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" finales de losanos sesentaaparecio el concepto de
tasa natwral de desempleoen los trabajos de Friedman'

y Phelps?, aunque de manera formal fue presentado

por el primero en un discurso como presidente de la

American Economics Association. Este concepto tenia

como objetivofundamental criticar la politica econémica

keynesiana en cuanto a la presencia de un trade-off (una

compensacion) entre inflacién y desempleo plasmado

en la curva de Phillips. El argumento central es que este

enfoque no tenia en cuentalas expectativas de inflacion,

por lo que esta relacién inversa sélo podia darse si las

elevaciones en la tasa de inflacién eran inesperadas, lo

que lleva a la economia a desviarse (en términos de un

aumento) de su produccion de equilibrio. Sin embargo,

esteincremento de producciény empleo es corregido una

vez que los trabajadores advierten que se ha elevado la

* Profesor-investigador de la Divisién de Estudios de Posgrado,
Facultad de Economia, unam <eduardol@servidor.unam.mx>;
Centro de Modelistica y Prondsticos Economicos, Facultad de
Economia, unam, y Facultad de Economia, uaem, respectiva-
mente. Agradecemos la asistencia de Danae Burgueno, Marco
Antonio Villar y Juan C. Ramirez, becarios del proyecto.

. "La tasa natural de desempleo es el nivel fundamental que puede
estarfueradel sistema walrasiano de ecuaciones de equilibrio general,
provocando que estas caracteristicas estructurales se inserten en los
mercados de trabajoy de bienes, que ademds incluyen imperfecciones
de mercado, variaciones estocésticas en lademanday oferta, costos de
informacién acerca de empleos vacantes, empleos disponiblesy costos
de movilidad.” Milton Friedman, “The Role of Monetary Policy”, Ameri-
can Economic Review, vol. 58, num. 1, marzo de 1968, pp. 1-17.

. Edmund Phelps, “Money-wage Dynamics and Labor Market Equilib-
rium”, Journal of Political Economy, vol. 76, nim. 4, julio-agosto de
1968, pp. 678-711.
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inflacion, por lo que también incrementan sus salarios,
conlo cual el equilibrio se restablece al nivel de desempleo
original (tasa natural) pero con mayor inflaciéon.’

Mas adelante se retom6 el concepto anteriory se re-
plante6, pero ahora como tasa de desempleo no aceleradora
de la inflacion (NAIRU, por sus siglas en inglés). Esta re-
cuperacion conceptual fue hecha por Modigliani y Pa-
pademos en 1975y complementada por Tobin en 1980*
y, en términos generales, coincide con el concepto de la
tasanatural de desempleo.

Desde entoncesy, adecir de Galbraith, hasta media-
dosdel decenio de losnoventa el concepto habiadominado
la macroeconomia.’ En efecto, desde principios de ese
decenio varios economistas estadounidenses (también
segtn Galbraith) comenzaron adetectar que la prueba
empiricano coincidia conlateoria, envirtud de que des-
de 1984 tanto la tasa de desempleo (U) como la NAIRU
venian cayendo, pero la primera mas rapidamente que
la tasa natural de desempleo y ademads en unasituacion
de reduccion inflacionaria (véase lagrafica1).

3. “Este es siempre una compensacion temporal entre inflacion y des-
empleo; no es una compensacion permanente. La temporalidad de
la compensacion no viene de la inflacién per se, pero si desde una
inflacion inesperada, que generalmente aumenta la tasa de inflacién.”
Milton Friedman, op. cit., p. 11.

4. Jorge E. Restrepo, Estimaciones de NAIRU para Chile, documentos
de trabajo, nim. 361, Banco Central de Chile, 2006.

5. James K. Galbraith, “Time to Ditch the NAIRU", Journal of Economic
Perspectives, vol. 11, num. 1, 1997, pp. 93-108.
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Con elinicio de larecuperacién —después de la de-
presion de 1991—, las tres variables retornaron a la tra-
yectoria descendente de los anos anteriores, aunque el
desempleo se mantuvo por abajo de su tasanaturaly de
la NAIRU, lo cual era contrario a los fundamentos
de esta teoria.

En 1997, el Journal of Economic Perspectives compilé una
serie de articulos en los que se discutia la pertinencia
tedricayde guiade politicaeconémica de laNAIRU. Al-
rededor de cinco trabajos de este nimero cuestionaban
con muchafuerza esta teoria, pero quizas el mas critico
fue el de James Galbraith, que proponiadejar de lado la
NAIRU debido alafalta de sustento teéricoy empirico de
la curva de Phillips, por lo que —segtin él—mantenerlo
como guiaparalasdecisiones de politica generaria cos-
tosmuyaltosybeneficios menores. En sintesis, proponia
abandonar el estudio de la NAIRUYy, en sulugar, buscar
politicas de demanda en favor del pleno empleo.®

