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1. INTRODUCCION

En jos &!;ima- &rnos (08 FEBlESF Jatinoamericknos han
euperlmeﬁtbuo un Frocesa .Lnllaclonario da considerable
magnlitud, con tasss que phah Feassdo de niveles baJc‘ ]
moderasnos zome 4% %] cas0 o6 “olombia., Ecuadcr ¥y Yan&zumsla,
7 SON Tasek Blrtas & travis d¢ ius anoa, como ey @l Ccaso as
Argentina, Brasil , HMéxicoa. Paspuss de un gran numero de
ptogramas de establlizacién la inflsecidn an la @esorls de
los palses no ha zedids ,a que B3LOS programas s5n [2ciles
96 abundonsr debildo & gue los J0ELOE en Jus 86 inoutie gan
de mucha traszendencia soclal ¥ politica.

camo ellprlncipnl abjetive de un Flan da establifizasian
«s aliminar Ja inflacidn, de vital loporteancies €5 tensr un
buen diagntdst]ca [1=0-¥ &) la natJralaeza el Procass
Iintlactonatic.

El propésite del FEprezsente anelisis o8 proocsr ques la
Intiscisdn en Néxico. entes dé & Llnstrumentacidn del Facto
ae Salldaxld;d. 8re ae natuleleca inarciai, e8to @8, Jue
durante @l pérlodo 13553-1357 @l proceso infiscionerio @n e
@conamla mexicaens daeld as saf dJx Jdemandas , se tranzformd
Fredominantéemente an uno g§ CGELI&. S5 MmMoStIBlax JuUE& Una
marcada indlzscidn d6 ss1arids5. tLipo de sambic, Santidad de
dinetc »y gaste plUbiizo, FIOFLZiY &ntrea Ctr=3 SOBAab, la
mencionada transrormasian,

Lentsro de le litsratuie 3obf@ inflezidn , salsrios s&

encuentran estudics sokre a5 alternatisas instituclionales



&; :paiﬁaci&n de modo de facilitar el trabsjo de astabilizar
y migmo tiempo prateger los salarios raales. 54 puaden
clﬁar.=cmo ejemplos, los estudios de MNodiano 11385, Lerda
€1986) y Hamos (198G6) e} cuxl analiza con detaile la
‘institucionalided de la pollitica salarlal dat Flan Cruszade,
ﬁl tfabaje inisla zon Ja expouslicidbn tedrica del proceso
Inflaclonario, explicanda claramente qué¢ es una inflacibn de
oensnda, ae zostos ¥ =TT, 15 B E onstliture 1a inerclas
intlaclanaria, ¥s! como la forma idbnea 2@ etradicaria.

En &1 capltule 2 se presants un modelc dg zarte
Keynesiano @l zusi integnta axplicar comp s comportaron los
salerios, la inflacién y en general @i funcicnamientc del
mecanisme de indizacien de las varlasbles nominales de
pulltica econdmiza (tipo da cambio., GeB%o pUblico, ¥
cantidad de dineral.

Una vez giesentado el modalo y su marco tedrice, en al
cppltulo = 58 realize It estimacibn e=cnométrica, vy on &1 9

ias conclusiones a 1as {que 88 llegm.



1l. ASPECTOS TEORICOS DEL PROCESO INFLACIONARID

La teoria establece Jue 1a inflacidn e85 un sumento
generslizeado an el nivel de precios, no de algunos precios,
5ino 19dos loa procios de uns econeomla tanto de iTa: mrecios
de los bienas finales comos de ixs remuneracionss a los
tactores o& produscibn.

Tode proceso inflacionario estis compuests por choques v
por tendencla. Los chogques son {mpulses que rtecike el
piocess, y iradicionalimente s5¢ les identiflieca con chojues de
demanda 174 como slemplno da bstos, esty un aumento
inesperads: an &1 crecimiento de la aferta monetsr iy
tprovocado for un Banco Central acomodsticlo que tinsncia un
alto défilecit fiscal) 2 una devaluacibn jua tntenta moaificar

la tasa real de camblo de la economlia,

El residuoc nc enplicado por los choques E®ra un
componente de inflacidén purs, Qque B8 denomina tendenzia
inflacionarla,. 54 no hublese chogques, ia inflaciadn serla

igual & la tendencia.

Exlsten dos fuerzas intimamente relacionadas que estan
gdeterminando & Lla tendencia inflacionaria, la primare dJde
ellas 85 la wxpectativa de inflacidn ¥ ia segunda o8 |3

“inercia”.

-
~

Exlisen tamolén chogques de Qferta, comg una <alda en
las praecioa del petsdleo, 0 wun tercamoto. Tarnto lcsx
=~hogues de denanda como de cterta son influencias
desequllibrantds qué Provocan unh brote ge inflacibn
ocasiohal.



La jnercia inflacionaria sct®a & través del componente
da costos que posée toda inflaciin tsalatics. tipe de

_GllﬂblOl y @i mecanismo juae la aitiments o8 13 "indizacidn™ de

estas varlables. Esto en, dapsndiando del tipo de
expaciativas iadaptatisas o raclonales) la indizacidn serad
hacia atras o hacia sdalantsa, Fot 1o que, &n base # 10

anterlor se¢ puede afirmar que la inflacistn es un tendmenc

BmMmEpllamente JOML1Nadw PO &xpeitlativas.

S.k Tendencia Inglaclonacia y Expectativas

La hipbtasis que actuaimente damina 33 Jue 1as
expectativass sa forman racionalment«, esto es, en lugastr
de¢ que s@ i1ofmen en basy & Valores de les vailables an
e: pasado resdlran de une intuicibr.l da los Bgentes
zcontmicos sobre la treryeceoria futurae dsl eguilibrlc
de 1a sconomia, Lo agentes §n determinadoc momenio
tienen informacidn reclente sobre como las polliticaes
econdmicas afectan & los hegnos econdmicos cotidianos.,

Teniendo aesta apinidn 7 s obserwaciin de la poeicidn

cotrlante de (ss instrutentss de& fpolltica monetaria,
@structurs tributarcia., > d&ficlt fiscal, lod agentes
puedan  interis ia trayectoria del #3utlibrio de 1a

ecsnomla condizlonsado a. mantenimlents ael ré&gimen Je

pallitica ecoantmica.
31 p@ #ltersn Jos instrumsnias de Folltica secondmica,
dx tal mamara 3Jus 36an compatibles con uns Lrarackoria

43 @quilibric 48 largo plazo ce la sconamla » que @s3ten

A concordancias con &1 -

qQ¢

lat o#aeado de inflacidn y
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QU adamas, V!QI a:tntos crayasen qua asta nueva

contfguracién se manteandrd an el futuro, la tendencia

inflacionaria asumirta tnmedlatamente @l valor deseado.

_Teo:!ag_;gg;e la _Inflacibng

Las diferentes teorlss jJue 56 han desarrollade en totne
el proceso (nflacionario tratan ae explicar 3us causas
a través de Ios distintos componentes que determinan su

compor tamianta.

a. "Intlaclén de Lemanda™: Causas Honatarias-Fiscales

Los principales argumentos hacen &nfasis en el

aumenie de |a& cantidad de dinero, Ssea pof un
ctaclente abficit fiscal a por una expanslon
indebida del cré&dito pare €l sector priviedo. Asl,

eBta expanslén de |» demsnda eleva los precios »
o costos.

La base tedrica de este enfogue es la teorla
cuantitativa del dinero s 8u supuegtae de que
variaciones en ias precios son expllicadas & largo
Flaze fundamentalnents por: warimciones en la
ot@rts Monetaria.

Una aplicesltn de esta relazién &« los datos de 10O
palsss latinsamericanos an los Ultimos 2% afos
mosStrd Jque tal y como pastula la teorta, la
inflacldon astd correlacionsds rpositivamente Jon la

cantidad de dinero o inversament® <on <ariaciones



-&n Ia prﬁducclbn;ianto a hivel pals como & nivel
cdnjunt; ;;L. . .

