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RESUMEN

Este trabajo trata de explicar, mediante una curva de Phillips (en un modelo simple
bivariado), la relaciéon que existe entre: inflacién y tasa de desempleo en el caso
peruano, ademas se estima la tasa natural de desempleo para una estimacién
de los ultimos 19 anos, aqui se muestra evidencia a favor del cumplimiento de
la curva de Phillips. El anélisis muestra evidencia empirica de la critica de Lucas,
debido a que la estimacién no toma en cuenta los impactos de los cambios en la
politica econémica y ademas al asumir expectativas adaptativas, los resultados se
confrontan en las conclusiones. Ademés en el estudio se encuentra una relacién
negativa entre la tasa de desempleo y la variacién de la tasa de inflacién. Finalmente
se manifiesta que la tasa de desempleo nacional esté por debajo de la tasa natural
de desempleo, mostrando alguna evidencia a favor de que pueda haber presiones
inflacionarias.
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ABSTRACT

This paper tries to explain, through a Phillips curve (in a bivariate simple model),
the relationship between: inflation and unemployment in the Peruvian case. In
addition, it presents the natural rate of unemployment for the last 19 years, and
shows evidence for the fulfillment of the Phillips curve. Empirical evidence of the
Lucas’ critique is shown; due to the fact that the estimate does not take into account
the impacts of changes in the economic policy. The results are compared in the
conclusions by assuming adaptive expectations. Moreover, the study displays a
negative relationship between unemployment rate and the change in the inflation
rate. Finally, it indicates that the national unemployment rate is below the natural
rate of unemployment, which shows some evidence of possible inflationary
pressures.

Keywords: Phillips curve, Natural rate of unemployment.

La curva de Phillips original

Alban William Housego Phillips (1914-1975), quien fuera profesor de economia,
ciencia y estadistica en la London School of Economics desarrollé una investigacién
empirica en 1958 en la que encontrd una relacién inversa y estable entre el desempleo

y la tasa de cambio de los salarios monetarios, para el Reino Unido durante el periodo
1861-1957.

- Descubrié una relacién negativa : Wt = Constante- Ut
- Altas tasas de paro llevaban asociadas bajas tasas de inflacién

Paul Samuelson y Robert Solow mostraron dicha relacién con datos de Estados
Unidos durante el periodo 1900-1960.

- Observaron la misma relacién inversa entre tasa de paro y tasa de inflacién
- Bautizaron la relacién como “curva de Phillips”.

La existencia de una relacién empirica fiable entre la tasa de paro vy la tasa de
inflacién, unido a la existencia de una explicacién tedrica razonable, llevé a las
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autoridades econémicas a adoptar la curva de Phillips a la hora de tomar decisiones de
politica econémica.

El objeto de la politica macroeconémica de la década de los 60 en Estados Unidos
tenia por finalidad mantener la tasa de paro en el intervalo que parecia coherente con
una inflacién moderada (pt = C - lut).

Sin embargo, a partir de 1970 deja de cumplirse dicha relacién, en la década de
1970 se produce tanto una elevada inflacién como un elevado desempleo asimismo
subid el precio del petréleo desde 1970 esto incremento los costos no laborales, entonces
las empresas subieron sus precios, por lo tanto los precios estuvieron permanentemente
al alza. Durante la década de los 70 se produjeron dos fuertes incrementos del precio del
petréleo que produjeron tanto una reduccién de la produccién (aumento de la tasa de
paro) como un aumento de la tasa de inflacién. La causa fundamental fue los cambios
en la formacién de expectativas de precios por parte de los trabajadores.

Critica de milton friedman y edmund phelps

En general incluyen las expectativas de inflacién y la explican como el hecho de
que la inflacién comienza a ser sisteméaticamente positiva da lugar a que la inflacién
esperada por los agentes econémicos ya no pueda ser nula, sino positiva. Ademas se
hizo maés persistente: si un ano era alta, era mas probable que en el siguiente periodo
también lo fuera. Phelps! y Friedman mostraron que la curva de Phillips no es estable
porque la curva se desplaza cuando se cambien las expectativas de inflacion.

