 5 Mayo 1981,
FMI ' . '

"The Role of Monetary Pll‘CY"

en "The Optium Quantity of Mo- '
‘ney and Others Essays" Aldlne,
_Chlcagu, 1969 Pp. 85-110.

M"reoria de los Pre01os" en: -

Alianza Unlver81dad Espa.a, -

'1982

"Métodos Ecoﬁométvicos", Mo, -
Graw-Hill, México, 1977.

- "Expectations and the Neutrali

ty of Money" Journal of Econo- -

. .mic Theary, abrll 1972, pp. --
.103 124,

"Rational Expectations and The
Theory of Price Movements" Eco
nometrics jullo 1961 pp. 315--
335,

"Phillips Curves, Expectations
of Inflation and Optimal Unem-
ploy ment Over Time", Economé-
trica, agosto 1967 pp. 254-281




14; Phillips A:W: ' ' © "The Relatidn Between Un employ
o : - ' ment and the Rate of Change of
Money Wages Rates in the'United
R i .~ . ° Kingdom, 1861-1957" Econfmica,
- SRR ' - o ...~ noviembre 1958, pp. 283-299
15. Tello Carlos . ) ~ Ma Politica Econdmica en Méxi-
. co 1970-1976" Ed. Siglo X4I.
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