6. Llama laatencion que Economagic <www.economagic.com>, un sitio
de consultade granrelevanciainternacional acerca de la economia de
Estados Unidos, presenta datos de la NAIRU hasta 2015y se observa
que a partir de 1997 su valor es de 5.2. Estos datos tienen su origen
en el informe anual de la Congressional Budget Office (CBO), oficina
de presupuesto del Congreso, que cuenta con el apoyo de consejeros
como Lawrence Katz, Christina Romery Robert Gordon. Por otro lado,
enelreporte del presente afola CBO presenta datos de la NAIRU hasta
2018y se observaque a partirde 2002 su valor es fijoaunatasade 4.8,
contrario a lo analizado en este trabajo. En ambos casos, pareceria
gue se hadejado de hacer el calculo frecuente, lo cual puede tener
que ver en este debate.
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ESTADOS UNIDOS: INFLACION, TASA DE DESEMPLEO, TASA NATURAL DE DESEMPLEO Y NAIRU, 1970-2007
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1. Tasa de desempleo no aceleradora de la inflacién.

Fuente: célculos propios basados en Lawrence Ball y Gregory Mankiw, “The NAIRU in Theory and Practice”, Journal of Economic Perspectives, vol. 16, num. 4,

2002, pp. 115-136, y <www.economagic.com>.
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A pesar de esasy otras criticas —en su mayoria pro-
venientes de la corriente poskeynesiana—, de acuerdo
con Stiglitz, Gordony Bally Mankiw’ —entre otros—, la
NAIRU sigue siendo pieza clave dentro de la macroeco-
nomiamoderna, lo que sereflejaen que todos los textos
escolares de macroeconomia convencional la aceptan
como un buen indicador del ciclo econémico, debido
a que plantea que los cambios en la politica monetaria
afectan de maneradirectalademandaagregada, despla-
zandoaldesempleoyalainflacion en sentidos opuestos,
lo que sugiere que hay un nivel de desempleo consistente
con unainflacién estable.

Despuésdelaolade criticas en su contra, desde 2002
parece haberse rehabilitado este concepto a raiz del
influyente articulo de Ball y Mankiw, quienes incorpo-
raron elementos adicionales para explicar la aparente
incongruencia en la evolucién de las variables analiza-
das.® Una importante caracteristica de este trabajo es
que plantea que la NAIRU no es fija, sino que se modifi-
ca en el tiempo en funcién de cambios en la demogra-
fia, tecnologia, productividad, apertura comercial, asi
como también por alteraciones en los mercados de tra-
bajo (flexibilidad, resistencia y movilidad geografica),
destacando la relacion salarios-aspiraciones’ como un
factor de gran influencia.

Desde el punto de vista microeconémico, la NAIRU
describe el nivel de desempleo de equilibrio que se al-
canza cuando los salarios-aspiraciones de los trabaja-
dores son compatibles con su productividad,' lo que es
congruente con ladefinicién de Friedman, quien indica
que la tasa de desempleo tiene la propiedad de ser con-
sistente con el equilibrio dentro de la estructura de tasa
de salarios reales."

7. Joseph Stiglitz (" Reflections on the Natural Rate Hypothesis”,
Journal of Economic Perspectives, vol. 11, nim. 1, 1997, pp. 3-10)
sefald en defensade la NAIRU que es una pieza crucial paraentender
las causas de la inflacién y calcular su evolucion, por lo que puede
considerarse un buen indicador para predecir las variaciones de la
inflacion. Véanse también Robert Gordon, “The Time-varying NAIRU
and its Implications for Economic Policy"”, Journal of Economic
Perspectives, vol. 11, nim. 1, 1997, pp. 11-32, y Lawrence Ball y
Gregory Mankiw, “The NAIRU in Theory and Practice”, Journal of
Economic Perspectives, vol. 16, num. 4, 2002, pp. 115-136.

8. Lawrence Ball y Gregory Mankiw, op. cit.

9. Concepto definido como el salario que los empresarios estan dis-
puestos a pagar y que es congruente con la remuneracion que los
trabajadores desean recibir, y en donde media el nivel y la variacién
de la productividad laboral.

10. Christian Durén, “Conflicto distributivo y evolucién de la NAIRU: una
estimacion mediante el filtro de Kalman”, Universitat Rovira i Virgili,
Espana, febrerode 2003, pp. 1-23 <www.revecap.com>, consultado
en julio de 2008.

11. Milton Friedman, op. cit.
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Debido a que la NAIRU no es directamente obser-
vable, se han desarrollado diversas metodologias para
calcularla. En ese sentido, destacan los trabajos de Gor-
don, Staiger, Stocky Watsony el de Bally Mankiw.'? Este
ultimo es el que probablemente se ha convertido en el
trabajo més reciente y relevante, en virtud de que recu-
perd el consenso en favor de la NAIRU.

Apesarde suimportanciacentral en el debate respec-
toaladefinicion delapoliticaeconémicamoderna, para
México s6lo encontramos el trabajo de Rodriguez et al.,
quienes utilizan “funciones indicador”y llegan a una
ecuacion especifica de la NAIRU para el periodo 1987-
2003 con datos mensuales.”