B e
: n.=7n +C-Au
£ o
B A partir de 1960 es
siempre positiva.
! Phelps (1995) describe el proceso en este modo: “... el proceso de inflacién creciente llevaria a la tasa de

desempleo a chocar contra un nivel tal que los vendedores de dinero no encontrasen demandantes, dado
que el dinero no jugaria ningtn papel util. El proceso de deflacion creciente llevaria a la tasa de desempleo
a un nivel tal que los vendedores de riqueza real argumentarian ser incapaces de encontrar compradores,
pues el dinero ha venido a dominar todos los activos no monetarios, tales como bienes de consumo”.
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Relacion de oferta agregada

Ahora lo que necesitamos es la funcién de oferta agregada inversa es decir no la
relacién de la produccién con respecto a los precios sino de los precios con respecto a la
produccién, entonces tenemos?:

P.=P, + 6 (Y-V)

Donde Y, es el PBI real subyacente, mientras que Y, es el PBI real potencial;
definimos el PBI potencial como el producto que puede generar una economia sin
causar presiones inflacionarias.

Restamos Pt-1 a cada lado de la ecuacién, y vamos a asumir que P es el logaritmo
del nivel de precios.

P/P_ =P /P_+6(Y-Y)

De donde tenemos:

e

n=m +t6(Y-V)
Ahora aplicamos la Ley de Okun?. Especificamos la Ley de Okun con la siguiente

0 (Y - ¥)=-y (u-U)

2 Esta representacién de la oferta Agregada v la derivacién del modelo se basa en el modelo de la curva

de Phillips que se presenta en el Capitulo 13 de Mankiw (2005). Toda la derivacién del modelo es propia
del autor pero basada en las derivaciones de Mankiw (2005) y de Blanchard (2000), la ecuacién final
estimada econométricamente es una formulacién que aparece en Blanchard (2000).

3 Esta relacién fue propuesta por Arthur Okun(1962)
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Y reemplazando en la ecuacién anterior, tenemos:
e
n=n -y (u-U)

Es una relacién de la inflacién con la inflacién esperada y la desviacién del
desempleo con respecto a su tasa natural. Pero lo que queremos es una manera de
hallar la NAIRU?, por eso es que despejamos de la siguiente forma:

_ _e
n=7n +yU -yu

¢

Blanchard realiza la siguiente definicién®: “...La tasa de desempleo con la que
las decisiones de precios y de salarios son coherentes se denomina tasa natural de
desempleo. Esta terminologia se ha convertido en la habitual, por lo que la adoptamos,
pero el término “natural” es poco apropiado. Sugiere que se trata de una constante de
la naturaleza, es decir, una constante a la que no le afectan las instituciones y la politica
econdémica”.

Entonces si a “@ U_ 7 lo tratamos como una constante y lo llamamos c, ya que
Y es una constante y Un permanece constante en el periodo de anélisis, entonces al
establecer C = @ Un obtenemos una expresion de la curva de Phillips como(*):

e
n.=C+m —yu

Non-Accelerating Inflation Rate of Unemployment (NAIRU), segin Mishkin (1998), fue inicialmente
desarrollado por Modigliani y Papademos (1975). Se define como la tasa de desempleo que estabiliza la
inflacién en ausencia de sorpresas en la formacién de precios y salarios.

5 Blanchard,O. Macroeconomia(1997) Prentice Hall P4g. 295.
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Donde podemos decir que la inflacién depende positivamente de la inflacién
esperada y negativamente del desempleo. Si suponemos expectativas adaptativas la
inflacién esperada seré dependiente de la inflacién del periodo anterior, asi:

nt=9nt_1

Ahora veamos que pasa si 6 toma algunos valores:
Si 8 = 0 la curva de Phillips es la original

Si 8 > 0 la inflacién depende no solo de la tasa de desempleo sino también de la
tasa de inflacién del afio pasado.