Ein embargo asta relaclédn no es tan clars ¥y tuerte
en el corto plazo; de hecho se cbservan perlodos
de dasac;loraclbn monetaria en la jque la inflacidn
hb. cade o ceda muy poco. for @ jemplo, an
At gantina durante el perledo 1360-91 el
crecimiento de la ofe;ia monataria bajd de 116% a
Canx, mientras que la inflacidén subid de 121% &
105%; en el mismo periodc, Brasil basd ﬁ de 76% a
SE% ¥ la Inflacién Fasd de 323% a 10%h, carendo ol
praducto 1,6%,

El proceso se did inversamente cuando la inflacion
cedié la oferta monetaria no bajd. Fare ilustrar
é3to en 1973-74 la inflacidn en Argentina bajé ae
S1% & 4% snupl, mientras que @l crecimiento de la
otalfta monetazla pasd da 88% a 303 en bBrasil
durante 1977-78 [a inflacidn pasd de «a% a 20N,
mientras gque @l <crecimients da |3 santidad de

dinere pasd de 18% a 24%, par su parte en Meéxico

-~ -~ ”~
Se corrib esta regresisént F, = st B H, &7,
an donde: [ a2 grecimientes da 103 fFrecics?
£, = zr@cimlents ae 1& zantidad de dinerc:
' = srecimlenta del tngresox

En los LU palses P tué fuertemante signitlcativa iguai
a 1) al igua!l que & <igual a -11r. Dgstacan 2o una RI
altay; Chile v32%J), Brazil » MExico (885}, Argentins
(BS%:, Ferd (7THM).



b)

=

durantes el parlodo 1377-73 Ia inilaclan. pasd de
28% a 13%, mientras que la cantidsd de dinera pasd
da =7 & 3A7%.

Lo anterior nos permite pensar que la inflacién
estA gobernada gor otras fuerzas, ademis de los
companentes e demanda, fuerzas que iremos

explicando mds adelante.

Intlacion da Costas.

Segetn oste enfoque el ctecimiento de los precios

(ﬁap) va a sar dgual al aumento en [os <coEtoFs
wEred, menos al csrecimiento de la productividad
[ I

1) prp=d.c-4A

Come los costos pueden descoaponerse en costas
salariales (W) y costos de los 1ns§mas importadcs
(tipo de& cambia (r3), costos tinancieros (i) ¥
costos del capital (Wki, €| aumentc en los precios
es jgual 3 la suma de log aumaentos de cada costo
ponde@rado por su lnclidencla en |26 COEtoSs totales,
mencs el lncremente en productlwidad,

)y B o= v . Foeyu el -4
- " o - o AN -
P W P T SK Ji

Las tecrlas de costos enfatican &l comportamiento
del iade derecho de la eguacidn (2Z) coma el
impulso fniclal que obliga al Banco Central segulr
una polttica monetaria Que ratitigue ese nivel de

coBloE, O Jue arrlesgue uWna recesion. La relasion



.

puede darse de coOsStoE & precics y & una oferta
monetarla que los valide <indizar Ia cferta
monetarlian,

Miantras que &n 8] entoque de demands Ja oferta
monetatia s exbjena, v 1 preclos y costos
endigencs., determinados por la oferta y la demanda
en metcados de ajuste instantanwo, &n &l enfoque
de costos las alzas an ¢3tos son endganas (puas
los preclios de muchos bienes son  fljados an
me:cados adaministrados) y la expansitn monetaria

Sg vuelve enddgena.

Causas Estructurales,

Los wentoques estructuralistas estén relascionadaos
can 1a intlacibn de costos ¥y seflalan que la
rigldez de precios a Is baja se dabe a la bajs
elasticidad preclio que tlenan en aspecial las
exportacliones tradicionales ¥ la produceidn

sgrl=ola, de ahl que <caldas en Icos Lérminos de

intercambio o de la preduccian agrlicola (laven &
tortisimas alzas en el tipo de <camblo & de lsos
ptaclos agrlicolas, creando aencorme presién

intflaclonaria por e! lado de costos.

Eztas rigidaces se deben » una eEtiucCturs
sconbmica gque se carscteriza FOI mezcados
segmentados, soncaentraciin de ingresos de &

rroptedad, Foca inlciativa empressrial, | ST=Y=11



competenclia, o son producto de pallticas erradas
camo . aranceleas piotectores de sesg0
antiexportador, o controles de precios agrlcoias
can finas distributivas que propician la

Iintervanci&n en los mercados.

Inflaclon Inarcial.

Lurante lat io tiempo la discusidn schie la

intjiacion en Io% fFalsem iatinoamericancs gird sn

tarno & ims’ causas taslicas mencionadas
antericemente, formandose oan AmMerice Latina al
tamosa debatse antre monetarfistas ¥
estyucturaiistas, 51 biemn &n oFs &F0Ca ya Ee
distinguta aentre ias presiones bazlcaz > ios

mecanismos de propagacién, el énfesis se mantenla
en las primeras, puesto que la inflacisdn media de
ia regidn eta “"apenas” 2U% anual. 5in embargo, el
debate quedd superado per iox hechos en & medida
oan que el Fromedio de inflacidn en 1& ragidn subid
acgleracamentes alcanzando 3SO0M en I3ET van  los
S50'S @i méaimo rue SoM migntras que & medisdos de

-~

1335 la jnilacidén Argentina llegd & 1.800% y la de

Bollvia supe:rd 20.000% &) anas, A matos ritmos
intimcionartos., las prasionas basicas fusron
ahogadass pol o8B m&canNlEmss 39 FrOFEL&Sidn. ABd

pues, €3 |(mpoftante entender los mecanismus Jua e



dan pirmanaﬁcil a Ia inflacidn, estc es, dque la
“hacen inercial.

La inercia inflaclonaria es @l efacto gue tiens la
inflacién pasada gn al presente, hay Inflacidn hoy
.pcr el hecho de haberla habido aver. La idea ew
gue en un ambiente fuertemente intlacionario los
agentes eacondmicos desarrellan un comportamiento
deiensiveo en la formazién de prucios, qua en
condiclones normales, conslste en componer su pice
anterlor de {ingresoc rea! sn el momento de cada
ajuste periddico de precios.

Cuando todos los agentes acoptan ests estrategia
de recomposicibn perisddica de picos, la tasa de
inflacidn existente en el sistema tviende a
perpetuarse, la tendencia inflacionaria se tornard
igual 2 la inflacidn pasada.

Entonces, los factores de propagacibn

(gxpectativas e indlizacidn) no inician 8l Pproceso

intlaciorario o au aceleracitn, Fare i la
mantienen. Ue hecho, una vez gque se did un chogue
\SEa de demanda =] de ofartal Jue inicie ¥

inflacidn, el riwmo intlacionario puede llegar &
un nivel que no guarde relacibn alguna con la
presibn inflacionaria inicial, desatandase una
asplral inflacionaria de precics & salarios a

mayor déficit riscal v & una @xXpansibn monetarla.



Al persistlr la inflacién a altos ritmes pPor un
tiempo largo., se generan expectativas de que &ata
va a continuar, a menudo institucionaltizidndose en
mecanisamog de indizacién cada vez mids extendidos

(tipo de cambio., salarios, cantidad de dinera,

ete,. ., Asl, o8 perfectamente posible Jque después
da wun tiempo, desaparezcan los factores que
dieran lugar al brote i1nflacionario inictial, perao

que &sta siga por su cuehta on forma inercial.

En México durante 1582 5@ did inercia
inflacignarfa considerable, é&sto se desprende de|
anadlisls de clertas cifras 3Js: el déficit del
seclor publico como prepereldn del FPIB se redujo
de 17.3% a 3.0%, Ia cantidad de dinero cayd en mas
de 13%, @! tipo de cambio Jibre Eclo aumentd 2.0%
pera la Inflacibn nada mis bajd del 98.,8% al
B80.08%, mientras gque l& produccidn bajd Ex.

Como sa puede ver, a pesar d4e que so stacaroen de
torma importante las CaUusas tradicionalmente
badsicas de l!la inflacidn, ésta continud. T ecoen
esEta 5@ comprueba Jue el Fapsl gus juegan las
expgctativas an el procesc intlacionario 2s de

suma importancia.

