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Resumen: En un contexto macroeconémico simple, cuando los salarios nominales

Abstract:

se fijan mediante una regla de indexacién basada totalmente en varia-
bles del pasado, un choque en alguna variable nominal o real propicia
que el producto y la inflacién comiencen a oscilar, a veces en forma
estable y otras de forma explosiva. Si las oscilaciones son estables, en
muchos casos aparece una dinamica peculiar, probablemente compleja,
en donde el producto y la inflacién observan ciclos de orden miiltiple,
los cuales, a pesar de todo, muestran patrones definidos.

El modelo de este trabajo sugiere que, en contextos mas realistas, cam-
bios marginales en ciertas reglas de ajuste de precios podrian generar
hipersensibilidad de las variables macroeconémicas a los pardmetros,
asi como inestabilidad dindmica.

In a quite simplified model, when nominal wages are completely prede-
termined, different macroeconomic shocks produce oscillations in out-
put and inflation that can be stable or explosive. If they are stable,
in many cases a peculiar dynamics, perhaps complex, appears, where
output and inflation show cycles of multiple order. Even in those cases
the cycles show well defined patterns.

The model of this work suggests that in more real contexts marginal
changes in certain rules of price adjustment could generate hyper sen-
sibility of macroeconomic variables to some parameters, as well as dy-
namic instability.
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1. Introduccién

Los modelos de curva de Phillips tradicionales (Blanchard, 1990;
Friedman, 1968; Phelps 1967, 1970) establecen una relacién positiva y
unitaria entre la inflacién presente y la pasada, y una relacién negativa
entre aquélla y la tasa de desempleo. Cuando esta especificacién —que
de alguna manera representa la oferta agregada en el plano inflacién-
desempleo (ver King, 2000)- se junta con una demanda agregada
dindmica tradicional,! el resultado es un equilibrio que converge a
una tasa natural de desempleo (ver Blanchard, 1990).2

No obstante, aunque la curva de Phillips tradicional puede ser
consistente en ciertos contextos,® su forma podria ser criticable en
otros casos. Especificamente, cuando los precios se forman con base
en un margen de ganancia sobre los salarios (Blanchard, 1990; Tay-
lor, 1979 y L. Taylor, 1991), y estos estdn predeterminados —es decir
se basan exclusivamente en variables del pasado (Benassy, 2002)- la
forma de la curva de Phillips cambia marginalmente con respecto a la
tradicional. Al juntar esta versién modificada de la curva de Phillips
con la demanda agregada usual, el cambio en apariencia menor no
altera el estado estacionario del sistema, pero modifica de manera
sustancial la dindmica del mismo a diversos choques reales y mone-
tarios.

En el contexto de este trabajo utilizando la versién modificada
de la curva de Phillips las oscilaciones nunca convergen y pueden ser

! Esta demanda es la que establece una relacién positiva entre el ingreso y
la cantidad real de dinero. Dindmicamente entre el crecimiento del ingreso y la
diferencia entre la tasa de creacién de dinero y la inflacién, y ha sido utilizada
por diversos autores. Ver, por ejemplo, Fischer (1977), Taylor (1979, 1980), Bean

(1983), Blanchard (1990), Blanchard y Fischer (1989, cap. 10).

2 Recientemente ha habido un fuerte movimiento que ha hecho surgir lo que
se conoce como la nueva curva de Phillips, la cual especifica la inflacién actual
en funcién de las expectativas de inflacién futura y de la tasa de desempleo o
el producto. La especificacién surge de la idea de que diversos precios estdn
invariables por largos periodos y su fijacién toma en cuenta cémo se determinan
los precios futuros de otros bienes. Ver King (2000), Gali (2000) y Gali y Lépez
Salido (2001) para una explicacién més concreta de este nuevo enfoque. Asimismo,
el enfoque de la curva de Phillips tradicional no se ha abandonado. En tiempos
relativamente recientes Fair (2000) hace una evaluacién econométrica de dicho
enfoque. En términos tedricos Jadresic (1997, 2001) y Ghezzi (2001) también
analizan los efectos de la indexacién atrasada en la formacién de la curva de
Phillips.

3 Por ejemplo, cuando hay rendimientos decrecientes en el factor trabajo y la
indexacién salarial atiende sélo a precios del pasado y no a tasas de desempleo.



AJUSTE SALARIAL 183

estacionarias o explosivas, mientras que el enfoque tradicional implica
que un choque monetario o real propicia oscilaciones convergentes del
producto y la inflacién. M4és adn, los patrones dindmicos alcanzan
cierto grado de complejidad y de acuerdo con el anélisis puede haber
ciclos de orden infinito. En ocasiones, cambios marginales de los
pardmetros modifican fuertemente la forma de dichos ciclos.

La realidad es mucho més compleja que el modelo aqui analizado,
pero por lo mismo surge un cuestionamiento que parece relevante. Si
un contexto tan simplificado presenta tal sensibilidad dindmica a una
modificacién poco sustancial en alguna regla, jno serén tales efectos
todavia méas poderosos en un contexto més realista? Asi, los resulta-
dos de este trabajo podrian ser importantes, no porque reproduzcan
de manera fehaciente lo que sucede en economias reales, sino porque
sugieren que en la realidad podria haber una gran sensibilidad de algu-
nas variables macroeconémicas clave a las reglas de ajuste de salarios
u otros precios (hipersensibilidad a las reglas). También sugieren que
podria existir una muy fuerte sensibilidad de la produccién y otras
variables a cambios marginales en los pardmetros (hipersensibilidad
a los pardmetros).

La presencia de oscilaciones normalmente reduce el bienestar con
respecto a situaciones estacionarias, pues el consumo también oscila
alrededor de su tendencia. Sin embargo, un consumo estable propor-
ciona mayor utilidad que uno que estd variando, aunque en promedio
sean iguales.

El articulo est4d compuesto por tres secciones. La primera lleva
a cabo un anélisis dindmico en un modelo bastante tradicional de
curva de Phillips aumentada. La segunda hace lo mismo en un mode-
lo donde se supone que los salarios nominales se fijan exclusivamente
con respecto a variables pasadas. Finalmente, la tercera seccién pro-
fundiza en algunos aspectos del andlisis dindmico de los dos casos
estudiados.