Nuestro objetivo central es calcular la NAIRU fijay
variante para México, utilizando datos anuales para el
periodo 1980-2007 con la metodologia propuesta por
Bally Mankiw.!"

Nuestrosresultados principalesindican que laNAIRU
en México responde alos fundamentos de la teoriay ha
tenido movimientos significativos enmarcados por los
fuertes cambios en las politicas monetaria y cambiaria,
y por la reduccion de los costos laborales desde media-
dos de los anos noventa.

En el primer apartado se revisan los trabajos tedricosy
aplicados de la NAIRU mas representativos para Estados
Unidos y México. En el segundo se analiza la evidencia
empiricadelacurvade Phillips paraambos paises. En se-
guida, se utilizan y contrastan dos procedimientos para
calcularla NAIRU a partir de la especificacion economé-
trica de Ball y Mankiw y se examinan los resultados. Al
final se presentan las principales conclusiones obtenidas
alo largo del trabajo y se perfilan algunas lineas analiti-
casyde politica para estudios posteriores.

REVISION GENERAL DE LA BIBLIOGRAFIA

E n la bibliografia internacional la discusion teérica
sobre la NAIRU es vasta, asi como los métodos para
su calculo;sin embargo, el objetivo que persiguen mayori-
tariamente es el de calcular el nively, en su caso, la trayec-
toria de la NAIRU.

12. Robert Gordon, op. cit.; Douglas Staiger, James Stock y Mark Watson,
“The NAIRU, Unemployment and Monetary Policy”, Journal of Eco-
nomic Perspectives, vol. 11,num. 1, 1997, pp. 33-49, y Lawrence Ball
y Gregory Mankiw, op. cit.

13. Patricia Rodriguez, Jorge Ludlowy Felipe Peredo, “La curva de Phillips
ylaNAIRU en México”, Economia. Teoriay Practica, nim. 20, 2004, pp.
83-103.

14. Lawrence Ball y Gregory Mankiw, op. cit.



Por ejemplo, Stiglitz revela que a partir de la deduc-
cion de regularidades empiricas de la economia esta-
dounidense: a] los principales movimientos de la tasa
de inflacién se deben ala dinamica del mercado de tra-
bajo, y b] los principales factores determinantes de la
NAIRU son:los cambios demograficos, lasvariaciones de
la productividad ylos cambios en la competitividad de los
mercados. Asimismo, destaca que la histéresis es propia
de las economias europeas.'” Por su parte, Blanchard
y Katz consideran que dentro del mercado laboral
el volumen de trafico no es una razén general para
esperar que la tasa natural de desempleo pueda ser
igual al desempleo friccional eficiente, debido a las
diferencias entre los salarios competitivos y los que
exigen los trabajadores. También consignan que la
prueba empirica no muestra una clara relacién ne-
gativa entre el progreso tecnolégico yla tasa natural
de desempleo.”

Staiger et al. afirman que en el corto plazo el mejor
indicador para predecir la inflacién es el desempleo,
aunque esto no puede consignarse en el largo plazo."”
Refieren que el principal problema de los calculos
de la NAIRU es que mantienen intervalos amplios de
pronéstico quevande 4.5a6.5 por ciento teniendo en
cuenta un nivel de confianza de 95%, lo cual implica
que no puede hacerse un pronéstico para intervalos
grandes. Por ultimo, Gordon destaca que la depen-
dencia de la tasa de inflacion reside en tres factores
determinantes basicos: a] los inerciales, que modela-
ron la estanflacion en el decenio de los setenta; b] de
demanda, quereprodujeron lainflacion aceleradade
los sesentayla desaceleracion inflacionariade princi-
piosdelosochenta,yc] el factor determinante inercial
que modelalaformacién de expectativas por parte de
los agentes econémicos en el largo plazo.'

En resumen, de los trabajos que postulan la vali-
dez de la NAIRU podemos destacar que coinciden
en que hay una importante relacién entre inflaciony
desempleo, la cual de modo predominante es de cor-
to plazo, y que ademas las principales distorsiones en
losmercadoslaborales no provienen de los desajustes
friccionales del mercado laboral, sino de problemas

15. Joseph Stiglitz, op. cit.

16. Oliver Blanchardy Lawrence Katz, “What We Know and Do Not Know
about the Natural Rate of Unemployment”, Journal of Economic
Perspectives, vol. 11, nim. 1, 1997, pp. 51-72.

17. Douglas Staiger et al., op. cit.

18. Robert Gordon, op. cit.

estructurales y choques externos. Todo esto es una
buena consideracién para el analisis que aqui se plan-
tea, ya que la economia mexicana también presenta
estas caracteristicas.