Si 0 =1, tenemos en (*):
T = C+ T — WY

Es decir cuando 8 = 1 la tasa de desempleo no afecta a la tasa de inflacién sino
a la variacién de la tasa de inflacién. A esta relacién se le llama “Curva de Phillips
modificada” o “Curva de Phillips con expectativas” o “Curva de Phillips aceleradora”.

(Tct ) 7It-1)= C- WU,

La tasa natural de desempleo (tnd)

Milton Friedman (1968) define la NAIRU como: “La tasa natural de desempleo es
el nivel que seria fijado por el sistema walrasiano de ecuaciones de equilibrio general,
con la condicién de que se encuentren alli contempladas las caracteristicas estructurales
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actuales de los mercados de trabajo y bienes, y se incluyan las imperfecciones de
mercado, la variabilidad estocéstica de demandas y ofertas, el costo de recoleccién
de informacién sobre vacantes y disponibilidades de mano de obra, los costos de la
movilidad y otros”.

Blanchard y Fisher (1989) asimilan la TND a la tasa media de desempleo y luego la
asimilan a la tasa de desempleo de equilibrio. Hahn (1980) define la TND como el nivel
de desempleo existente en pleno empleo. Clark y Summers (1979) sugieren que la TND
es la tasa de desempleo “eficiente”. Auerbach y Kotlikoff (1995) se refieren a la TND
como “la més baja tasa de desempleo sostenible”. Johnson y Layard (1986) manejan
una analogia entre la tasa media de desempleo, la tasa de desempleo de equilibrio y
lo que Friedman denominé la TND. Hall y Lilien (1986) relacionan la TND con la tasa
de desempleo normal resultante de una percepcién correcta de los niveles y cambios
de precios y salarios por parte de trabajadores y firmas. Lilien (1982) habia definido
previamente la TND como la tasa de desempleo friccional. Mankiw (1994) define la TND
como la tasa de desempleo del estado estable de la economia. Finalmente, Christiano
(1997) define la TND como el componente tendencial del desempleo estimado por el
filtro de Hodrick-Prescott.

Rogerson(1997) escribe un articulo en el que identifica las diez interpretaciones
diferentes mencionadas en el parrafo anterior al término TND y concluye que un concepto
que lleva a interpretaciones tan ambiguas esta lejos de ser util en una investigacién
metddica. Simplemente, al no existir consenso sobre el elemento a estimar, no puede
existir un cuerpo analitico coherente, en términos de comparacién de estimaciones y
discusién comun sobre las implicaciones de politica econémica®.

En Perq, Félix Jiménez define el desempleo natural como “...un desempleo
consistente con el equilibrio del mercado de trabajo y el producto de pleno empleo, al
porcentaje de este tipo de desempleados se le denomina tasa natural de desempleo”.
Ademés nos dice que la TND es equivalente al desempleo friccional que surge como
resultado de las propias fricciones del mercado de trabajo’.

6 Hector Javier Fuentes Lépez, Favian Andrés Rodriguez Buitrago, “La Nairu”: una aproximacién teérica
(1a parte)-Apuntes del CENES II semestre del 2007- Pag. 120-121.

7 Feélix Jiménez, Macroeconomia Keynesiana de la Determinacién de los Niveles de Produccién y Empleo-
Mayo 1999 PUCP, péag.6.
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Por definicién la NAIRU es la tasa de desempleo con la que el nivel efectivo de
precios es igual al esperado, es decir: nt = m°, Entonces representando la NAIRU como
un,y yaqueT =T =T

Tendremos: nt-n, =0
Entonces: (nt-m )= 0= C+uy,
Y luego: Un =C/p

Estimacién del Modelo para la Economia Peruana (data anual: 1993-2011)
Modelo: (7'[t -T, )=C- But

El que la pendiente de la curva de Phillips dependa del régimen de politica
macroeconémica esta en la base de lo que hoy se conoce como la critica de Lucas®. Este
plantea que usar modelos sin especificar la estructura de la economia dada por sus politicas
macroeconémicas generaria coeficientes no significativos, la razén es que los pardmetros del
modelo dependen de las politicas, las cuales no se incluyen en este trabajo; ergo se muestran
que los coeficientes de nuestro modelo calculado son no significativos, sin embargo el modelo
es valido para nuestro andlisis luego de hacerle las pruebas econométricas requeridas’.