2. Analisis dindmico de un modelo de curva de Phillips tradi-
cional (modelo I)

Los dos modelos a analizar parten de una ecuacién de margen de
ganancia sobre los salarios (ver, por ejemplo, Blanchard (1990) para
una explicacién sobre las razones de utilizar esta versién). El nivel
general de precios toma la siguiente forma

P =(1471)W, (1)
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Donde P es el nivel general de precios y T el margen de ganancia.
Por simplificacién se supone que el coeficiente técnico entre el trabajo
y el producto es uno. Esto implica que la productividad del trabajo
es constante.

La ecuacién anterior llevada a términos logaritmicos, y si el mar-
gen de ganancia es relativamente pequefio, da como resultado

pt =T + wy (2)

Donde las variables en miniscula son el logaritmo de las variables
en mayuscula ya definidas.

Por otra parte el salario nominal se determina de la siguiente
forma

w¢ = pg—1 + mg—1 + 6ys (3)

Donde w es el logaritmo del salario nominal y y el logaritmo de
la produccién total de la economia.

La ecuacién (3) estd compuesta de dos partes. La primera que
es p;—1 + m¢—1 indica que, dado un nivel de ingreso constante, la in-
dexacién atrasada de los salarios nominales protege al salario real
contra cambios en el nivel de precios (por el p;—1) y de la tasa de
inflacién (por el 7;—1). Si estos llegaran a ocurrir, la posterior estabi-
lizacién de la inflacién en un valor constante haria que el salario real
tomara un valor independiente de dicha inflacién.*

La segunda parte de la ecuacién (3) indica que mientras mayor
sea el nivel de produccién de la economia, mayor serd el poder de
negociacién de los sindicatos para aumentar salarios nominales. Esto
es asi, porque como el producto depende positivamente del empleo,
un incremento de aquél con una fuerza de trabajo dada implica una
reduccion de la tasa de desempleo. Con menor trabajo disponible para
utilizar, los sindicatos pueden incrementar sus demandas salariales.

El pardmetro é§ es un indicador que varia de forma inversa con
el poder monopdlico de los sindicatos. Si é§ es cero, habrda un gran
poder monopdlico porque los lideres de los trabajadores podran fijar
el salario nominal independientemente de cudl sea la tasa de desem-
pleo. Si por el contrario § es inmensamente grande, el producto y el
desempleo se convertirdn en pardmetros del modelo y los sindicatos
no tendran ningin poder para fijar salarios nominales.

4 Diversos estudios recientes analizan los efectos macroecondémicos de la in-
dexacién atrasada. Ver, por ejemplo, Calvo y Vegh (1994), Crowley (1997), Ghezzi
(2001), Jadresic (2001).
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Al restar el logaritmo del nivel de precios de ambos lados de la
ecuacién (3) se obtiene

Wy — P = Tp—1 — Tt + 6Ys (4)

Esta ecuacién confirma lo dicho con anterioridad: cuando la in-
flacién toma un valor constante, el salario real dependerd sélo del
ingreso.®

La ecuacién (3) es compatible con la curva de salarios de Blanch-
flower y Oswald (1994). El salario nominal depende en forma negativa
de una referencia de precios y de la tasa de desempleo. Blanchard
(1990) presenta una formacién de salarios compatible con la curva
de Phillips de Milton Friedman y Edmund Phelps (Friedman, 1968;
Phelps, 1967, 1970). No obstante, Blanchard y Pérez Enrri (2000,
caps. 15 al 17. En especial la pagina 332 explica la especificacion
de la ecuacién de salarios) muestran una determinacién de salarios
similar a la aqui referida.®

La diferencia entre la especificacién de salarios compatible con
Blanchflower y Oswald y la de Friedman y Phelps es que, en la primera
la tasa de ganancia queda directamente relacionada con la inflacién
contemporéanea, mientras que en la segunda la tasa de ganancia se
elimina de la curva de Phillips de precios.

Sustituimos (3) en (2) y se obtiene”

Ty =T + m—1 + Oy, (5)

que es una curva de Phillips aumentada tradicional. Dicha funcién
presenta un coeficiente unitario para la inflacién pasada. Sien el largo
plazo la inflacién es constante, el producto no depende de dicha tasa.

5 Blanchard (1990) presenta una forma funcional donde el cambio en el salario
nominal depende positivamente de la inflacién atrasada y del ingreso. El resultado
en términos cualitativos serd una curva de Phillips muy similar a la aqui obtenida,
sélo que en el caso de Blanchard la inflacién no depende de la magnitud de la tasa
de ganancia y en este caso si.

6 Existe una fuerte controversia sobre si los salarios se forman de la manera
descrita por Friedman y Phelps, o si se forman como Blanchflower y Oswald
sugieren. Roberts (1997) muestra que bajo un contexto de contratos de salarios
traslapados ambas visiones pueden ser compatibles.

7 Si se toma la visién de Friedman y Phelps, entonces w¢ — W¢—1 = m¢—1 +
byt y, por lo tanto, si utilizamos la ecuacién (1) la curva de Phillips en precios
queda especificada como: m¢ = m;—1 + 8y;. Cambios en la tasa de ganancia
afectan el nivel de precios pero no el de inflacién.
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Por lo mismo, resulta inutil utilizar la politica monetaria para incre-
mentarlo y puede decirse que existe una tasa natural de desempleo.?

Por el lado de la demanda agregada el supuesto va a ser, practi-
camente, idéntico al utilizado por muy diversos autores (ver Taylor,
1979, 1980; Fischer, 1977, Blanchard, 1990 y Blanchard y Fischer,
1989, cap. 10, p. 518). La demanda agregada depende de manera
positiva de la cantidad real de dinero. En este caso supondremos
también una elasticidad unitaria, que es el caso analizado por Blan-
chard y Fischer (1989), Fischer (1977) y Taylor (1979, 1980). Otros
autores como Bean (1983) y Blanchard (1990) consideran casos en
que la elasticidad es distinta de uno.

yr=my+ V() = p (6)

Esta es una ecuacién de demanda agregada directamente rela-
cionada con la teoria cuantitativa del dinero. La demanda total por
ingreso estd relacionada de manera positiva con la cantidad de dinero
my con la velocidad de circulacién del dinero V, y de forma negativa
con el nivel general de precios.