ESTUDIO DE LA NAIRU
PARA MEXICO

Parael caso de laeconomia mexicanasélo encontramos
el trabajo de Rodriguez et al., que calculala NAIRU para
el periodo 1987-2003 con datos mensuales, mediante
una curva de Phillips convencional especificada de la
siguiente forma:"

Il:BI IL—I_BQ(U(_U*) tv [1]

donde:

I =lainflacion actual,

I_ =lainflacion pasada,

U =el desempleo actual,

v = el término de perturbacién que captura choques
de oferta,

U"=el desempleo natural.

Es importante considerar que con el calculo sur-
gi6 el problemadel orden de integracion de las series.
Para evitar este problema los autores suponen que U
esunavariable alolargo de lamuestra pero una cons-
tante en el corto plazo, porlo que el comportamiento
se puede representar como una funcién escalonada
y se expresa como una combinacién lineal de varia-
blesdicotémicas (D,i=1,2,...,5). Cadavariable toma
el valor de 1 en un periodo particular de la muestray
cero en los demas:?

U=aD +a,D,+0,D,+a,D +a D, [2]

De esta manera, al sustituir U” en la ecuacion de la
curva de Phillips se observo que la diferencia (U - U")
generauna serie estacionaria, resolviéndose asi el pro-
blema de regresion espuria (véase el cuadro 1).

Esimportante resaltar que en los primeros anos hay
una enorme divergencia entre el desempleo observado
y la NAIRU, a pesar de que en las fases finales tiende a
desaparecer, lo cual podria explicarse, al igual que en
este trabajo, por la caida en los salarios reales y en la

19. Patricia Rodriguez et al., op. cit.
20. Pararepresentarlafuncion escalonada, los autores tienen en cuenta
fendmenos relevantes ocurridos en la economia mexicana.

CALCULO DE LA NAIRU EN MEXICO 633
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MEXICO: CALCULOS DE LA NAIRU, 1987-2003

NAIRU Tasa promedio

Periodos calculada de desempleo’
De enero de 1987 a abril de 1988 12.50 3.80
De mayo de 1988 a diciembre de 1994 4.01 3.10
De enero de 1995 a diciembre de 1996 8.28 6.00
De enero de 1997 a marzo de 1999 4.58 3.40
De abril de 1999 a junio de 2003 2.97 2.50

1. Promedio del periodo correspondiente.

Fuente: Patricia Rodriguez, Jorge Ludlow y Felipe Peredo, “La curva de
Phillips y la NAIRU en México”, Economia. Teoria y Practica, nim. 20, 2004,
pp. 83-103.

demandaagregadaque, en conjunto, incrementaron la
economiainformal.?

LA CURVA DE PHILLIPS: HECHOS ESTILIZADOS

ebido a suimportancia crucial en la politicay en el

debate tedrico, esnecesario en principio verificarla

validez empirica de la curva de Phillips, ya que es pieza
clave en el estudio y en el calculo de la NAIRU.

En México—aligual que en Estados Unidos, a partir

de 1990—y paranuestro periodo de estudio, se observa

21. Como se sabe, la tasa de desempleo abierto que reporta el INEGI es
muy baja a cualquier nivel de comparacién, pero bien puede estar
asociadaalainformalidad. Sara Ochoa (Economiainformal: evolucidn
reciente y perspectivas. Centro de Estudios Sociales y de Opinién
Publica, CdAmara de Diputados, LIX Legislatura, México, 2004) refiere
cifras de la OIT y menciona que en cuanto a la produccioén del sector
informal representaba 85% de la produccion manufactureray que el
empleo informal respecto al no agricola representaba cerca de 55%.
Por su parte, Norma Samaniego (“El crecimiento explosivo de la
economia informal”, Economia UNAM, nim. 13, México, enero-abril
de 2008, pp. 30-41) sehala que uno de los comportamientos mas
inquietantes del mercado laboral en México es el crecimiento de
la economia informal, debido a que una porcién mayoritaria de los
nuevos empleos generados en los Ultimos afios ha sido en ese sector
que, de acuerdo con el reporte de la Secretaria del Trabajoy Prevision
Social de 2007, representa 52% de la ocupacion no agropecuaria y
aporta30% del PIB cada afo (S. Phillips, G. Mehrez etal., The Mexican
Informal Sector and its Implications, México: Selected Issues, IMF
Country Reports, nim. 05/428, Washington, 2005). En consecuencia,
y de acuerdo con la Encuesta Nacional de Empleo, en 2004, del total
de los trabajadores del sector informal en México, 44 % realizaba su
actividad en su domicilio, por lo general trabajo por cuenta propia, en
ocasiones con la ayuda de trabajo familiar no remunerado; 19.8%
poseia un micronegocio con local o vehiculo en el que laboraban; 9%
lo hacia como trabajadores ambulantes o en puestos improvisados,
y 27 % trabajaba como asalariado en empresas pero carecfa de todo
tipo de prestaciones.
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que la curva de Phillips en su version tradicional tiene
pendiente positiva, lo que en principio sugiere que no
existiria el tradicional compensacién entre inflacion
y desempleo que consigna esta regularidad empirica
(véase lagrafica 2).
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ESTADOS UNIDOS Y MEXICO: CURVA DE PHILLIPS

Estados Unidos, 1990-2007
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Fuente: elaboracion propia, con informacién de <www.economagic.com>
e Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica para México.
Para Estados Unidos son datos trimestrales y para México, anuales.