Dependent Variable: |
Method: Least Squares

Date: 06/21/12 Time: 09:34
Sample (adjusted): 1995 2011

Included observations: 17 after adjustments
Convergence achieved after 6 iterations

Variable Coeflcient Std rror tiStatistic rob
C 110501045 711132905 10624647 0011265
DSOIMIIL 11476016 0] 69751 11697056 01111
(1) 01139560 01110714 311693342 0110024
squared 001507449 Mean dependent var 11195902
djusted [ /[squared 001437015 S D! dependent va 31159031
S of regression 201693732 ail e info criterion 411971151
Sum squared resid 1010150167 Schilarl] criterion 501125555
Log lillelihood 3131740 [Jannan(lluinn criter 411993134
statistic 70121730 Durbiniilatson stat 201576969
rob(_istatistic) 011007033
Inverted oofs Q9

Mayor referencia sobre la critica y el modelo de Lucas en: José De Gregorio, Macroeconomia
Intermedia(2004) cap.21
Pruebas en el anexo 1
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(n -7, )= 11.5884 — 1.476u, +V,

U =C/ B =11.58845/1.476016
U =7.8511

Tendremos entonces para nuestro periodo de andlisis bajo los supuestos establecidos
que la tasa natural de desempleo anual peruana sera de 7.85%.

Como se menciono anteriormente, segtiin Christiano!® (1997) define la TND como
el componente tendencial del desempleo estimado por el filtro de Hodrick-Prescott, el cual

calculamos para una data mensual en miles de personas desocupadas en Lima de marzo del
2001 a abril del 20121

Primero separamos el componente estacional del no estacional de la variable desempleo
y calculamos el filtro de Hodrick-Prescott!?, obteniendo:

DESEMPLEO HODRICKPRE SCOTT
800 350
5804 1854
5004 280
4504
s
4004
3704
250
EOR 85+
2002 200 2006 2008 200 2002 2004 2006 2008 2010
ESTACIONALIDAD_SF NOE STACIONALIDAD_SA
13 20
12 4404
11 004
10 804
09 20
T 20
D 204 205 DE 00 Tz Sod | o meE w0

10 A pesar de que Rogerson no presenta una referencia bibliogréafica de la definicién de Christiano,

aduciendo que le fue comentada en una conversacién privada, una referencia bibliogréafica al respecto
puede encontrarse en Henao y Rojas (1998), que en su estimacién de la TND al utilizar el filtro de Hodrick
& Prescott, citan a Pichelmann y Ulrich (1997).

11 Fuente: Estadisticas del Banco Central De Reserva del Pert

12 Se adjunta la programacién en el anexo 2
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Luego, observamos por el componente tendencial del filtro de Hodrick-Prescott
una tendencia decreciente para el desempleo de Lima en el caso peruano; mostramos a
su vez otros gréaficos de andlisis:

T T T T T T T T T T T
o1 oz 03 o4 o5 06 o7 =] o9 10 11

DESEMPLEC
HODRICKFPRESCOTT
NOES TACIONALIDAD_SA

Al analizar graficamente la serie, luego de quitarle la estacionalidad y la tendencia
podemos observar el ciclo que mantiene el desempleo de Lima en el caso peruano.