37/

Datos proporcicnados por la Investigaci&dn econimice de
Eanemex, faebrers 1398,



Como se m-nclqnb anterlormente existen dos tipos

de indizaciéng la que se db hacia adelante

(toreward) ¥y 1a que se realiza hacla "atrras™

(backward).

Indizaclén hacia atras,

Este tlpo de indizaclién as gl mai utilizado, ¥ B89
db cuando 1os salarios, los precios controlados vy
algunos otros aumentan en la migma proporcidn qua
los precios de- perlodaos antericres, en muchas
ocasiones por recuperar el poder de compra perdido
estardn influyendo en el coamportamlento presante

de los precios.

S¢ explica por el wefecto directoc que tlene L&
revisldn de algunos precios y costos de produccian
sobre la intlacidn. De squl gque &sts se herede dm
un pefledo 3 otro. Si al aumentar los precios hoy
no lo hacen slgunos contralados, ni los saiarios,
daspubs &stog se incrementaran, Y asl los preciaos
vuelven & #ubir por e! wsfecto direckto de los
aumentos en los costos al ajustarse los salarios vy
ios bienas controlados.

Al tratar de reswiclit el poder de campra perdido
de hecha E1:] astd dando al mencionado patrdn
detensivo del salarlo Laal, buscando que (13
mantengan sus picos. Fara ilustrar méds claramente

4sto se presanta a continuacibn una grafica:



igrhtica 1.

En ests gratica se represaenta la trayectoria del
salario real de un trabajsador cuyo salario nominal
ge reajusta con periocdicidad fija ven ente caso

mensual durante un semestreal, de f. de maners Jqua
se recomponga @! pico Ve de salario real. Dentro
de cada periodo, entre oS reajustes, el salario
nominal permanece fijo. La intensidad de calda
del salario raal durante sl perlodo tefleja 1la
ercsitn del poder de compra del seklaric dabido
la inflacibn, cudnto mde alta as I8 inflacidn
mayer sardé |a pérdida del salario real acumulada
hasta @l ftin del perlodo. E! s&lario real msedio
(M/P depende:rs de +trez elementosi del Ppico dal
salarlo real f(VYs:, de! intervalo entre rasjusLas

tpﬁ ¥ de la tasa de inflacién en al perlodo (F1.

L3 PEE RN R P
F L= ™) ey
La tendencia Iintilaciconaria va a teproducir Ia

intlgcién pasada cuande 108 3antas tignen un



patr&n defensivo de sus picos de ingreso reatl. El
que se mantengan constantes los picos de sailario
real egtd reflejando el concepto Heynesiano de la
rigidez salarial.

Constituyéndose de asta manera la asencia de Ila
intlaclan inerclal, en la cual ¥8 mantienen

constantes los precios ralatlvos,

Ataque a la Inercia Intlacionaria.

Para atacar a la inercis inflaclonaria no bastan
meédidas de disciplina fiscal que originan bajla on
el ingreso, Para que reaimente cayese 1a
infiacién aerla necesario que todeos los agentes
aceptasen reduccionas en sus plcos de salarlo
real. Por ejempla, si su expeciativa fuese una
calda an !a tasa de inflacidn, su plco de ingreso
real deberla gsor consistentemente &jusiado hacia
abajo.

$i cada agente creyera que la mavorla de los demas
no log van a reduclir consistentemente con la

expectativa de desaceleraclon inflacionaria,

antonces habrla un fuertea 1incentivo para que &)

tampoco lo hiciera, ¥a que una reduccidn del pico
del lngreso real no acompafado con und disminuclén
an e)! rittmdo de inflacidn acabarla provecando una
glaminuclén del Lngresc real medio, T gstarla e}

sisvama en una o5pecie de dilema de prisioperos.



Cada agente pcdrla estar tormando sus expectativaes
tacionalimente pero no tendrla incentivos para
altarar unilateraimente | 2%} patrdn de
compertamiento.
Asl, la indizacisn formal puede tuncionar como un
elemento establlizador de la inflacidn inercial,
reduciando i1a intensgidad con que al sigtems
multiplica el impacto de los shoques vTeales 30bre
la inflaclédn. For 1o que eliminar el aparalo
iwgal de indizacidn estd lejos de constituirse an
JSn@a buana tictica de combate a la inflaciadn, como
a2 vacaes %e ha sugerido.
Para desarrolliar mas este aspecto & 7Tontinuaclén
se 3raliza @l coentrel de las expectativas de
inflacién a través do Is teorla de juggos.
d.2,1) El control de las expectativas

intlacionarias a traves de una polltiza

da ingresos. Un entoque de teorla de juegos.
El anali{sis an ssta seceidn se¢ centra Unlcamentas
en el componente inercial de la inflacidn, el
cual, como ys 3e menciond, estsd generadeo fFor al
dinamismo que introducen las expectativas de
inflaclén,
La politica da ingresos as necesarta Fara
cevordinar 1a conducta de los individuos 3! fijar
sus precios. Las empresas »1 fljlar sus precios
deben estimar los #sumentos €N SUS cosSLAY ¥  iOF

aumentos de precios de sus competidores. La mejor



eastlmacitn, haciendo abstracceibn de choques de

oclerta o de demanda, eu que Is infiscidn asctual

s9rd aproxinadamente la misma que ia pasada,

Como la gante cree que la inflacibn serd, de
hecho, aproximadamente igual a ta pasmada, actds de
acuerda a agtas

expactativas, afustande BuUs
precios Y 14~} vaclliandg an caoncedar aunentos
salariales, Es mucho mds senclito conaceder un

auments galarial acorde a l1a i{nflacidn espaerada,

qua arriesgar una hkuelga, §1 todowm los agentes

actban de esta torma, antances, la infiscibn
esperada se canviearie an la Intlaclion realizadas.

Cvando la inflescaitbn es muy alta ¥y muy inerclal,

las poiiticas entacadas s&lo hacia ol lzdo de la
demanda ne logran cesusar un  {mpacto grande wen

breve triempo, y slende esto Gitimo pallticamente
asegncial, algunos gobiernos ng ven como faclible
e! ucabar definitivamente con Ja infiacién, sino

solo avitar gque wsumentie dss.

PFor 1o que, 88 debe incluir wuna polltica de
ingtesgs comt madio para rtomper ias sipacrativas
que Bon el origen de l1s inercia inflacionarie ¥

asl pasar a la @conomla de una inflacidn alta a
una baja tade en el corta plaza.

La teorla de (os juegos proporcions las bases pars

este anklisis: supongamos que deppubds da  Una

int{scion prolongsda s) Banco Centrsl anuncis gque



dejard de imprimir dinero y Hacienda anuncia a su

vez que se eliminard el déficit via recortoes
presUpuestaler Yy mayolr recaudacién. Atn sl el
pablico, an general, percibe que, en wetecto, la
economla s& establlizard con estass medidas, los

fljsdores de precios prudentes no sa adalantaradn a
detener @l aumento en sus preclios mientras exisgta
!a posibilidad de que otros agentes econdmicos sl
los aumenten.

En un juege no cooperativo (fijaclibn de precios},
esto  es, no coprdinado, con muches Jugadores
tagentes ecandmlcos), cada uno tiane poca
Informacldn sobre las estrateglas de los otros 4/.
For tanto, ne hay razén para suponer gue todos Jos
jugadores llegardn a un equilibrio can inflaclén y
dasempleoc cero en |la primera jugada de fijacldn de
precios y salarios. La incertidumbre sobre las
scciones de otros asgentes hace que cada individuo
adopte una actlitud mnuy <cautelosa al! filJar sus
preclios.

Si blen, aunque eventualmente se alcanzard un
equllibrie con cerc inflaclén y desempleo, pues
las medidas tomadas son suflflcientes por s! mismas
para conseguirle, la convergencia pueds ser muy

leanta, especialmente =i la inflaclén previa ha

Var T.J. Sargent, MHacroeccnomiec Theory, pag 325.
Fconomic Theory, Econometrics. Academic
Press, 1979.



tenido una larga duracién, Mientras mds tiempo se
tarde el poublico en aceptar la realidad de gque la
inflacidén efectivamente ha desaparecido, mayor
sora ol desempleo que acaompana a la implementacidn
de 1a polltica de ingresos.