Elfen6meno anterior fue documentado por Friedman
ensudiscursoderecepcion del premio Nobel, en el cual
afirma que la relaciéon positiva de la curva de Phillips
—que ya habia obtenido entonces para Estados Unidos—
se debia a una vision aceleracionista de la inflacién de
losagentes econémicos,yen donde la pendiente positiva
expresa el deterioro del entorno micro y macroecono-
micoresultante delasintervenciones perturbadoras del
gobierno, lo que asuvez afectabalaeficienciade losssiste-
mas de precios, provocando desviaciones de los precios
relativos respecto a sus valores de equilibrio.” Ademas,

22. Milton Friedman, “Inflationand Unemployment”, Nobel Memorial Lecture,
Universidad de Chicago, Estados Unidos, 13 de diciembre de 1976.



argumentaba que lainflacion creciente yvolatil, sumada
al aumento en el desempleo, elevaba la incertidumbre,
conloquedisminuialaeficienciadelosmecanismosde
comunicaciéony coordinacionyagudizaba el aumento
delainflaciénydel desempleo. A este proceso Friedman
lo llamo6 slumpflation. Concluia diciendo que una reduc-
cién en laeficiencia del sistema econémico llevaria a dismi-
nuciones en lainversion, conlo cual se generaba el efecto
positivo ya descrito entre inflacién y desempleo.”

Lapendiente de la curvade Phillips es de sumaimpor-
tanciateoricadebidoaqueindicael costo de oportunidad
del desempleo en términos de lainflacién yviceversa. Los
trabajos mas recientes representan ala curva de Phillips
en términos de la brecha de desempleo (U*-U), con lo
cual para el caso especifico de México se obtiene larela-
cién negativa tradicional (véase la grafica 3).*
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MEXICO: INFLACION Y BRECHA DE DESEMPLEO, 1980-2007
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Fuente: elaboracién propia, con informacién del Instituto Nacional de
Estadistica, Geografia e Informatica.

METODO DE CALCULO DE LA NAIRU

La metodologia de Ball y Mankiw parte de descom-
poner la tasa de desempleo en sus partes de cicloy
tendencia mediante la aplicacion de un filtrado univa-
riado, de lo que resulta un componente asociado a la

23. Ibid. Este andlisis es referido para las caracteristicas que mostraba la
economia de Estados Unidos desde fines de los aflos sesentay hasta
mediados de los setenta.

24. Para todo el periodo 1980-2007, el coeficiente de correlacién es de
—-0.26, y para 1990-2007 de - 0.45; es decir, pareceria que aun cuando
esta relacién no sea muy fuerte estadisticamente, en la medida en
que cerramos el periodo muestral la relacion se acentua.

NAIRU fija en el tiempo y un componente transitorio o
variable que capturalos choquesvinculadosalas fluctua-
ciones ciclicas de la serie.

Unarepresentacion moderna de la curva de Phillips
parte de la siguiente expresion:

D) =-a(U-U") +v (3]

donde:

D(I) eslatasadevariacion (aceleracion) delainflacion
(INPC),

aeslapendiente de la brecha de desempleo,

U eslatasa de desempleo,

U" esla tasanatural de desempleo,

(U-U") eslabrechade desempleoy

v son los choques de oferta.

Se supone en principio que U" es constante y que U
no esta correlacionada con v; entonces el valor de U”
puede ser calculado en la ecuacién 3, que al reordenar
queda como:

U'+v/a=U+D(I) /a [4]

donde ahora U" + v/a es variante en el tiempo, U" repre-
senta la tendencia de largo plazo y v/a, los choques de
oferta de corto plazo que no son directamente observa-
bles. Notese que la expresion 4 es una igualdad, por lo
que el miembro de laizquierda puede calcularse de los
datos observadosydel parametro a que resultade calcu-
lar la ecuacion 3.

Conlafinalidad de separarlas tendencias de cortoylar-
go plazosse aplica el filtro de Hodrick-Prescott, obtenién-
dose de estamanera la NAIRU variante o time-varying.