G600

500 -
400 -|
200
200 -|

100

-100

T T T T T T T T T T T
o1 oz o3 o4 o5 o6 o7 o8 o9 10 11

DESEMFPLEO
NOESTACIONALIDAD_SA
HODRICKPRESCOTT
CICLODESEMPLE O_HP

Obteniendo la media aritmética del componente tendencial calculado por el filtro
de Hodrick-Prescott tendremos el promedio de la tasa natural de desempleo el cual es
374.51871, para nuestro andlisis; en miles de personas desempleadas en Lima.
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CONCLUSIONES

Se puede concluir que la pendiente de la curva de Phillips depende de las
caracteristicas de la economia con pendiente negativa. En una economia con
mucha volatilidad monetaria donde la sensibilidad de los salarios es alta, la curva
de Phillips tendera a ser vertical en el largo plazo. En cambio en una economia
monetariamente estable, los cambios en la sensibilidad de los salarios seran
percibidos principalmente como cambios de precios relativos y por lo tanto la
curva de oferta serd mas horizontal.

Entonces diremos que cuando la tasa de desempleo sea 7.851%. Es por lo tanto
esta tasa de desempleo la que mantiene la tasa de inflacién estable, invariable.

Cuando la tasa de desempleo sea 7.851% la variacién de la inflacién sera cero
pero los precios creceran a la tasa 7, = 7.

En el 2011 el desempleo anual fue de 6.7%, el cual al ser menor a nuestra
estimacién de la tasa natural de desempleo, nos muestra evidencia a favor de la
existencia de presiones inflacionarias vistas en el 2011 donde se observo un nivel
de inflacién mayor al rango meta de 2% +/- 1% para el caso peruano.

Elfiltro de Hodrick-Prescott nos muestra un comportamiento tendencial decreciente
para el desempleo mensual peruano en los Gltimos once afios.

El promedio de la tasa natural de desempleo mensual estimada es 374.51871,

mayor al promedio de desempleo anual del afio 2011, el cual fue de 370.40910,
en miles de desempleados en la ciudad de Lima.
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ANEXO 1

Programa vy pruebas para el modelo de Economia Peruana (data anual: 1993-2011)

M8 | Program: UNITLED - (f:\econometriale-viewslexposicion. .

Prink || Save |[Saveds [H]Copy Paste ||MergeText mReplace Encrypk

equation eql.ls i c desemplea AR(1)
‘DW=2*(1-rha)

eql.corel{16) 'Ho: no autocorrelacion de orden p
eqgl.auto(2) Hono autocorrelacion de orden 2

series el=resid"2
eq1.white 'Ho. Mo heterocedasticidad del tipo White
eq1 white{c) 'Ho: Mo heterocedsticidad del tipo White Cross

‘normalidad
eql.hist'Ho: Mormalidad

‘buena especificacion
eql.reset{l) 'Ha: Mo existen variables omitidas
el testdrop AR ‘Ho:lnclusion errdnea de la AR(T)

B Fquation: EQ1 Workfile: UNTITLED: :Untitled\

[view][Proc)[obiect] [Print)[ame)[Freeze] [Estimate)[Farecast][Stats)[Resids
Correlogram of Residuals

Date: 070312 Time: 02:40

Sample: 1995 2011

Included ohservations: 17

G-statistic probahilities adjusted for 1 ARMA term(s)

Autocorrelation Fartial Correlation AC FAC  G-Stat  Prob

| = ! | = ! 1 -0.328 -0.328 21752
! ! [ ! 2 -0.031 -0156 21964 0138
! O ! L ! 3 -0.097 -0183 24116 0.299
! | ! ] ! 4 0143 0042 29162 0405
1o ! [ ! 5 -0137 -0110 34244 0489
[ ! [y — ! B -0.239 -0.379 5.0873 0404
! | o ! 7 0471 -0.098 6.0389 0419
! | ! | o 8 0160 0122 69612 0433
[ ! [ ! 9 -0.268 -0.277 9.8677 0274
! | ! ! 10 0131 -0.007 10663 0.299
! 0 ! [ = ! 11 -0.066 -0.173 10,897 0.366
! /| ! ! 12 0194 -0.030 13.330 0272
L - ! ! i ! 13 -0.226 -0.063 17.472 0133
! g ! i ! 14 0086 -0.056 18260 0148
1 ! o ! 15 0024 -0.1417 183580 0191
! ! ! 0 ! 16 -0.015 -0.073 18.424 0241

No Heterocedasticidad: Se acepta la Hip6tesis Nula
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=1}