Y mientras mag alto ¥ persistente 03 el
degampleoc, mayar probabilidad aslgnaran los
agentes a Ja posibilidad de que 8| goblesrna
suspanda sus acclones anti-inflacionarias., asl en
+ez de acelerar el ajuste de precics a la baja.
degldiran esperar adn mds con la esperanca de que
el goblerno sea el primerc en renunciar & oS
intanctos detflacionarios.

De aqul! sa desprende un arguments & tavor del
control de precios y salarias S/. Su tuncibn es
la de hacer Qque todos los agentes econfmicos se
ajusten a un nuevo esquema de inflacidn. E! nuevo
esquema podré ser de inflacidn cero si se congelan
todos los precics, o de inflacidn graduaimente a
la ba}as s8i se sincrenlzan Jlos controles de precics
hacla wuna meta prefijada, Tode depandiendo del
tipo de estabilizacibn que se escoja.

De mesta forma la funcién central de los controles
no es restringir al individuo sino garantizarle

que los otres agentes no ile sublisn los praecics,

flul

/

Este

szontrol de precios puede darse an rorfma concertada

tfacta de Zolidaridad Econtmica) ¢ en forma de decreto
‘Plan Zruzadoi.



El problema central no es encontrar el equilibrio,
slno coordinar las decisiones simultineas de los
fijadores de precios (jugadores? para qua lo
alcancen.

Hay gue tener muy ptesente gque aungue |a pollitica
de ingresos tangas &xito para detener la inflacibdn,
s4lo se puede sostener la estabilizaclidébn econ una
demanda agregada disciplinada, al ®lementa
ortodoxo es lnsustituible paro si se da
alsladamente serd insuficiente,

Lesde luego, la probabilidad de sacertar con we!
equilibrio de cero inflacidn y sin escasex de
ningén producto solamenté con |la polltica de
ingresos, es Tamota. Una ventiajas de esta pollitica
es que puede manejarse con prudente {jexibilidad,
relajando los controles de preclios.

Egs clarc que eventualmente 105 controles tenderdn
a desaparecer una veZz gque hayan cumplido con sU
cometido coordinador. Sin  embargo, e obvio
tambidn que no pueden quitarse de golpe, ello Bolo
restaurarisa on las mentes de todos los agentes
econémicos la incertidumbre sebre los precios qua
t1iardn los demés y facllmentes llevarlae 3 una
axplositn "dafansliva™ da precios.

Por [- R -] lado, -] ) avidenta qué los divarsos
instrumentos de pollitica de ingrescos (tipo de

cambio, ptecios de los satrvicios pablicos,



salarlons ¥ cantidad nominal de dinero) deben astar
correctamentd alineados después de! inisio de Ila
-stbbill.zaclan. de Jo contraria sl no se eliminan
las rezagos se causarlan distorsiones L]
incosistencias en la economia 4que llevarlan en
carto tiempo al !:;cr-sn del pProceso de la
astabilizacidn.

Equilibrio ¥y Desequillbrle en Ios aercados aen
torno a un ritmo de inflacién inerclial.

En nlnguna inflacién suben todos los precios al

mimmo ritmo. Como |la intlagién es el aumento

promedic que tienan todos ios preciox de 1a

"economla, discrepanciss thacia arriba o hacls

sbajo} respacto A esa tendencla comln, reflejen
cambios -n pracios ralativos. Cuando esa
tendencla es cero, noe hay inflacidn., cuando o8
positiva, existe inflaclén,

Un esquems para representar (no explicar) la
inflacidn, o upn sistema de melcados wn que la
olerta ¥ la demanda se aquilibran, no a un preclo
dado, sino a un ritmo de infiaclién dada.

La establlldad de precios serla un caso espedlal,
an dong® la inflacidén de equilibrio es cero, sBin
embar jo. analliticanente no habrla direrencla
signiflcativa @an cuanto & los fFrecios r=lativos ni
a la determinacién del producte y o1 empled ©Oh

una intlacién de equitibrio tgual a zeto ¥ otle



igua! a 100% anual, con tal da que efectivamente

no hubiera diferencia entre la inflacidn esperada

¥ la realizads en los dlstintos mercados. La

grafica 2 muestra @sta situacibn de equitibrio,
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Coamo Ia oferta y iIa demanda se definan en funcidn
de la inflaclén esperada y no so0lo del nivel da

preclos, hay equllibrico cuanda !a inflacidbn (TY,
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28 igusl & i1a esperada, tanto por ae! lado da los
costos aspetados (salsrios., tipo de cambio) comeo
por el §38t0 &an blenes y por ia demanda por
dinero, sl\.uaciien reflejada por el equitijbrio

enttae D, ¥ O, .
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La inflacidn no es ni de choque de demanda, ni de
choque en costos, sino es puramente inercial, o de
equilivrioe, sin componenta inesperado, ¥ la
intlaclén de wqullibrio serla cero, 8! los valores
naminales de Ltodos los bienes, insumcs, ¥y dinerc
creciaran an ceroy esto o8, la expectativa
inflacionaria satla cero (sjtuacién descrita por
D vy Q2.

En camblo se producirlan choques degsequilibrantes
{brotes intlaclonarios o deflacionarios] cada vaz
que 1a intlaclén esperada diflera de la reallzada,.
Tendriamos int|acitn (brote) de demanda si se

acelera 1-1 por sobre la inflaclbn esparada T
H

¥/0 sS@& acelerara la inflacidbn esparada por los
tanedores de dinerc {reduciendo EUE c¢aldos
monetarlos y damandando asl mas bianesr mientras
que 1l otettas saguiris esperando inflacidn “f‘ﬂ {o
a2l menos una Wenor a la espersda por el lado de 1l

demands?, desplazandose la demands & Dy En este



caso ja inflaciéa subirla a TT) y sa@ ealevaria la

producecian.

Inversament® thabrlia (ntlacidn de costos si ia

aferta sa trasiadae a 0Oy* como si sesperara mayor

tnflacidh, mientras que (s demsnda permaneaciera en

Dy ssperands TT, de inflacian, Subliria 1a

infiacién a Tr* perc caerla la produccldn puos

habrla insuticiente demands para ratlficer ose

nlve} de contos. En ambos casos, NO abstanta, no

nrabria equitivrio an B o C. Tan pronte suba 13

intlacidn, s8 generarlian presionaes para gue la

demanda y/o la olerta s8 ajusten a Jos nuevas

nivelns de (nflzaidbn aspoarads y =& llegard & un

nusveo equililbrio en™TT:+ en donda la produccién no

cambia.

En el primer caso, quando a6 un chogue da damanda

que impulsa ia aceleracién inflaclonaria, habrd

una demanda excesiva por fectores, wlevando sus

precios teostas) nasta qu& recuperen el nlve!d

pardido y adembds wse ajuston a ia nueva inflacidn

esperada TTh:
La igualactén de demanda ¥y oferta sh B (que ho @5

da equilibrio}) se mueve & su equiiibrieo final an

0. En o) segundo <asv cuando 66 un eaempule de

cQslos o que impulsa s aceleracidn

intlacionartia, habrd una tecesitn, la cual lnduce

al goblerne 2 elevar |a demanda pgregsda » Dy



restaurandose el equilibrio, ratificando ia mayor
inflacién 17, o alternativamente las autcoridades
pueden reslstir tal ratificacldn de expectativas,
asparando que Ja receslén impulse a |os factores
que presionarcon de manera que sUs Costos vuelvan a
descander a “TT: . De seguir el primer camino |a

fase de inflacidn de costos (AC) serd segulda por

una fase da inflacién de demanda (Ccpa,
presentidndose los dos componentes de toda
inflactdn, ¥ llegaremos a un ritmo TTa de

inflacién inercial (con camblo en la produccidn de
carol.
En otras paliabras, los chogues de demanda y de

costos son tecrlas respecto a un impulsc inicial

que dia tugar al brote inflacionario. Sin
eambargo, dstas sBON teorlas parciales, PuUvsE
muestran al movimiento durante una fase de

desequilibric, pero no el movimiento completo detl
trayecto de un equilibrio a) otro; esto &8s, nNo
expllican la inflaci®n [nercial (de equllibrio}.