CALCULO DE LA NAIRU PARA MEXICO, 1980-2007

En principio se calculala expresion 3, pero s6lo a partir
de U, tal como lo hacen Ball y Mankiw (ecuaciéon 5), y
luego unaecuacién queincorporaalabrechadel desem-
pleo (U-U") yal crecimiento de la tasa de interés nomi-
nal como regresores (ecuaciéon 5).%

Ball-Mankiw
D(I) =-35.021 +10.699U - 83.068DUM?2 [5]
(-38.678) (4.386) (-7.879)

25. Las caracteristicas estadisticas de las series se describen en el cua-
dro anexo 1. Todas las series son 1(0) por lo que puede aplicarse el
procedimiento tradicional; véase Katarina Juselius, The Cointegrated
VAR Model. Methodology and Applications, Advanced Texts in Econo-
metrics, Oxford University Press, 2006.
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R?*=0.752; DW =1.748; JB =2.021 (0.364); LM(1) = 0.575;
LM(2) =0.283; LM(3) =0.356; ARCH(1) =0.714; ARCH(2) =
0.353; ARCH(3) =0.551; WHITE(NC) =0.229; WHITE(C)
=0.358; RAMSEY(1) = 0.093; RAMSEY(2) = 0.076. Las
pruebas CUSUM, ONE STEPyNSTEP no reportaron cam-
bio estructural; CUSUMQ manifiesta cambio estructural
en 1990y 1996-1997.

Adiferenciadel calculo original hecho por BallyMan-
kiw, se incluye unavariable dummy (DUMZ2) que captura
desaceleraciones inflacionarias en 1984y 1989.

Se reporta también que los coeficientes de U y de la
constante tienen signos encontrados. Lo anterior con-
signa el hallazgo hecho por Friedman y que ademas se
muestra en la grafica 2. Ante este hecho, contrastamos
la expresion 5 con una especificacion alternativa (ad hoc)
también basada enla 3:

D(I) = 5.481 - 6.678BDES + 17.575D (LOG(CETEN))

(1.686) (-1.804) (1.931)
-73.446DUM2 [6]
(-6.124)
R?=0.715;DW=1.523; JB=1.756 [ R A

(0.416); LM(1) = 0.244; LM(2) =
0.210; LM(3) =0.178; ARCH(1) =
0.048; ARCH(2) =0.053; ARCH(3)

mico adicional por el lado de la oferta, aunque tiende
a reducir los precios por su efecto macroeconémico
recesivo en lademanday porque su efecto de aprecia-
ci6n cambiariadisminuye el precio de lasimportacio-
nes en pesos.?

Ahora se observa que el coeficiente de la brecha de
desempleo denotala cldsica compensacién entre infla-
cion y desempleo que refiere la curva de Phillips.

De estasdosregresionesresultala NAIRU constante
de 3.25y0.821 paralas ecuaciones 5y 6, respectivamen-
te. Llamalaatencion que lamediaaritméticade Uy U*
es de 3.8% y que ambos se distribuyen normalmente
(JB:4.32[0.116] yJB: 3.77[0.152]).

Por su parte, al calcular la NAIRU variable en el
tiempo a partir de la aplicacion del filtro HP al lado
derecho delaecuacion 4,enlabyla6, se observo una
sorprendente similitud en las trayectorias paraambos
calculos, a pesar de proceder de dos especificaciones
distintas (véase lagrafica 4).”’

F | C . 4

MEXICO: NAIRU VARIABLE POR LOS DOS METODOS, 1980-2007

=0.084; WHITE(NC) = 0.123;
WHITE(C) = 0.299; RAMSEY (1)
=0.093; RAMSEY(2) =0.076. Las
pruebas CUSUM, ONE STEPy
NSTEP no reportaron cambio
estructural, s6lo CUSUMQ en
1996.

Estaespecificacion esdistin-
ta, porque ademasdelavariable
ficticia agrega la tasa de creci-
miento de los cetes nominales

— Ball y Mankiw
— (U-U¥

~

(D LOG(CETEN)). La biblio- 0
grafia convencional establece

1985
que las elevaciones de la tasa

de interésreducen lainflacion

1990 1995 2000 2005 2007

y por eso los bancos centrales

la usan como un instrumento

crucial. Sin embargo, en un pais como México es difi-
cilaceptar que los brotesinflacionarios provengan de
expansiones o presiones de demanda. Mas bien pro-
vienen de choques de ofertaylaelevacion delatasade
interés aumenta el costo del capital de trabajo, lo que
se convierte en un factor inflacionario microecono-
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26. Katarina Juselius (op. cit., p. 123) encuentra unarelacién estadistica
similar parala economia danesa (1973-2003) debido a que identifica
unarelacién de cointegracion (positiva) entre variacion de inflaciéon
y tasa de interés.

27. Estoes, de tomar los valores de ade 10.699 (5) y de 6.678 (6).



ANALISIS DE LOS RESULTADOS

agrafica 4 muestrael calculo de la NAIRU® variante

desde 1980,y como se puede observar haseguido una
tendencia claramente decreciente hasta 1991 y luego
convergente —sobre todo—desde 2000. De igual modo,
nuestrosresultadosreportan una convergenciaasintotica
de la tasa natural de desempleo hacia esos valores y una
fuerte tendencia a la estabilizacion de lainflacion (D[]
=0), desde 2000 (véase la grafica 5), todo lo cual puede
deberse ala confluencia de los siguientes factores:

1)unaexitosa politica de objetivos de inflacion, apli-
cada desde el ultimo tercio de los anos noventa,

G R A F | C A 5

MEXICO: VARIACION DE LA INFLACION, NAIRU Y TASA
DE DESEMPLEO, 1980-2007 (SERIES NORMALIZADAS)

2_
’I —
0 N,
~—

1 —

-2

_3 —
-4 IIII|IIII|IIII|IIII|IIII|I|

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2007

Inflacion — NAIRU Tasa de desempleo

28. Véanse datos en el cuadro anexo 2.

2) estabilidad cambiaria nominal y real, que se han
dado en una situacion de flotacion sucia,?

