Capitulo 6
L aoferta agregada: salarios, precios
y desempleo



OA y mecanismos de gjuste de |os precios

m S |la DA es mayor gque la produccion
potencial Y*, esta curva intermedia indica
gue después de un ano los precios habran
subido lo suficiente para que € PIB vuelva
a ser casl, pero no totalmente, igual al nivel
de produccipon potencial
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The Dynamic Return to Long-Run
Aggregate Supply

Long-run AS £ = oo P
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m Sin embargo, esta es unavision estética, de lo que
en realidad es un proceso dindmico

m Lasiguiemte ecuacion muestrala OA:

Ra=RIL+ (Y-Y*)] @

m S |laproduccion es superior alapotencial, los
orecios suben y son mas altos en el siguiente
periodo

m L os precios contintan subiendo o bagjando alo
argo del tiempo hasta que la produccion retorna a
su nivel potencial

m El futuro nivel de preciosesigual a actual s y
solo s la produccion esigual alapotencia
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m Recordemos que ladiferenciaentreel PIBy €
PIB potencial, Y-Y*, sellamabrechadel PIB o
orecha de produccion

m Laslineas rectas horizotales que se desplazan en
sentido ascendente corresponden a sucesivas
Instantaneas de la ecuacion (1)

m S |laproduccion es superior alappotencial, €
precio sera més alto —es decir, la curva de oferta
agregada se desplazara en sentido ascendente, en
el periodot = 1, como muestralalinearectade
color negro y de trazo discontinuo

m El precio continda subiendo hasta que la
produccion deja de ser superior alapotencial.
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m El ritmo de guste de |os precios es
controlado por el parametro |

m S dichovaor esalto, lacurvade OA se
desplaza rapidamente, es decir, que la
rotacion ocurre en un periodo mas corto

m Por eso son difpicileslas politicas
economicas, ya que solo se tienen
estimaciones de |

m S ésteesato, e mecanismo dela OA

devuelve ala economiarelativamente
deprisaal nivel de produccidn potencial
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Rectasy curvas de la OA

m Recordemos gque cuando la produccion es
muy superior ala potencial, las curvas de
OA tienen una pendiente mayor

m Lasiguiente grafica nos muestra que, dada
la curvatura, son limitadas las posibilidades
reales de conseguir un PIB superior al
potencial
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Inflacion y desempleo: la curvade Phillips

m LacurvadePhillipsesunarelacion
Inversa entrelatasa de desempleoy la
tasa de aumento de los salatios
monetarios. Cuanto mas alta eslatasa
de desempleo, masbaja eslatasade
inflacion delos salarios. En otras
palabras, existe una disyuntiva o
intercambio entrelainflacion delos
salariosy € desempleo.
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The Origina Phillips Curve for the
United Kingdom

- Curve fitted to 1861-1913 data

Rate of change of money wage rates
(percent per year)
T

Unemployment (percent)
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m Lacurvade Phillips muestraque latasade
Inflacion de los salarios disminuye cuando
aumenta |latasa de desempleo

m Suponiendo que W, es el salario de este
periodoy W,,, € salario del proximo, la
tasa de inflacion de los salarios, g,,, Se
define de laforma siguiente:

_VVt+1_VVt
W,

t

9w
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m Sl U* representalatasanatural de

desempleo, podemos formular la sencilla
curvade Phillips:

Ow :'e(U' U*)

Donde e mide lasensibilidad de los salarios
al desempleo. Esta ecuacion establece que
|os salarlos descienden cuando latasa de
desempleo es superior alanatural, es decir,
cuando u>u*

Mishelle Segui ITAM, 2007 Economi

12



m Ladiferenciaentre e desempleoy latasa natural
u-u* sellama brecha de desempleo

m  Supongamos que la economia se encuentra en
equilibrio, es decir, que l0s precios se mantienen
establesy que e desempleo se encuentraen su
tasa natural

m Ahoralacantidad de dinero aumenta en un
aumento del 10 por ciento

m Lospreciosy los salarios tienen que subir un
10% para que la economiaretorne a equilibrio

m Perolacurvade Phillips muestra que para que los
salarios suban un 10%, latasa de desempleo tiene
gue desceneder, |0 que hara que latasa de subida
de los salarios aumente
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m Lossaarios comenzaran asubir, al igual
gue los precios y finalmente la economia
retornara al nivel de producciony de
desempleo de pleno empleo

m Este punto puede verse faciimente:
Wi =W [1- e(u- u*)]

m Paraguelossalarios suban y traspasen su
nivel anterior, el desempleo debe bajar con
respecto alatasanatural
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m Aungue lacurvade Phillipsrelacionala