Lo anterlor muestra gue el equilibrioco en la
produccién es conpatible econ cumlquier ritmo
de inflacion.

Son maltiples ios desequlilibrios y trayectos de
ajuste posibies, incluyendo aquellos en que la
restricciédn dominante es lw talta de demanda

(dando lugar a desemplieo Keynesiano donde se va de



D a A via un punto come E) o rigidez salarial
{desenpleo neocldsico donde se va de D a A via un
punto como (=] a calda en los términos de
tntercamblo {desaemplean por choque raall.

Hada garantlza que no permanezca largo tlempo en
desequllibrio pues pueden generarse fuerzas que
hagan diverglir y ar! multipliquen en lugar de
amortiguar, las desviaciones inlclales.

En equiiibrio 1o ritmos de las variables son
fguanles, por eso0 @] producto no varia, pero s=se
dard |a variacién de &astes segin el trayecto vy
duracisdn del desequllibrio. De ahi que Ia
eficlienclia de wuna polltica da establlizacidn =se
juegus precisamente en @l trayecto que se siguid
para bajar ta inflacidbn y en que medida logrd
alnimizar el monte y duracidén del desegqultiibrio (o
lo evité por completor.

Es s&lo en el caso de las inflaclones ccasicnales

(en que eal brote inflacionario ne dura lo
suflclente para gonerar oxpaectativas de 171
persistencia), en que la inflacidn (el brota?

puede ser explicada exclusivamente aen términos de
demanda o de cO510B.

ElL anslisis no se retlere a oi hay o no inflacién,
sino  cual as al compbonente inespaerado da la
tnflaclén (brote inflacionarisc} » cud! es el

componente esperado o Inflacidn equilibria,



Las teorlas de chogue de demanda, de costos ¥

estructurales eaxplican lae causas de]l brote (que
puedes o© no existiry, pere Nno su persietoncia.
Egta 0Oltima se eaxpllca por 105 mecanismos de
propagaclén cindizacisn) los cuales se generan a
partir de las expectativas inflaclonarias.

Esto es, una ve:z establecidas las relaciones Qque
marca la teorla econbmica, @ continuacisdn las
repraesentaramos en un modelo economéirice para la

geconamla mexicana.
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1il. EL HODELO

Una wven explicados vy representadas gratlcamente los
componentes de todc procesoc inflaclonario, se procedera a
modelar Jas correspondientes relaciones para a economla
maxicana, y de esa torma cuantificar |o expresado &n el
capltule anterijor.

Los componentes basicos del modelo sont

1. Un sistema de Indizacidn de varlables nominales.
2. Una aecuaclén de pracics del tlpo mark-up,
3. Una ecuaclidn de demanda efectiva.

El objetivo del modeloc es comprender l!la evolucidn de
los salarios reales dentro de un contexto macroeconbmico.
Dentro del modelo se capturan caracterlstlcas fmportantes de
la economla mexicanas

1, Eg una economlia abierta al resto del mundo: el
manejo de sus pollticas de demanda tiene efectos
en la balanza de pagos.

z. La tormacién de precios tiene un fuerte componente
de costos, en donde sobresalan los salarios
nominales, el costo deoe los insumos LImportados
ttipo de <camblo nominal), 3in dascartarse Ia
importancia de la demanda agregada.

3. Log salarios estdn fuesrtemente afectados par las
pautas de indizaclédn marcadas por el goblerne.

4, El producto estd determinado por Il demanda
agregada gque depende de los salarios reales, el
gasto tiscal real, el tipo de cambio real ¥y los
saldos 1eales.

5. El grado de i1ndizacidn alcanzade por |a ecconomla
durante 1983-87 hace pensar Aque posiblemente las
politicas monetaria, fiscal y de tipo de cambio
hayan sido disefnadas de tal manera «de validar las
presiones inflasionarias da costos feoma 5@
menciond en &l capltulo antariar)d,



En el modelo se reconoce que Ios cambios que sufre la
economla enh sud relaciones estructurales son provocados por
chogques no anticipados, 10 que equivale a reconocer el papel

que Juegan las expectativas.

La determinaci®n de las distintas variables ocurre en

forma conjunta, influyéndose mlUtuamente, Esto @3 ilmportante

para entender 1a interacciédn entre variables como la

inflaciédn, los salarios ¥y @l nivel de actividad econbmica.
El modelo consta de 3 ecuaciones que reflejan el

comportamiento semi-estrubtural de |a economla en cuanto a
sug variables enddgenas y de 3 ecuaciones que denotan las
reglas de politica (monetarla, cambiaria y flscall) qua sigus
al gobierno:

1) Pe = ol Y: * Xy W, + @3 r« * Ei,

€2) Uy o= A YT ¢ 8 Puoy + Ess

13) Yy = % My /P )+ ¥y ted /P
- ‘. Wy, /Py ) + Eg,

i

(gs /P )

en donde:
, P+ = nlvel de praclos en el periodo %,
W, = nivel de salarlcs en sl perlodo t.

Yy * producto o Iingreso nominal efectivo &n t.

s = producto o ingraso namlnal esperado (a flnes da
t-1) para regir en t.

H, = dlnaro nominal en L.
ry " tipo de camblo nemlnal en t.
g« = ghatsc pbblico nominal en t.

E.v *= Choque no anticlpado a la scuacidn ! en t.



Las variables astan medidas en términos de desviaciones
lpgaritmicas respecto a su tendencia,

La primera ecuaciédn refleja el procesc de formacidn de
preclos, @l que pse supone sigue un esquema mark-up sobre
costos de insumos (W, } ¥y materias importadas (r, ),

Pada la forma en que se han definideo !las variablesg, los
paramatros o ¥ A deben sumar 1, rsefleisndo cada uno la
importancia relativa de los salarios y dei costo de los
Insumos importados (r, ) en lo que se podrila llamar Ia
funcidn agregada de coato.

El proceso se inicla cuando las emprosas se encuentran
dissfhando sus pollticas de precios para» 9! perlodo t hacia
fines de t-1, momento en &l cual s&%lo ellas pueden proyectar
cudles van a #er sus Hemandas &n t. Por ®so aparece Yf .
Al mismo tLiempo las empresas deflnen sus precios de acuerdo
al! valor que alcanzardn sus insumos en t (sobre los que hay
infermacidn mds frecuente).

La segunda ecuacidn representa @! proceso de formacidn
de sgalarios. Se postula que en el caso de los trabajadores
no sindicallzados los salarlos notinales obedecen las pautas
de indizacibn oficlal.

Al igual que los preciows, Ios contratos que determinan
los salarlos se fijan to negooclan) al final del perlodgo t-1}
para que rljan en t. For lo Que nuevamented aparece la
demanda agregada esperada junto al »juste promedioc respecto

a la variaclén de praclos del perlodo recién terminado.



Les términos estocdsticos que aparecen tanto en la
ecuacién (13 cama en la [§3) represantan cheques no
snticipados & las correspondientes relaciones, tales choques
pusden ger, una calda en el preclo del petrédleo o un choque
de olerta.

La wecuacié&n (3), de demsnds asgregada. incorpora
conjuntamente saldos reales, gasto publice real ¥ tipo de
cambio real ya que Héxico es una econcomia abierta pera zon
uh mercado interno importanta, £l salario real como
vartable explicativa de ia demanda sigue el enfogue paogt-
Keynesiano de |a relacién de |a distribucidn del ingreso ¥y
la demanda. ’

El té&rmino aleatorio gue posée la demanda i(efleja los
chogques no anticipados comoc camblo en las reglas por parte
del gector ofizial, encamilnadas a afectar 9! gasto de los
agentes.