Un supuesto adicional serd que la velocidad de circulaciéon del
dinero crece en el tiempo, lo cual es razonable. En décadas recientes
ha habido grandes cambios tecnolégicos en el sector financiero y la
demanda de dinero ha tendido a caer, incrementandose la velocidad.

Para simplificar lo antes descrito, el supuesto serd que la ve-
locidad de circulacién del dinero se comporta en el tiempo en forma
lineal:

V =t (7)

Donde v es una constante.
Si restamos (6) de su rezago y arreglamos términos se llega a

8 Este supuesto surge por la especificacién de la ecuacién de salarios que
supone indexacién perfecta. Si la indexacién sobre la inflacién no fuera per-
fecta, de modo que wy = p¢—1 + Bmi—1 + 6ys donde B < 1, la curva de
Phillips sobre precios seria m; = 7 + 8m4—1 + 0y¢, y habria una sustitucién de
largo plazo (trade off) entre inflacién y desempleo. Diversos autores han encon-
trado empiricamente una sustitucién de largo plazo entre inflacién y desempleo
en Estados Unidos (Gordon, 1972; Brainard y Perry, 2000 y Fair, 2000). A nivel
tedrico Akerlof, Dickens y Perry (1996, 2000) han estudiado porqué podria haber
una sustitucién de largo plazo entre inflacién y desempleo.

9 Una elasticidad unitaria de la demanda de ingreso con respecto a la cantidad
real de dinero es una versién de la teorfa cuantitativa del dinero.
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Yt — Y1 =p— T+ (8)

1 es la tasa de creacién de dinero, la cual se supone constante.

El sistema de ecuaciones en diferencias que resuelven para la
inflacién y el producto queda conformado por las ecuaciones (5) y (8)
y se repite por conveniencia:

Ty =M1 + 6yt +7 9)

Yt— Y1 =—m+p+o (10)

En corto plazo (en el momento t) este sistema resuelve para el
valor puntual de la inflacién y el producto. En largo plazo el sistema
resuelve para la trayectoria de ambas variables. El sistema debe res-
ponder cémo ante perturbaciones monetarias (cambios en x 0 v) o
reales (cambios en 7 o §) se afectan la inflacién y el producto en el
corto plazo (en t) y en su trayectoria de largo plazo.

2.1. Solucidén del modelo I cuando la tasa de creacidon monetaria es
constante

El modelo I, representado por las ecuaciones (9) y (10) en su forma
estructural, puede representarse en su forma reducida de corto plazo
como un vector autorregresivo de las variables = y y

- Oyt 6
Tt T (b +v) ()

Tt =

T 146 146 1+5+1+5

—Mi1 , Yi—1 | BTV T
=15 tirs T i (12)
La solucién de estado estacionario de este modelo 7y = m¢—1 ¥

Yt = Yt—1 €S:

-
yt=-3% (13)

me=p+v (14)

En el estado estacionario el producto depende negativamente de
los dos poderes monopdlicos de la economia: el de los empresarios,
representado por el margen de ganancia 7, y el de los trabajadores
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representado por (1/6). Los choques monetarios no tienen efecto so-
bre el producto del estado estable.

La solucién estacionaria también indica que la inflacién es un
fenémeno puramente monetario, y no depende de los poderes monopé-
licos de trabajadores y empresarios. Esta visién contrasta con la
sostenida por las escuelas post-keynesiana y estructuralista (ver De-
sai, 1973; Rowthorn, 1977 y L. Taylor, 1991).1 No obstante, el
resultado es valido sélo para el estado estacionario.

La pregunta a contestar ahora es: jde qué manera un choque
monetario o real altera el equilibrio de corto y largo plazo de la
economia? El ejercicio supondrd que antes del choque la tasa de
creacién de dinero es constante. Una vez que el choque tiene lugar
sigue siendo constante.

Una primera forma de contestar lo anterior resulta de investigar
las raices caracteristicas del modelo en su forma reducida (ecuaciones
(11) y (12)). Cuando dichas raices son menores que la unidad, el
modelo converge en el largo plazo a un nuevo estado estacionario. Si
ademas dichas raices son complejas, habra oscilaciones en las princi-
pales variables de la economia.

Las rafces caracteristicas del sistema (11) y (12) son:

1 _
1+6 (1+6)2

Como 6 es un valor siempre positivo, las raices son siempre com-
plejas y pueden representarse de la siguiente forma

(15)

1,2

1 61/2
rig=——& —0i
1+6 (1+6)”
donde : es la raiz cuadrada de -1, que es un ntimero imaginario.
Para saber si existen raices unitarias es necesario evaluar la raiz
cuadrada de la suma del primer término de (16) y del término que

multiplica al ntimero i (ver por ejemplo Chiang, 1984, cap. 15, p.
513). En este caso el valor de la suma mencionada es:

1
d+o)2 =

(16)

1 (17)

10 gp particular L. Taylor (1991 p. 87) supone un mecanismo de indexacién
salarial similar al aqui expresado, y encuentra que la inflacién puede depender
del conflicto distributivo entre los patrones que imponen una tasa de ganancia y
los trabajadores que indexan sus salarios hacia atrds. Un mecanismo similar fue

estudiado con anterioridad por Modigliani y Padoa- Shioppa (1978)
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El valor es menor que uno pues ¢ siempre es mayor que cero.
Lo anterior implica que el modelo formado por las ecuaciones (11) y
(12) tiene raices menores que la unidad y converge al equilibrio esta-
cionario. M4s atn, como las raices representadas en (16) son comple-
jas, el modelo desplegara siempre oscilaciones convergentes alrededor
del estado estacionario.