M Fquation: EQO1 Workfile: UNTITLED: :Untitled

Vigw ||Proc [[Object | |Prink [|Name ||Freeze | |Estimate ||Forecast || Stats ||Resids
Heteroskedasticity Test: White A
F-=statistic 1.9402382 Prob F(511) 01670
Ohs*™R-squared THEETY9  Probh. Chi-Sguare(s) 0.1581
Scaled explained 55 3.8TE6E25  Prob. Chi-Sguare(d) 06118
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 07/03¢12 Tirme: 02:41
Sample: 15895 2011
Included ahservatians: 17
Collineartest regressors dropped from specification

Yariabla Coefficient Std. Errar tStatistic Frab.

c 7273140 45.8543 1.2348349 02476
GRADF_D1*GRADF_02 -5B.132809 40.35411 -1.391008 o1y
GRADF_D1*GRADF_03 -4 679261 4421945 -1.088191 032y

ERAMCIE Oy Anniaan T ARAAQN 1 R1N7TAQ n128s :
£

Test de Normalidad: Se acepta la Hipétesis Nula

G

Series: Residuals
Sample 1995 2011
CObservations 17

Mean G.52e-14
Median -0.378360
Maximum 5.052164
Minimum -3.515916
Std. Dev. 2.519756
Skewness 0.5623959
Kurtosis 2323919

Jarque-Bera 1.101612
Probabiity — 0.576485

4

-3

2 A 0 1 2 3 4 ] 6

= |
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Se acepta la inclusién del AR(1), al rechazarse la Hipdtesis Nula de inclusién
errénea del AR(1).

B Fquation: EQ1 Workfile: UNTITLED::

Wiew || Proc || Object | [Print |[Mame |[Fresze| [Estimate ||Forecast || Stats | Resids

Redundant Variables: AR{1)

F-statistic 1366503 Prob F{1,14) 0.0024
Log likelihood ratio 11.57890  Proh. Chi-Square(1) 0.0007

Test Equation:

Dependent Variable: |
Method: Least Squares
Date: 07/0312 Time: 02:44
Sample: 1995 2011
Included obserations: 17

wariable Coeficient  Std. Error  +Statistic Prab.
[+ 4176288 8.422764 0.495715 06273
DESEMFLEOQ -0.6676EE 1.041169  -0.641267 0.5310
R-squared 0.026683 Mean dependentwar -1.195302
Adjusted R-squared -0.038204  5.D. dependentvar 3.590318
5.E. of regression 3648258  Akaike info criterion 55410382
Sum squared resid 200.7428 Schwarz criterion 5.640008
Log likelihood -45.10685 Hannan-Guinn criter. 6581726
F-statistic 0.411224  Durbin-Watson stat 14711
ProbiF-statistic) 0.531026
ANEXO 2

Programa para célculo del filtro de Hodrick-Prescott, utilizado en el presente trabajo.

M Program: ANALISIS GRAFICO - (f:\econometriale-views\exposi.

Prink || ave || Saveds mCopy Paste |MergeText mReplace Encrypk

series desempleo=y 'desemplen

>

desemplenx! 2(save="0d10 d11"y noestacionalidad ‘'separamos el componente
estacional del no estacional de la serie usando método x12

desempleo hpfilambda=14400% hodrickprescott 'suavizamos la serie usando el filtro
de HODRICK PRESCOTT (HF)

line{a) desempleo hodrickprescott noestacionalidad_sa ‘generamos grafico

line{m) desempleo noestacionalidad_sa estacionalidad_sf hodrickprescott veamos
gue sucede sicambiamos ax m|

group grupol noestacionalidad_sa desemplen hodrickprescott  'genera un grupo
con variahbles
grupot lineid)

genr ciclodesempleo_hp=noestacionalidad_sa - hodrickprescolt  'una alternativa
alfiliro haxter & king para extraer el ciclo a 1a serie
line{a) desempleo noestacionalidad_sa hodrickprescott ciclodesempleo_hp
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