Para geneérar la variable ingresc esparado, e8 nacesario
adoptar 18 hipbtesis de expectativas raclionales, es decirs
¥ = E..., (%+ + intormacidn dlsponible en t~l, lo gque
equivale a tomar el valor esperado de la ecuacibn (3},

En otras palabras, las ompresas al diseflar SuUs
pallticas de precleos y los trabajasdores al! negocliar sus
contratos Ltomaran an cuenta leos walores esfperados quwa
tomarén |a cantidad de dinero, el tipo de zumblo real, @l
gasto pthllzo real ¥ @l salarlo real.

Suponiends que Ei, tiene media cero, &l [gual! que los

zhojues dYe politica. la diterencia entre 8) ingteso real
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ESPerass y. el etectivo e [@0UCE & uUNa sula de términos

estocdstices impiadeciblies.

comportamiento de las Eolltices

Ea convenlenta f{ormular proca#asos que explilauen el

magro Somo funciones e

teaccidn frente &l zomportamisnto de uns o mssz varilables

end&ganas F, . o w:
persigue ciertos objetivos que 1> llevan & definit
Politicas monetarla, cambiaris

“"eastade da is wconomia” &

. ESto ®8. %% FIUpOne que s autofided

EUS
¥ riscali sn términos de el

.

Dado el grado d¢ indiZscidn registrado en 's sconomla

durante al periodo dJs andlisis o més convenients serla

plantaa: que tales funciones de reaccldn se delfinan

an

términds de la inflacibn, asl pues:

EY=21]

L X Hy = J- Fauus = Tan
A5, £y % J- Feor *v Eaxw

61 g o= f Faes * Eay

Esatad ecuaciones constltuysn las regiass ae pollticza,

astochsticas por incluil t3r@inos da e3a naturalesa,

Los pathmatros 5. son poeslitivos ¥ su afecro dapenderd de gque

tan cerca estén 49 1,

o

Recardar qua al [finai aael capituio anterior se mencliond
Jue el goblaing, &l habe: une presidn inflacionaris an
la economia & vallds ests sumento con alguna polltics
ezondmica &L arriesga UNa Iesasidn.



Al resclver al sistema de 1 & © +/ ge termina con un
conjunto de acuaciones ce forma semi-reducide para precios,
salarios ¥y producto de la forma:s

(73 F. = P. By o+ Ess

s u, = F, +P. Py, + Eax

131 Ty = K Py + Egu

En dondw |os perdmetros semlreducidos P « O - ¥y K
geépendean d& 0B paramatros semi-estructuralese ™ , 0 °° ,

I'* s§'" « el mismo modo ios términos estocdELicos E'Y

de T+ a V) depancen de las E** en las scuaclonea da (1) &

Cabe mencionar gque cuando los parémetros de indizscidn
Bs v §. «§- ¥ §. rgue estan definidod antre 0 y 1) estén
C&(Ce a€ Ly, MIFOI EsSIaA ?.' zonm 1o 4qus la inflacidin se hace
miés poerslstente, aparece la inarcia infiacionaris T.. Farc
al mismo tiempo menores se hacen 9 - ¥ ke son dlo que
dismlnuye i&a vagiabilidad del salario real y dei produsto.

3& genefta asl wn genuine trade-otff ti1po "Curva de
Fhilitps™, ssta wvoz antre persistencis da luw inflagsidn r
variapilidad del ptoducta  y del salario r&ai. Este
tesultado tiense como sntacedente &0 la litaraturas a J.
Tayla: que BUPORe WUhRHa SE%fuctura 48 tispiadfFe 08 SONLratos

sin inai1zacidn ooligateria Fara ningln secte: & .

g w2 pafte tedriza, Cap. li.

8. watr Tarlog, . "Staggered waga OSetting in & Macro
Hodei™. AER. May,. 13273,

ay Var Anexa lHatemdtlco.
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ta

vritd apreular ol manclonada ttaue eff JURANGADSS JuUE x;
F _ x; _son 1gualos _S: cara, ¥ asi, fexs Ppacramatros
seniraduciduu adqul.ran S- !lgulcnt. forma:

.dl ¥
S M M Y PV B N T

(15)“?, a

T A S SRR : 1
-‘1:.1.“ - ‘l ‘6: =13 "%l l&- -1}

flotese que cuande la Indizacibn de salatles ek completa

‘P: =i.,, de ls ssntidsd de dineroc §. =, ¥y ael tipo ae

cambio nominal (4. *lJ se oblligne que [ ey tamblén {guatl a

3. can la que f- = 0 y K= O,

Far Jo tanto, en & raatria inercialists ja indizazilén

compietas giimink wotalmente la -3riebllidad Qel gprodusto i

ael salarlo resi. peto al costo de hacer la inftacidn

wbsgiutamante pErsistenta., evando ia indizacldn 65 menatr al

lub» 88 reduge Ja peraistencia de la infiacidn. ain

embargn, #aNtO ZhAyues 08 plecilod positivos (inflaclonarloes),

e » axpensas de una disminucidn en el salario

ello se Jog a

real v del producie. En o3te case una devsluacidn mds #1314

Bne o ug indica la 3gle t%:, a9 declt un Eaes Mari B
k4 [

cetc, tenorla erectios contracolonarios.
Una estensidn dal mogdalo gpodsla zonsiderar poi separado

1 formacitn de Sslarics y Prezicr #a&! como lé incivsidn us

D fCAdOS duails Ssntro d9l mercado aa ttapajoe s1dtmal S

tnrcrmaly agl =omo 1a considerscidn de un Semblo en s

Fariosdizidad 28 1a indizacldn,
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IV, ESTIHACION DEL HWODELQ

"En el capltule anterior se especificaron una serie de
relaclones saobre el comportamiento de la economla mexicana
en @1 corto plazo. A continuacidn ge estimard en este
capltulo @l menciaonado modelo comprendlds por las ecuaciones
da 1 a 6.

La muestra abarca de 1983 & 19871 se selecciond este
perlodo por las altas tasas de inflaclibn registradas, por la
presencla de un alto grtado de indiiacidn general, tanto
Salarial como Ade instrumentok f{inancleros y de pollitlcas
macreoecondmicas, adembs de una actividad aconbmica
deprimida. El terminar en noviembre de 1987 fpermite evitar
@l camblo radical gque significd e "Pacto de Solidaridad
Econbmica” (15 de dliclembre de 1987 9/, el cual tiene comao
propdsito principal bajar el ritwo inflacicharle 8 travhs
del atague directo a su inercia.

S2 utllizd intformacién mensual’ por Lla necesidad de
contar con un ndmero Buficiente de grados de libertad ¥y asl
obtener estimadores estadlsticamente signiticativos.

Los métodas econombtricos que ga consideraren fueron el

de "Maxima Veroslmillitud con Thnformaclién Completa™ ( mélode

ar Investigaciones posteriores sobre el tema permitirlan
enrlquacerloc en o) sentido de reailzar e! andlisis para
la geconomia megxicana dutante b daspubs de 1a
estabilizacidn, y ast compatar Ios resultados con la
edtimacidn presente, para que 4@ esta forma se puada
conciuit algo definitivo sobre la validexz de |a

instrumentacién dal "Pactoe”,



de sistemal ¥y e} de "Minimos Cuadrados en Dos Etapas™

{mdtode de ecuacidn por scuacibdnl, ¥ se optd por esie Ultimo

BOiO -1-34 razones practicas, usindose el Paquete
computacional "TSP" (Time Series Procesor).
La informacibén utilizads an cada serie fue la

slguiente:

al Procios: Indice de precios a! consumidor.,
b Salarios: indigce de sueldos y salarios, promedio
mansuai.

c) Canptidad de Dinero: 1,

d) Gasto Pablico: Gasto total del BSector Fabillico
Federal.
e Tipo de Cambio: Tipo de Cambio Controlado de

Vventanilia, promedic mensual entre compta y veNla.

t} Ingresoy Se utilizd como "proxy” a8l indice de]
producto industrial,

Para eliminar 1a estacionalidad presente en el gasto

plblico ¥y en la cantidsad de dinero se utilizd el paquetle

computacional "Forecast Plus® que ofrece resultados

contlables #n la desestaclionalizaclan.

A continuacidn se procedld a transfotmar todas las

sarles a3 indices con una base comdn (19B80=100: y I|luego =e

les canvirtid a logaritmos naturales.