El valor de é indica de que manera se dan las oscilaciones. Si
5 es muy pequena, casi tendiendo a cero, la ecuacién (17) muestra
que el valor 1/(1 + 6)°%® es menor pero muy cercano a uno. En este
caso, el modelo casi presenta raices unitarias y el equilibrio converge,
pero de forma lenta con grandes oscilaciones. En cambio, cuando
6 es muy grande el modelo estd muy lejos de las raices unitarias y
la convergencia al equilibrio estacionario también es oscilatoria pero
mas rapida.

El resultado anterior tiene gran importancia desde el punto de
vista econémico. § es un valor inversamente relacionado con el poder
monopolico de los trabajadores. Cuando dicho poder es muy grande,
la salida del equilibrio producird un ajuste més lento que si el mer-
cado de trabajo fuera mas competitivo. La mayor cantidad de ciclos
pronunciados por la falta de competencia tendrd, muy posiblemente,
un efecto negativo en el bienestar de la sociedad (ver Poole, 1970;
Bean, 1983 o Taylor, 1979, 1980, para un andlisis de ciclos y bienes-
tar social).

En este modelo la tasa de ganancia 7 no tiene una influencia
en la forma que toman las oscilaciones, pero si influye en el valor
que finalmente tiene la produccién.!! A su vez, el poder monopélico
de los sindicatos influye tanto en la dindmica como en el valor de
equilibrio de la produccién. Desde el punto de vista econémico habria
que combatir ambos poderes monopdlicos. No obstante, si el objetivo
fuera reducir el tiempo de ajuste al equilibrio habria primero que
incrementar la competencia en el mercado de trabajo.

Al partir de un estado estacionario, un aumento en la tasa de
creacién de dinero o de la trayectoria de su velocidad de circulacién
tendria, en primera instancia, un efecto positivo sobre la produccién y
la tasa de inflacién, lo cual puede observarse en las formas reducidas
de corto plazo (11) y (12). Después de ese impacto, la economia

11 Este resultado surge porque la tasa de ganancia es constante. Sin embargo,
hay modelos donde la tasa de ganancia depende del ingreso, algunas veces en
forma positiva como lo sugiere L. Taylor (1991, p. 87) o negativa, como es el
caso propuesto por Romer (1996, cap. 5). Ambos autores, no obstante, también
consideran el caso en el que la tasa de ganancia es independiente del nivel de

produccién.
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convergiria en forma ciclica al nuevo estado estacionario, donde la
inflacién serfa mayor y la produccién igual a la inicial. Como el
equilibrio es ciclico, habria continuas recesiones y expansiones, aunque
menos pronunciadas conforme pasa el tiempo.

Por otra parte, un aumento en la tasa de ganancia 7 tendria, en
un primer momento, un efecto negativo sobre el producto y positivo
sobre la inflacién (ver ecuaciones (11) y (12)). En el largo plazo el pro-
ducto caerfa y la inflacién volveria a ser igual a u 4+ v. En este punto
surge una parcial reconciliacién de este enfoque con el estructuralista
o post-keynesiano: una economia que se vuelve més monopélica, efec-
tivamente, presenta un periodo donde la inflacién promedio es mayor
que sus fundamentos monetarios, ya que el producto promedio estd
cayendo.?

3. Anilisis dindmico de un modelo donde los salarios nomi-
nales se fijan sélo con base en variables retrasadas (modelo
1I)

Versiones muy similares al modelo I han sido utilizadas para explicar
el ciclo econémico. Con supuestos diferentes a los aqui expuestos
el modelo podria todavia seguir siendo util. Por ejemplo, si hay
rendimientos decrecientes en el factor trabajo y la indexacién salarial
no incluye el ingreso presente —es decir, hay total poder monopélico
de los sindicatos— el modelo resultante es una versién muy parecida a
la expuesta en este trabajo.!® También el equilibrio seria convergente
y siempre exhibirfa oscilaciones.*

Es probable que el poder monopélico de los sindicatos esté siem-
pre limitado por la magnitud del producto y de la tasa de desempleo,
por lo que parece recomendable incluir la produccién o el desempleo

12 gin embargo, debido a la trayectoria oscilatoria de las variables econémicas
habria ciertos momentos en la transicién en que la inflacién caeria por debajo de
sus fundamentos monetarios.

13 Versiones donde la regla salarial no incluye la tasa de desempleo o el in-
greso han sido propuestas por Fischer (1977) y Gray (1976). Estas trabajan con
rendimientos decrecientes en el factor trabajo y en ellas se observa una relacién
negativa entre el producto y el salario real, lo que ha sido criticado por diversos
autores (ver Blanchard, 1990 y Romer, 1996).

14 Blanchard (1990) afirma que cuando la cantidad de dinero aumenta de una
vez por todas el modelo puede o no exhibir oscilaciones. Este articulo muestra,
no obstante, que cuando hay cambios en la tasa de creacién de dinero el modelo
siempre exhibe oscilaciones.
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en la ecuacién de salarios. Sin embargo, cuando hay un esquema par-
cial o total de indexacién atrasada, la inclusién de la produccién en
la forma en que se llevé a cabo en la seccién anterior —y en otros tra-
bajos!®— puede contener una contradiccién. La explicacién se expone
a continuacion.

Si los salarios nominales se fijan durante el periodo en cuestién,
por ejemplo en ¢, no deberfan contener un elemento de indexacién
atrasada, ya que los precios de dicho periodo son observables. De este
modo, los salarios nominales pueden buscar una referencia real direc-
tamente en los precios del periodo ¢. Para que la indexacién atrasada
tenga sentido es necesario suponer que los salarios que prevaleceran
en t se fijan antes de que comience dicho periodo.

De acuerdo con lo anterior, si los salarios se fijan antes de ¢,
entonces el ingreso en ¢ no puede ser uno de sus argumentos, porque no
es observable en el momento de la fijacién. En todo caso, la referencia
tendria que ser una expectativa de ingreso, pero si asi fuera, en lugar
de la indexacién atrasada también deberia haber un esquema donde
los salarios se fijaran en relacién con una expectativa de precios.