3) reduccion de los costos laborales (en d6laresy en
pesos) desde 2000*° a pesar de laapreciacién cambiaria
real (véase lagrafica6),y
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MEXICO: COSTOS LABORALES Y NAIRU, 1980-2007
(SERIES NORMALIZADAS)

4 —
3 p—
2 p—
1 —
0 —\ f\
N W
-2 IIII|IIII|IIII|IIII|IIII|I|
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2007
Costos Costos laborales —— NAIRU
laborales unitarios

4) elevacion de la tasa de desempleo, en particular
en 2000.

Llama la atencién que 2000 marca el punto de in-
flexion mas bajo en la tasa de desempleo de todo el pe-
riodo, y que a partir de entonces hubo una elevacion
pronunciada hasta 2004. Sin embargo, desde ese ano
se mantiene estable pero en niveles altos y ligeramente
crecientes. Este parece ser un factor adicional de con-
vergenciaentrelaNAIRUy U, lo cual es congruente con
la teoria convencional (véase lagrafica 7).

29. La estabilidad cambiaria es fundamental en materia desinflacionaria
si entendemos que 90% de las importaciones corresponde a impor-
taciones productivas.

30. Los primeros se definen como (WR/2) (1/TCR) y los segundos como
WR/Z, donde WR = salarios medios reales; Z = productividad media del
trabajo (PIB/poblacion ocupada), y TCR = tipo de cambio real México-
Estados Unidos.
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MEXICO: NAIRU, TASA DE DESEMPLEO Y TASA NATURAL DE DESEMPLEO, 1980-2007

A 7 al utilizar su especificaciéon
moderna —en términos de

brechas—, replicarlametodo-

logiade BallyMankiw e igualar
a cero tanto la especificacion

— NAIRU

tradicional como la moderna
de la curva de Phillips, se ob-
tiene una NAIRU constante y
variante,ambas consentido eco-
noémico correcto.

Tasa de desempleo

Tasa natural de desempleo

Estos calculos a su vez son
congruentes con la evoluciéon
temporal de las tasas de desem-
pleo corriente y natural, y de-

S I B B B B B O
1980 1985 1990 1995

2000

muestran que han respondido
a los cambios de régimen y de

2005 2007
estrategiaeconémicade losulti-

Por dltimo, el cuadro 2 refleja todo lo anterior en
términos de ladisminucion de lavolatilidad de las varia-
bles referidas.

C U A ] i (o] 2

MEXICO: VOLATILIDAD DE PRINCIPALES VARIABLES, 1980-2007"

NAIRU A%
Ball-Mankiw  (U-U’) | D() CETEN TCN?
1980-1988 1.34 1.55 38.18 29.38 0.39 0.30
1988-1994 0.19 0.25 4157 38091 030 0.16
1996-2007 0.16 0.13 9.70 4.46 0.27 0.06
2000-2007 0.19 0.16 1.93 250 027 005

1. Desviacion estandar.

2. Desviacién estandar de la tasa de crecimiento, con lo que corrigen
problemas de magnitudes en virtud de que en febrero de 1982 el tipo de
cambio era de 26.4 pesos por délar y en esa misma escala el valor actual
seria de 10 900.

CONCLUSIONES

lcalculo de laNAIRU para México (1980-2007) per-
mite concluir que esun buen indicador del compor-
tamiento del desempleoydelavariacion delainflacion
de cortoylargo plazos, porlo que puede utilizarse como
referente parala politica econémicay parala compren-
sion del ciclo econoémico.
Tanto en Estados Unidos como en México, lacurvade
Phillips tradicional muestraunarelacion positiva,lo que
podria cuestionar el calculo de la NAIRU; sin embargo,
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mos 20 anos que han afectado a
larelacion inflacién-desempleo, ademas de asociarse con
factores fundamentalmente de oferta.

Losresultados obtenidosmediante lasdos metodologias
time-varyingparael caso de México indican que la NAIRU
hatenido movimientossignificativosalo largo del periodo
en estudio—pero mucho menoresalos manifestados por
Rodriguez et al.—, ya que a principios del decenio de los
ochentalaNAIRU fue superior a6%, mientras que en el de
los noventas decrecio de modo considerable, mantenién-
dose en niveles bajosyestables desde fines de los ochenta,
aunque con tendencia a elevarse en los aios recientes.
Destaca que tanto el coeficiente de la NAIRU, calcula-
doalaBallyMankiw, como la tasanatural de desempleo
—calculadaal filtrar con el procedimiento de Hodricky
Prescott® latasa de desempleo corriente—indican que a
partir de 2001 ambas tasas han convergido en tanto que el
desempleo se ha mantenido por arriba de ambas.