En @) sjiguiente cusdro se presentan |as otijquetas d»

las series que s2 wutilizaren para correr las respectivas

ecuacliones 10/, agl como las fuentes 8 las Que $e acudid

para recabar 13 infaormacidn astadistiza.

16/ Var el anexo aconombtrico



SERIE FUENTE ETIQUETA
1. Logarltmo Natural Indicadores Econb- LIIPC
del Indice de Pre- micos del Banco de
cios al Consumldoar Heéxico.

L1980=100. (Py

2, Logarlimo Hatural Encuesta industrial LIWN (Hominat?
del Ilndice de Sala- Mensual (IHEGLl), 128 | LIWMR (Real}
rios (1980G=100) clases de actividad,

Wy 3 oy My /Pe 2 3PP,
3., Logarlemo Hatural Indicadoreas Ecaonbd- LIDHH (Hoaminal}
del Indice de M, . micos del Banco LIDMR (real)
(1380=1001 de Hexico.

My, » y tH, Py

4, Logatlimo Hatural indlce Hedlo de LI¥YN (Nominal)
del Indice deil Ingre-] Actividad Industrlatl,
ga. (19BQ=1C0O) Direcclon de Cuentas
iy ¥ Haclonales (INEGI},
SPP.
5. Logaritmo Natural Indicadores Econb- LI1EN (Hominal?
dal indice del! tipo micos del Banco LIER (Reml)

de cambio 11980=100) da Mexica.
LEy 1 ¥ VD Py 2

&, Logaritmo Hatural Ilndicadores Ecaono~
del lndice del Gasto micos dal Barnca
Publjice {1980=100) de México.

(ge ) ¥y (By “ps 2

LI1DGH (Noainal?
LIDGR (Real)

E|l sistema de ecuaciones de (1} a (B}

expresidn para @i ingreso nomina) esperado,

se estimd eon forma separada ¥y antes de la

modela.

no incluye una

¥$ , por 1o que

estimacidn del

Por efta razhbn, se corrild una regresidn a travéis de

“Minimos Cuadrados Ordinarios™ antre el ingreso nominal



-

Y las variables sxplicativas de la scuacian L), despuls »

ia sorie del ingresc se 1w Testd los residunies de esta

scuacian, obteniéndoss de esta

esta serie |a atlquaeta LINGE.

En la sstimscitn de la demanda sgregada especada (YU 2

a8 cetermind que los parametros
real v al gasto ptblicc real nma
quUe en la gstiaacien del modelc

a8taz variables.

sahera Yy , asignidndasets a

atociados al tipo de easblo

aran signlficatives, por lo

de (1) a (&) se sxcluyeran

Asl puss. |les sejores resultados abtenidas an 1a

sdtimacibn del acdelo fuwrant

tucin FBaT 1 " “ e P LI |
! n B WB G8Hes %998 s
z “ ol it G.00M 0.
) h 2%, i, Bme ot
4 R ITE:F 4 .95 801
3 L ‘h?h ' §.#95] D.0¥eT
] A "hﬁﬂ' 2.9%0 5.8540

R

Lan Arsincs entre Mrdslasis #9m lov rdloran dul agtadiptlca "t". Toaas 1os conficlonlen woa sigpnlticatives 4l

]
00 .



Jna vezx presantado el modelo an forma conjunta. se
Frocederd a analicario ecuaci®n por ecuacidn,
Ecuacian 1.~ Ecuacidn de gprecios,

La primera ecuacién arrejd los sigulentes resultados

—

! Fa o= 0,0192 ¥§ + 0.86115 W, + 0.3921 ¢,

i LTTI2.080) (=720, Cau; (3edu.5356)

R? = .3550 3CE = 0.1921
D.W = 1,3Ba7
Fia.nsa » S530.127

Haciendo wuna prueba "t" 5 |os estimadores obtenidos,

vemos Jue los tres son sumadmente significativos ra gque la

1L1.0%,5%,) de tablas es 2,00, La bondad del ajuste es grande

FUesSlo gque jas tres variablies en conjunto estdén e<plisande

e 33.5% de 13 variascidn de los precios. La pruebs "F"

viene a zontirmar 12 antarior ya Qque la "F" calculasda

(5520.127) es mucho mayo: a l& F de tablas t3.15:».
Fara probar la hipbtesis nujas

Ha 1 no ha, autdcorcelacibn positiva,

v lm
hipbtesis alternativas

Hy ¢ si1 hay autocorrelacidén positiva,

11, En donde R? = Coericlente de cocrralacion,
D.W, » Estadistico Lurbin-Yatsan.
Fie-ton-av * Edtadisrizao "F~ con k-1 grados de
iibertad en @) numeisdor 7 n-kK Frados de
libertad oen @l denominadsr Lk= NHo, de
Fartsmatros, H = sbgervaciones).



Se tianen unos velores de tablas dL= 1.48 y du= 1.63
con K= 3 y N= E8. Como |a D,V &s menor a dL reachazamos Hs .
Parc la saxistencia de este grado de autocorrelacldn no sesga
los estimadores,

Hottese qua 1a sSuma de las elasticidades de precics con
respectec a Jos salarios y al tipo de cambiso es 1.002, valor
que!nbtuvo sin lmponer la restriceidn de que fusse 1. De
aesta manera 3e comprueba lo expresado anteriormente, en el
sentido de que la primera «cuacidn representa una funclibn de
costo agregado, en donde los respectivos coeficientes con
tespecto & los ealarios y a tipo de camblo reflejan sus
patticipaciones dentro del costo.

La elasticlidad de los preclos c¢on respecto & la demanda
agregada esperada es significativa con un 100% de confianza,
por o que se jJustifice su inclusidn como ides Keynesiana
modarna, pero hay que destacar que su valor es bajo,
concluyéndose que la formacidén de¢ precios estuvo dJdomlnada
por factores de costos.

Ecuacltn 2, - Ecuacibn de salarjios.

W, = 0.2390 Y7 +« ©0.7116 P,.,

(3127.183) (27230, 1000
R? = 0.8886 SCE = 0.3610
Fri.1ay = 4BBS.a%SQ D.W = 1.858a
Los dos estimadores ocbtenidos son altamente

gigniflcatives como pusde verse an |os valores de las t °*



calculadas. Las dos variables estin explicando el 98.8% de
las variacicnes en los salarics, apoyade &sto por la Prusba
*"F" gque resulta significativa. La suma del cuadrado de los
errores obtenida es aceptable por su valor pequano.

Fara probar: He : no hay correlacion pasitiva,

Hi 3 sl hay correlacldbn positiva,

Con valores de tablasg dL»1.51 ¥ du=1.65 con H=2 y HN=5B8,
Y como ia D.W ea mayor a du concluilmos que no hay
autocorrelacion positiva, Ast, necesitamos ahora probar:

He ! no hay correlacidn negativa,
Hy 1 #1 hay correlaclon negativa,

Calculando d* = 4 - 1.B8%84 » 22,1416 y como d* » du, no
rechazamos He . for lo gque, ef bDase 3 o anterior estamos
en posicidn de afirmar 3ue (os estimadores obtenidos son
buencs.

El grado de indizacién de los salarios nominales con
reBpPocto & variaciones pasadas on precios es de 71.2%, esto
nos refleja que durante 19083-1987 por cada punta porcentual
da aumento en 1a :nllacidn los salarioes nominales solo
aumentaron .7116, con #sto se explica (entre otras cosas) la
bajsa en el poder de compra de los trabajsdores y empleados,.
Una vez méds se justifica i1a inclusitn de las expectativas en
e} proceso de formacién de una veriable importante en la
economla (salarios?, aunque su elasticidad e3 relati amente

baja (.2390).



Ecuacian 3.~ Ecuaclén de demanda.

Yo = 5. 8001 M, /P, ~ a4,5848% W. /P,

(3203,50) (23a9.267)
R® = 0,3949 5CE = 24,081
D.W = ©.5859 Fivinas = 36,553

Las wlasticidades de la demanda agregada respacto & los
sanldos reales y zalarioa reaies son altas en valor absoluta,
Constituyendo esta ecuaciéon la que reallzb el pecr ajuste de
las mseis, aunque las vari;blel independientgs explican muy
bien el 40% de las varlaciones de la demanda sgregada, Es
clara la existencla de autocorrelacién positiva, » la suma

de cuadrados de log errores o3 alta.