Podria argumentarse que los salarios nominales tienen dos partes,
una fija que se contrata antes de ¢, que consiste en la indexacién
atrasada, y una mévil que se da durante ¢, que esta relacionada con el
ingreso observado en ese periodo (por ejemplo, bonos de actuacién).
Sin embargo, esta préactica también podria criticarse con un argu-
mento légico: si los salarios nominales pueden modificarse por el
ingreso observado, también deberian poder hacerlo por los precios
observados. Si tal fuera el caso, el ajuste también deberia incluir la
parte de los salarios que estd indexada hacia atrés.

Diversos autores (ver Fischer, 1977 y Benassy, 2002) examinan
ejemplos en los cuales los salarios nominales estdn predeterminados.
Si tomamos este caso, no es légico suponer que en la ecuaciéon de
salarios en t intervenga el ingreso presente, parece mas razonable in-
cluir el ingreso pasado. Este argumento cobra relevancia porque el
poder de los sindicatos se ejerce en el momento de establecer salarios
y ese poder estéd relacionado con el ingreso de t-1, no con el ingreso
de t. De modo que un cambio muy plausible de la regla salarial seria
el siguiente:'6

15 Tobin (1972), Gordon (1972), Blanchard (1990).

16 B un estudio empirico de la curva de Phillips para Estados Unidos, Akerlof,
Dickens y Perry (2000) hacen depender la inflacién presente, no sélo del desempleo
en el presente sino también de los valores de la tasa de desempleo de periodos
pasados.
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wy = py—1 + Tp—1 + 8Ys—1 (18)

Este cambio parece menor. En lugar de que los salarios nominales
dependan de los precios del pasado y del ingreso presente, ahora lo
hacen del ingreso pasado, lo que coincide con el momento en que se
fijan. No obstante, el resultado mostrard que la dindmica cambia
radicalmente con respecto al caso anterior.!”

La ecuacién (18) ahora se sustituye en la (2), por lo que la curva
de Phillips toma la forma

=T+ m4—1 + O0ys—1 (19)

La demanda agregada dindmica es la misma que la expresada en
la ecuacién (8).

3.1. Solucidn del modelo II cuando la tasa de creacidn de dinero es
constante

El sistema de la curva de Phillips (19) con la demanda agregada (8)
en forma reducida queda como

Ty =M1+ OYg—1 + 7T (20)

Yt = —TMt—1 +(1—5)yt_1+ut+v—7 (21)

El modelo representado por (20) y (21) tiene un estado esta-
cionario idéntico al modelo I y expresado en las ecuaciones (13) y
(14). En dicha situacién, el producto depende negativamente de los
dos poderes monopélicos del modelo. Por su parte, la inflacién es
igual a la tasa de creacién de dinero, més el aumento sistemdtico en
la velocidad de circulacién del mismo.

Las raices caracteristicas de este modelo son:

_(2-6)+/(2-5)%-14 (22)
- 2

1,2

)

En este caso habra raices complejas cuando § sea menor que 4 y
raices reales cuando § sea igual o mayor que 4.

17 Muy recientemente Benassy (2002) ha estudiado el efecto que tienen los
salarios que se fijan por adelantado en el diseno de la politica econémica.
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Cuando 6 es menor que 4, el criterio para saber si hay o no raices
unitarias es el siguiente
2
((1 _ 2)2 + (4 (24 6) ))1/2 <1 (23)
Sin embargo, al desarrollar la operacién en el paréntesis resulta
que es exactamente igual a la unidad. Esto implica que, cuando hay
un poder monopdlico de los trabajadores relativamente elevado el
modelo tiene raices unitarias y no converge al estado estacionario.
Cuando hay raices reales (§ > 4), el criterio para saber si el
modelo no converge es que, cuando menos, alguna de las raices sea
mayor o igual a la unidad. La ecuacién (22) muestra claramente que
si 6 es exactamente igual a 4 las raices son repetidas e iguales a menos
uno, por lo que, de nuevo, hay raices unitarias. Si § es estrictamente
mayor que 4, entonces:

6 V(2 -6)2-4
(1 2) 7 < -1 (24)

Lo que implica que, al menos, una de las raices es en valor ab-
soluto mayor que la unidad y el modelo no convergird, antes bien
divergird del equilibrio.

Un cambio plausible en uno de los supuestos del modelo convierte
a este Ultimo en inestable. Asimismo, surge una conclusién diame-
tralmente opuesta a la del caso anterior: si el mercado de trabajo
se vuelve mas competitivo es posible que el modelo sea todavia mds
inestable.

Con objeto de analizar cémo serian las soluciones aqui descritas,
se llevaron a cabo varias simulaciones de las ecuaciones de la forma
reducida (20) y (21). El cuadro 1 muestra los supuestos de las simu-
laciones.

Cuadro 1
Supuestos de las simulaciones del modelo II

1 2 3 4 5
05 | 25 | 38 | 40 | 41
7' 05 | 05 | 05 | 05 | 05
110 03 | 03 | 03 | 03 | 03

00 | 00 [ 00 | 00 | 0.0
4 05 | 05 | 05 | 05 | 05
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Cuadro 1
(continuacidon)
1 2 3 4 5
) 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
Y0 -1.0 -0.2 -0.135 -0.125 -0.122

Las simulaciones suponen que la economia se encuentra en un
estado estacionario donde la inflacién es 30%, al igual que el incre-
mento en la cantidad de dinero. El experimento consiste en generar
una perturbacién en dicha tasa (u), la cual aumenta a 50%. Los resul-
tados para el logaritmo del producto de cada una de las simulaciones
pueden observarse en las siguientes graficas.

Simulaciones del nivel del logaritmo del producto ante
una perturbacién en la tasa de creacién de dinero

Grafica 1
Simulacién 1. 6 = 0.5
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Grafica 4
Simulacién 4. 6§ =4
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Cuando § es 0.5 las oscilaciones son regulares y estables, pero el
modelo nunca converge de nuevo al equilibrio, sino que flota alrededor
de él. Mientras 6§ es menor que 4 el modelo sigue flotando alrededor
del equilibrio sin convergir, pero las oscilaciones ya no son siempre tan
regulares. Por ejemplo, si § = 2.5 los ciclos que se forman parecen
de orden 8. Lo mismo sucede cuando § = 3.8. La irregularidad al
interior de cada grupo parece estar relacionada con el hecho de que é§
tome valores no enteros (ver siguiente seccién y apéndice).