Bajo un analisis historico se observa que la convergen-
cia de estasvariables se debe sobre todo ala estabilidad
y el control de variables macroeconémicas relevantes
como: inflacién, tipo de cambio y reduccién en costos
laborales.

Cabe mencionar que de las regresiones resulta una
NAIRU constante de 3.25y 0.821 para las ecuaciones 5
y 6, respectivamente, mientras que la media aritmética
de UyU"esde 3.8% y que ambos se distribuyen normal-
mente (JB: 4.32[0.116] yJB: 3.77[0.152]).

31. Robert Hodrick y Edward Prescott, “Postwar U.S. Business Cycles:
An Empirical Investigation”, Journal of Money, Credit and Banking,
vol. 29, nim. 1, febrero de 1997, pp. 1-16.



Estos resultados, sin embargo, deben tomarse con
cuidado en virtud de que, si bien la tasa de desempleo
abierto de México esmuyreducida comparada contrala

de cualquier otro pais, de seguro oculta el enorme nivel
delsectorinformal, que desde el decenio de losnoventa
se haacumulado.

Dentro delrégimen de tipo de cambio flexible ylibre
movilidad de capitales, el manejo de una politicamone-
tariamaslaxa tendriaimportantes efectos sobre el pro-
ducto corriente y en el producto potencial y, por esta
via, en el desempleo. Esta es la hipotesis que esta detrés
delaley de Okun, que ha sido demostrada para México
por Loriay Ramos.*

En este sentido, este efecto también actuaria de
manerarelevante sobre las expectativas del desempleo
que son importantes en la curva de Phillipsy, por tanto,
podrianlubricarlarelacion aspiraciones salariales-pro-
ductividad, que es un factor crucial que determina el
nivel ylavariacién de la tasa de desempleo no acelera-
dora de lainflacion.

32. Eduardo Loria y Manuel Ramos, “La ley de Okun: una relectura
para México, 1970-2004", Estudios Econémicos, El Colegio de
México, México, enero-junio de 2007.
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ESTADISTICAS BASICAS DE LAS SERIES'

D(I) (U-U") U D(LCETEN)
Media -0.869 1.98X107* 3.800 -0.046
Desviacién estandar 27.940 0.943 1.161 0.394
Jarque-Bera 51.295 9.683 4.315 1.016
Probabilidad 0.000 0.007 0.115 0.601
ADF? - 4.756 -3.377@ -2572* -3.770
DF-GLS? -4.807 -3.3212 -2547¢ -3.910
PP2 - 4.756 -3.6312  -2.244¢ -3.770
KPSS?® 0.074 0.054° 0.2685°  0.251

1. Las pruebas de rafces unitarias concluyen que las series utilizadas en las
regresiones son estacionarias a 99% de confianza para la brecha y D(l), y de
90% para U.

2. Sin rezagos, ni constante, ni intercepto valida a 99% de confianza.

3. Sin rezagos con constante valida a 99% de confianza.

a. Con un rezago.

b. Un rezago e intercepto, no significativa a 90% de confianza.

c. Un rezago e intercepto, vélida a 95% de confianza.

d. Un rezago e intercepto, no significativa a 90% de confianza.

e. Un rezago e intercepto vélida a 99% de confianza.
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MEXICO: TASA DE DESEMPLEO CORRIENTE Y NATURAL
Y CALCULOS DE LA NAIRU, 1980-2007

Tasa Tasa
de d pl de d pl NAIRU
corriente natural Brecha Ball-Mankiw

1980 4.50 4.96 - -

1981 4.20 4.88 7.50 6.60
1982 4.20 4.80 6.90 6.17
1983 6.80 4.70 6.28 5.72
1984 5.70 4.56 5.60 5.24
1985 4.40 4.40 4.95 4.76
1986 4.30 4.22 4.32 4.29
1987 3.90 4.04 3.70 3.83
1988 3.60 3.87 3.12 3.40
1989 3.00 3.74 2.68 3.07
1990 2.80 3.64 2.46 2.90
1991 2.60 3.60 2.42 2.86
1992 2.80 3.59 2.51 2.91
1993 3.40 3.61 2.68 3.02
1994 3.70 3.63 2.87 3.15
1995 6.20 3.64 3.01 3.24
1996 5.50 3.60 3.07 3.27
1997 3.70 3.62 3.05 3.22
1998 3.20 3.42 3.00 3.16
1999 2.50 3.32 2.95 3.09
2000 2.20 3.25 2.92 3.04
2001 2.40 3.21 2.93 3.04
2002 2.70 3.22 2.99 3.07
2003 3.30 3.26 3.08 3.14
2004 3.80 3.31 3.19 3.23
2005 3.60 3.38 3.31 3.34
2006 3.61 3.45 3.44 3.44
2007 3.72 3.63 3.56 3.65
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