Ecuacldn 4, - Polltica HMonetaria.

My = 0.9881 P,.,

(7E.5932)

R* = . 9991 SCE = Q.0139
D,W » 1.6676
En una primera estimaclibn de la @ecuaclén, so detectd un
fuerte problema de autocorrelaclédn serlal, por lo que se
procedid a corregiria (obteniéndose los resultados ;rrlbl
expuestos).
Ta (neorporada la autocorrelacian al modelo, vemos gue
@l grado de indizaclén de la cantldad de dinero <con respecto

a Ja inflaclén pasada fue alto, el ewstimador ebtenido es



stdn}t;catlva ¥&8 que 1a "t* de tablas es menor a Ia "t”

calculada (2.00 < 76.591 ), la suma de cusdrados de los

errores es bajs (0.013).

Ecusclan & : Fallitice de tipo de camblo

r. o= 1,022 P,., I
tTL.8372) |
Rz = 0.9991 SCE = 0.0367

D.,W s 0.8456

Estos resultados se obtuvieron despusds de haber

corragido por autoecorrelaclén, La suma de cuadrados de los

@Irores of pPaja, mientrus que la intflacion pasada explich ol

99.9% de les varisciones en el tipo de cambio, gque presenta

una slasticidad de 1,02, estimador que resultd significativo

ya que I "t" calculada es mayor a {a "t" de tablas ( 71.837

> 2.001:.

Ecuacidn 8 1+ Polltica de Gasto Publico,

. Gy ® 1,028 Pyog
(453.517)

R* = 0.3800 SCE = 0.8540
D.W = 2,366

Fars probart He t no hay corielsclen pusitiva.

H, ¢t B! hay correlacibn positivs,



Tenemss unos valores de tablas dLe1,55 y du=2l,B62 con
K=1 ¥y H=58, se observa gque la L .Y as maror & du por |o que

aceptamos H, .

Para probari Hs t no hay correlacidn negativa.

Hi ¢ 21 hay correlaclén negativa,

Calculamas d* =& a4 - 2,366 = 1.834 y como d* > du
aceptamos H, . Una vez comprobada |a no existencia de
autocorrelacién podemos ver que la inflacidn con vn perlode
de recago estd explicando el 58.04 de las variaciones del
gaato pablico durante 139853-1587, el coeficiente estimado es
significatlvo a un nivel de confianza del 100% y |3 suma de
cvadrados de |os errores es buena por su pequeno valor

aleanzada.



V. CONCLUSIONES

Una ve:= estimado el modelo y despuds de hober expussto

las bases 1edbricas de! mismo, estamos en posicldn de sacar

algunas conclusianes.

Entonces, sa puade aflrmar que durante el periodo 1983-

1987 la infilaclén en Mbéxico presentd un cambio &an wu

esencia; esto es, de ser una inflacidn tradicionslmente de

demands se transtformd en una en donde suUu componente de

costos 5@ constituyd en e! més importante, Esto provochd que

se¢ alimentara & inercia intlaciconaria a través des l&

indizaci®n de salarlios, cantldad de dinero. tipo de camblc ¥
gaste fFlbplice, como  respuesta & Ia inflacidn pasada,
presentandose Je asta forma la inercia en la Inflaclin.

Las elssticidudes encontracaas en las reglas de polltica

{fiscal, monetaria y de \Lipo de camblo) son bastante

Erandes, lo que confirma su contribucién en la persistencia
inflacionaria. S5in ambargo, $@ trata de un tresultado
promedic durante el perlodo de oanalisis. sin Qque &sto

excluya Ia ealstencia de subperlcdosd en donde las poiltices

fueron contracciconarias,

Tambikn 5a pueds conclulr que las aipectativas

inflacignatrias jugaron un pepel significative, tanto en la

determinacidn de los precios, como en |38 salarlos 1o/,

12/ Esgtas @gxpectativas (nflacionarias, ccmo 3% manciond,
soOn exgpectativas racionales sobre el -omportamiento de
12 demanda agregada Vs -] JiRron superadas an
importancia pof el componente de costos de la intlaclion

s Per la influcidn rezageda en la detsrminacidn de los
salatios.



Toda (o anterior propictd que la infiscién craclese

paligrosamente, rettoantimentdndose en farma inercial <(habla

‘infleclén por el sote hecho do haberle habido arer?. Asl,

el 1% de diciembre de 1987 fue necesario Ilnstilrumentar un

programa de estabilizacién de corte neterodoxo con ai fin de

atazcar ia inercia inflacionaria & través de las 3

astrategias que todk establilizacidbn dabe poaser:

1. Hedidaw de demanda agregada

m

atas medidas ortodoxas saon j(ngustituiblegs en todo

praograma de wfte tipao, y estdn enpcaminadas, a grandes

Falgos, hacia el saneamiento de las financas plhblicas

treducir gasto y sumentar ingresos}?, Ppreplicisndovse agl

una disminugidn en el adficit de! sector ptbtice.

2. Alineacibn e precios relatives

En presencis de un amblente inflacicnario, algunows

precios importantes de 12 economla 3w  eaencuentran

rezagndos (desalineados con resgpecto a la inflaclép), y

para que |a establlizacidn tenga &xito ez necesario

eiiminar los tezagos 2l inilclo del piograma, de ah! que

#e2 devalte ¥y 89 cohcedan aumentos salariales, asz! comeo

el aumanto en Jos precias y tarifas del seciror publice

y d& a)gunos owrus biengs y serviclos.



Atagque a las expectativas

Una ver realizuda la alineacién de preclios relativos ag
nacesacrio realizar un congelamiento de alguncs precios
para que sirvan de ancle =&l slistema, ¥ luego ir
asdministrando su descongelamientoe para gque ael las

axpectativas inflacionarias vayan bajando.

Asl pues, el andiisis realizado permite aflirmar Aque
debido a 1a presencia de la inflacidbn Inercial, la
instrumentacién dal "Fazto de 3ciidaridad Econdmica®

estuvo justificada.
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ANEX0 ECONOHETRICO
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ANEXO MATEMATICO

El sistema contiene variables con el operador expec-

tativas, por lo que para poder resclverlo es necesario ob

tener las formas semireducidas en donde las varlables en-

dégenas estén expresadas dnicamente en funclén de varia--

bles ceonocidas (en t © en t-1), pereo sin incluir dicho --

operadar.

Para a«llo se utiliza la forma general:

La solucidn a la gue se llega es de la forma:

x = TIX, 4 + BB, ..en.o (1)

—_— e, —

En deonde: TT = ala matriz de coeficientes de xl que
incorpora a las cxpaectativas, es decir:

El-i Kt = 'I.TX‘

Expresidn que sa sustituye en la forma general:

ATTK' + BJ(‘ + CK‘_1 + l:JE:t = 0

—— — — —

Y despejanda X, se obhtlene:

ia‘l.'r+a)xl - -<:.'>t‘_l - DE,

X, - —(aTr+ny! Xy, - (ATT+nY! bE,

En deonde: Tr = (AT + B}t

Obteniéndose el valor de TIT en forma iterativa déndp
le un valor inictal arbitrario a TT y deteniéndose -
el procesc hasta que se dé la convergencia.



Una vez obtenido el valor de TT se saca el valar de

@ utilizando (11).

Para el modelo analizado la estructura general (con

las matrices A,B,C y D) adquiere la siguiente forma:

"ou-o(1outr
to-foo0 o0
00 0DOGQ
90 0000
00 00 00
o0 00 0 of
00 00 0 o]
-f,0 00 00
«+ |00 0000
-.flunnoo
-gzuuoon
_-X}DDGUU_]

i

0

fo

o

- 3 e
% ¢ 0 o4 L
1 0 0 o offw

-

YL Cet]

a partir de la cual se obtienen las menclonadas ecuaciones

semi-reducidas para precics,

salarios ¢ ingreso.
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