El modelo comienza a divergir cuando § = 4. La divergencia es
muy regular. En cambio, un incremento marginal de 6 a 4.1 hace
que la divergencia sea mucho més violenta y si 6 siguiera aumentando
seria todavia mayor.

En términos matematicos, cuando § < 4 las raices son exacta-
mente unitarias y, por tal razén, el modelo flota alrededor del equi-
librio sin convergir ni divergir. Cuando § = 4, las raices son reales,
repetidas y unitarias, pero el modelo comienza a divergir, aunque de
forma lineal, porque las soluciones de ecuaciones dindmicas con raices
reales y repetidas involucra una tendencia lineal (ver Chiang, 1984,
p. 508 y Lakshmikantham y Trigiante, 1988). En cambio, si § > 4,
cuando menos alguna de las raices es mayor que la unidad y el modelo
diverge.

El efecto inicial de un aumento en la tasa de creacién de dinero es
similar al del modelo I. En un principio, la tasa de creacién de dinero
afecta unicamente el producto, mientras que la inflacién permanece
constante porque estd determinada sélo por variables retrasadas. En
el periodo 2 la inflacién aumenta porque el producto del periodo an-
terior aument6 y el producto empieza a caer. El problema es que
no hay forma en la que el modelo pueda estacionarse de nuevo en el
equilibrio de largo plazo.

Esta versién del modelo sugiere que la competencia puede tener
efectos perversos. Un incremento de § eleva la competencia en el mer-
cado de trabajo y, por consiguiente, aumenta el producto del estado
estacionario. No obstante, también propicia ciclos més irregulares e
incluso divergentes, lo cual atenta contra el bienestar de la poblacién.
Sélo en el caso de que la competencia fuera perfecta (§ — oo0) el
producto se estabilizaria en un valor constante.

Una pregunta importante que surge de estas conclusiones es si
un modelo que diverge puede sobrevivir. La respuesta es negativa en
el largo plazo, pero puede ser positiva en el corto y aun en el mediano
plazo.

Un modelo como el II, el cual diverge cuando § es mayor que
4, no puede sobrevivir bajo argumentos econémicos plausibles, pues
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los recursos son limitados y los precios positivos. Las oscilaciones
cada vez mayores requeririan que en algunos periodos se produjeran
cantidades superiores a las que es posible producir. Inflaciones muy
negativas harfan que el nivel de precios pasara de positivo a negativo,
lo cual no tiene sentido econémico. Sin embargo, cuando un modelo
que diverge esta en el estado estacionario y hay un choque infinitesi-
malmente pequeiio en un parametro, las oscilaciones que muestra en
un principio son también pequefias —aunque crecientes— y son com-
patibles con la cantidad disponible de recursos de una economia y con
la condicién de no negatividad de los precios. Asi que por un tiempo
relativamente largo seria posible que una economia pudiera sobrevivir
con un comportamiento explosivo de sus variables.

4. Sensibilidad de los modelos a los pardmetros y dindmica
compleja

El anélisis del modelo I muestra que es estable y converge a los valores
del estado estacionario cuando hay un choque en algin parametro.
En cambio, el modelo II es inestable y flota alrededor del estado esta-
cionario cuando algin pardmetro cambia o de hecho puede, incluso,
divergir.

Una pregunta relevante desde el punto de vista del analisis diné-
mico es sobre la sensibilidad de los modelos a la regla salarial y a los
parametros. Es claro que este trabajo ha demostrado que el modelo
tradicional de la curva de Phillips es altamente sensible a modifica-
ciones aparentemente insustanciales de la regla salarial. La pregunta
ahora seria qué tan sensibles son los modelos presentados al valor de
los parametros.

La respuesta anticipada es que el modelo I no es sensible a los
pardmetros. Si estos son similares, el modelo converge a valores tam-
bién similares. No obstante, el modelo II si es altamente sensible al
valor de los pardmetros y el comportamiento dindmico de las variables
es muy diferente ante cambios muy pequenos en dichos parametros.
De aqui que el modelo II, aunque lineal y con patrones definidos, pre-
senta caracteristicas que normalmente se atribuyen a modelos cadti-
Cos.

4.1. Sensibilidad de los modelos I y II a los pardmetros

Las simulaciones se hicieron tomando en cuenta que 7 es 0.5 y que
estando en el estado estacionario la tasa de creacién de dinero p pasa
del 30 por ciento al 50.
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La grafica 6 muestra un diagrama de fase entre las trayectorias
del ingreso en el modelo I cuando § es 2.0 y 2.1, respectivamente. Es
claro que las trayectorias son tan similares que el diagrama de fase
entre las dos variables es, practicamente, una recta de 45 grados.

Grafica 6
Diagrama de fase entre dos trayectorias de ingreso:
cuando § = 2.0 (eje z) y cuando § = 2.1 (eje y),
en el modelo I con 100 observaciones
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En cambio, la grafica 7 muestra un diagrama de fase entre los
ingresos cuando en el modelo II § es 2.0 y 2.1, respectivamente. En
ambos casos el sistema recibe el choque de un aumento en p de 30 a
50 por ciento.

Las trayectorias del ingreso cuando § = 2, o 6 es 2.1 son muy
distintas. De hecho, cuando § = 2 el modelo toma sélo tres valores,
ya que el ciclo es de orden 3. En cambio, cuando § = 2.1 el modelo
presenta un ciclo de orden multiple, probablemente infinito, aunque
los valores que toma el proceso estdn limitados a cierto rango en los
ndimeros reales.

La grafica 7 se presenta para una simulacién con 100 periodos.
Si se extiende la simulacién a muchas mas observaciones, se empieza
a llenar todo el espacio y, de manera eventual, se forma un rectdngulo
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completamente denso. Cuando el nimero de observaciones tiende a
infinito, la correlacién estadistica entre las dos trayectorias de ingreso
presentadas es, practicamente, igual a cero.

Gréfica 7
Diagrama de fase entre dos trayectorias de ingreso:
cuando § = 2.0 (eje z) y cuando § = 2.1 (eje y),
en el modelo II con 100 observaciones
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Es posible repetir este ejercicio con pares de valores distintos,
pero muy similares, y el resultado es, practicamente, el mismo. Cuan-
do la simulacién se registra para un nimero relativamente reducido
de periodos, es compleja la figura que se forma entre el ingreso cuando
6 toma un cierto valor o cuando toma otro muy cercano.

Cuando la simulacién se realiza para muchos periodos entonces
se forma un rectdngulo bien definido. En los casos analizados la cor-
relacién estadistica entre los dos ingresos (con una cierta § y con un
valor muy cercano) termina siendo cero.8

18 108 ejercicios se hicieron tomando 65 000 periodos y las correlaciones se
calcularon en el programa econométrico E-views, en donde también se dibujaron
los diagramas de fase.
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La grafica 8 muestra otra simulacién entre los ingresos cuando
§ = 3.99 y cuando es igual a 3.98. El diagrama de fase para una
simulacién de 255 observaciones muestra un patrén muy complejo,
algo similar a una explosién. Con 65 000 observaciones habria un
rectdngulo denso y la correlacion estadistica entre ambos ingresos
seria cero.

Grafica 8
Diagrama de fase entre dos trayectorias de ingreso:
cuando § = 3.99 (eje z) y cuando § = 3.98 (eje y),
con 255 observaciones

4.2. Orden multiple en los ciclos del modelo IT

El analisis de las diferentes simulaciones en el modelo IT muestra un
patrén muy peculiar en el comportamiento dindmico de las variables.

Cuando 6 toma valores enteros menores que 4 (1, 2 y 3) los ciclos
que se generan son de orden finito. Con § valiendo 1 los ciclos son
de orden 6. Si § es 2 entonces se generan ciclos de orden 4 y si vale
3 surgen ciclos de orden 3. En cambio si § toma valores no enteros,
todo parece indicar que se crean ciclos de orden infinito, es decir, un
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nimero incontable de bifurcaciones, aunque limitadas en el espacio
de los ntimeros reales en ciertos intervalos.

Las gréficas de las series de ingreso de la seccién 3 y del apéndice
sugieren que el orden de los ciclos es finito, porque la serie parece
repetirse en el tiempo, pero un anélisis méas detallado de las series
simuladas muestra que los valores que en la grafica parecen iguales
no lo son en realidad, son tan sélo valores muy cercanos entre si.
Esto dltimo parece confirmarse al graficar diagramas de fase entre la
inflacién y el ingreso con diversos nimeros de observaciones.

Grafica 9
Diagrama de fase entre el ingreso (eje x) y
la inflacidn (eje y), cuando § = 2.1 en el
modelo II, con 100 observaciones
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Las gréaficas 9 y 10 muestran diagramas de fase para la inflacién
y el ingreso cuando § = 2.1. En ambos casos la inflacién estd en el eje
vertical y el producto en el eje horizontal. Es claro que hay patrones
dindmicos muy peculiares.

La gréafica 9 muestra que, para pocas observaciones (100), se van
creando poligonos muy similares, pero no exactamente iguales, entre
si. Esto implica que, cuando el sistema da una vuelta completa, el
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lugar al que llega no es exactamente el mismo del que salié, sino sélo
muy similar.

La grafica 10 muestra una simulacién para 255 observaciones.
En ese caso la gran cantidad de poligonos que se generaron formé un
patrén casi denso entre la elipse mds interna y la mds externa. Si los
ciclos del ingreso y la inflacién fueran de orden finito, entonces sélo se
habria formado un poligono. Al haber un patrén denso, lo que sucedié
es que se generaron mas poligonos adjuntos al primero, lo que sugiere
que los ciclos del ingreso y la inflacién pudieran ser de orden infinito.
Al llevar a cabo un diagrama de bifurcacién entre § y el nimero de
valores a los que converge el proceso este niumero podria ser infinito,
aunque limitado en un cierto intervalo de los nimeros reales.

Gréafica 10
Diagrama de fase entre el ingreso (eje x) y
la inflacidn (eje y), cuando § = 2.1,
con 255 observaciones

Simulaciones no presentadas aqui muestran que para muchas ob-
servaciones el patrén que se forma entre la elipse interna y la externa
es completamente denso. Esto sucede, por ejemplo, en una simulacién
donde el niimero de observaciones es de 65 000. Este argumento apoya
la hipétesis de que cuando § toma valores no enteros puede haber ci-
clos de orden infinito en el modelo II.
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5. Conclusiones

En el contexto del modelo simple presentado en este articulo, las re-
glas salariales que miran exclusivamente al pasado le imprimen mas
inestabilidad al sistema dindmico, que aquéllas que reaccionan al de-
sempleo observado en el momento. Esta diferencia marginal propicia
estados estacionarios idénticos, pero reacciones dindmicas a los diver-
sos choques muy distintas, dependiendo de la regla en cuestién.

Los resultados obtenidos dependen de la estructura del mode-
lo presentado, y no pueden generalizarse de manera discrecional a
situaciones més realistas. Sin embargo, son utiles pues sugieren que
ciertos efectos dindmicos que tienen lugar en el contexto simplificado
del articulo, también podrian ocurrir en la realidad.

Una pregunta que surge del modelo analizado es si en economias
reales las pequenias diferencias institucionales que existen en paises
similares, pueden dar lugar a movimientos dindmicos muy distintos
que a la larga propicien diferencias muy grandes entre dichos paises.
La respuesta muy probablemente sea positiva, mds cuando se atiende
al hecho de que un modelo con supuestos tan simples como el aqui
presentado puede dar lugar a una dindmica relativamente compleja.
En apariencia, por ejemplo, la realidad podria exacerbar todavia mas
los efectos de pequefias diferencias en algunas reglas de ajustes de
precios.

Basados en los resultados del modelo hay entonces dos conclu-
siones fundamentales que surgen de este trabajo:

La primera es que, pequeiias diferencias en algunas reglas de in-
dexacién y ajuste de precios tal vez tengan un gran impacto en la
trayectoria dindmica de ciertas variables macroeconémicas (hipersen-
sibilidad a las reglas). En contextos més realistas y con interac-
ciones mds complejas entre muchas variables, diferentes formas de
indexacién de los salarios al pasado, es muy probable generen esta-
dos estacionarios similares pero, ante ciertos choques, movimientos
dindmicos muy distintos para las variables reales.

La segunda conclusién es que, dadas ciertas reglas de ajuste de
precios es probable que, en economias reales, cambios marginales de
los pardmetros modifiquen de manera sensible la respuesta dindmica
de las variables reales a diversos choques (hipersensibilidad a los
pardmetros).

Lo anterior da lugar a una reflexién. Sien un contexto mas realis-
ta una economia tiene ciertas reglas de ajuste de precios que generan
hipersensibilidad a los pardmetros, es posible que dicha economia en-
frente una gran incertidumbre en presencia de diversos choques. Esto
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sucede porque es muy dificil saber con certeza cudl es el valor exacto
de un pardmetro. En el modelo analizado, si el pardmetro é es 3.9999
0 4.00001, la dindmica del producto en el largo plazo es muy diferente.
La econometria no serfa de gran ayuda en este caso, pues un valor
puntual de 4.0 no puede rechazar ni el 3.9999, ni el 4.00001. Asi que,
no es posible pronosticar con certeza cudl es, realmente, el efecto de
largo plazo de un choque monetario o real.

Esto iltimo sugiere que, si en efecto, ciertas reglas propician
hipersensibilidad de las variables macroeconémicas a los pardmetros
es necesario modificarlas. En el modelo de este trabajo una reforma
laboral que incremente 6 hasta el infinito eliminaria la hipersensibili-
dad a los pardmetros. En situaciones reales, las autoridades moneta-
rias y fiscales deberian evaluar cémo las distintas reglas salariales y de
precios afectan la dindmica de variables macroeconémicas clave y, en
su caso, buscar una negociacién con los distintos actores econémicos
para modificar las reglas que generan mayor inestabilidad dindmica.

Algunas experiencias histéricas muestran que las autoridades
pueden contribuir para modificar ciertas reglas de ajuste de precios.
Los gobiernos de Israel (en 1985) y México (en 1988) intervinieron
para modificar diversas reglas de indexacién de precios y salarios que
imprimian inercia al proceso inflacionario. En Brasil el gobierno ha
intervenido en muy diversas ocasiones para establecer reglas de in-
dexacién salarial (ver Gonzaga y Scandiuzzi, 1998).

Si es inviable modificar las reglas que generan inestabilidad di-
namica, las autoridades deberian buscar otros caminos. Seria con-
veniente revisar si algunas politicas contraciclicas pueden anular los
efectos de ciertos choques.

Los resultados de este trabajo invitan a seguir investigando los
efectos de cambios marginales de ciertas reglas de ajuste de precios
en la trayectoria dindmica de modelos que puedan simular situa-
ciones més realistas. De encontrarse resultados similares a los de
este articulo, también podrian empezar a modelarse algunas politicas
adecuadas para estabilizar la economia.
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Apéndice

Patrones dinamicos del modelo 11

Con objeto de complementar la explicacién sobre la dindmica del
modelo II, el apéndice muestra més simulaciones del modelo bajo
diversos supuestos, los cuales se resumen en el cuadro A.1.

Los supuestos para las simulaciones son muy similares, simple-
mente se presentan cuatro ejemplos: uno donde § = 2.5, que ya se
mostré en el texto, otro en el que § = 3.99, uno méas donde § toma el
valor de 3.9999, y un tdltimo con § = 4.0001.
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Se presentan las gréaficas de la dindmica del producto a lo largo
del tiempo, una vez que la tasa de creacién de dinero p pasa de 0.3 a
0.5.

El ejemplo donde 6§ =2.5 se llevé a cabo para mostrar que, al
tomar mas periodos, se comienzan a observar ciertos patrones en la
grafica. Este mismo fenémeno se repite para otros valores de §. Lo
que permite descartar la presencia de caos en el sentido més estricto,
pues las simulaciones muestran cierta periodicidad, lo cual no ocurre
en sistemas cadticos (ver Trump, 1998).

Por otra parte, los ejemplos donde § = 3.99, a 3.9999 o a 4.0001,
son elocuentes por si mismos. Cuando § = 3.99, el producto despliega
grupos de ciclos que, como burbujas, van convergiendo y divergiendo
del estado estacionario. Cuando § = 3.9999, los ciclos son similares,
pero muy largos y el patrén inicial de los ciclos parece muy arménico,
pero finalmente es céncavo. En cambio, cuando § = 4.0001, el ciclo
deja de ser céncavo y se convierte en convexo, para explotar y no
regresar nunca al estado estacionario. Es interesante comparar este
patrén con el ciclo cuando § = 4, en donde el patrén del ciclo no es
ni céncavo ni convexo, sino recto.

Este analisis muestra que dos economias que tienen pardmetros
muy similares, por ejemplo, una con § = 3.999 y otra con § = 4.0001,
tienen un comportamiento, probablemente, muy similar al inicio de
un choque. No obstante, conforme pasa el tiempo estas economias
se comportan en forma muy diferente, por lo cual es posible concluir
que la dindmica de largo plazo es hipersensible a los pardmetros.

Cuadro A 1
Supuestos para simulaciones
1 2 3 4
6 2.5 3.99 3.999 4.0001
T 0.5 0.5 0.5 0.5
o 0.3 0.3 0.3 0.3
\% 0.0 0.0 0.0 0.0
W 0.5 0.5 0.5 0.5
T 0.3 0.3 0.3 0.3
Yo -0.2 -0.125 | -0.125 -0.124
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Grafica A.3
5§ = 3.9999
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