los salariosy € desempleo, €l término

inflacion — y latasa de desempleo

tasa de subida de los salarios o inflacion de

«curvade Phillips» acabo relacionando la
tasa de subida de los precios —latasa de
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Disyuntiva de la politica econdmica

m Yasabed lector que laideade que existe
una disyuntiva o intercambio
permanentemente entre el desempleoy la
Inflacion debe ser falsa, puesto que sabe
gue la OA alargo plazo es vertical

m Lapiezade puzzle que faltaen lasencilla
curvade Phillips es el papel que
desempenan |las expectativas sobre |0s
Precios
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Existe una disyuntiva a corto plazo entre €l
desempleo y lainflacion

Lacurvade Phillips (y, por |o tanto, la curvade
OA) en realidad es bastante plana a corto plazo

En la siguiente grafica vemos que una reduccion
del desempleo de un punto porcentual (que es
mucho) eleva latasa de inflacion a corto plazo
alrededor de medio punto (cantidad relativamente
modesta)

Obsérvese también que en |las tasas de desempleo
muy bajas, ladisyuntivaentre lainflaciony €l
desempleo se vuelve muy inclinada.
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Estanflacion, inflacion esperaday la
curvade Phillips con expectativas

m CcAlgo faltaenlasencillacurvade Phillipsy esla
Inflacion esperada

m Cuando lostrabgadoresy las empresas negocian
los salarios, lesinteresa el valor real del salario,
por o que ambas partes estan mas 0 menos
dispuestas a gjustar €l nivel del salario nominal
paratener en cuenta lainflacion que esperan
durante el periodo de vigenciadel convenio

m El desempleo no depende del nivel deinflacidon
sino del exceso de inflacion sobre laque se
esperaba
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Supongamos que €l ler diade ano e empresario
declara que vaasubir un 3% los salarios de todos
los trabajadores

Aungue no es una cifra elevada, se trata de una
buena subida, por o que los trabajadores podrian
estar razonablemente contentos

Supongamos ahora que les dicen que lainflacion
fue del 10% al ano y que se espera gque se
mantenga esa tasa

Por |o que su nivel devidavaabajar, en realidad,
arededorde 7 (=10- 3) %

Lo que les interesan son las subidas salariales que
son superiores alainflacion esperada
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m Lo gueimportaes el exceso deinflacion de
los salarios con respecto alainflacion
esperada:

e

Ow- P —'e(U' U*)

m Manteniendo €l supuesto de que e salario
real es constante, lainflacion efectiva, p,
seraigua alainflacion delos salarios
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m Por lo tanto, la ecuacion correspondiente ala
version moderna de la curva de Phillips, lacurva
de Phillips con expectativas (sobre |la inflacion)
es.

p=p°-e(u-ur) (5)

m  Obsérvense dos propiedades fundamentales de la
curva de Phillips moderna:

m Lainflacion esperada se reflejaen su totalidad en la
Inflacion efectiva

m El desempleo se encuentra en latasa natural cuando
lainflacion efectivaesigual alaesperada.
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Tenemos ya otro factor mas que determinala
alturade lacurvade Phillips acorto plazo (y la
correspondiente curva de oferta agregada a corto
plazo)

En lugar de cortar alatasanatural de desempleo
en el nivel igual acero, lacurvade Phillips
modernalacortaen € nivel delainflacion
esperada

L a siguiente grafica muestra curvas de Phillips
esguematicas correspondientes a principios de los
anos 80 (en que lainflacion oscilo entre el 6y €
8 por ciento en EUA) y aprincipios de la década
de 2000 (en que era del orden del 2%)
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Inflation Expectations and the Short-
Run Phillips Curve
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m Lasempresasy |los trabgadores gustan sus
expectativas sobre lainflacion alaluz de su
nistoria reciente

m Lascurvasde Phillipsacorto plazo reflgjan
03] 0 nivel de inflacidn que se esperaba a

mas alto que se esperaba a principios de los 80

m Lascurvastienen dos propiedades:.
1. tienen lamismadisyuntiva o intercambio a corto

pendientes son iguales

compatible con unainflacion anual de un 2 %
aproximadamente; a principios de los 80, era
compatible con unainflacion del 7 %
aproximadamente.

orincipios de la década de 2000 y € nivel mucho

plazo entre e desempleo y lainflacion, es decir, las

2. A principios de ladécada de 2000 €l pleno empleo era

Mishelle Segui ITAM, 2007
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Laalturade la curvade Phillips a corto plazo, € nivel
de inflacion esperada, p®, se mueve en sentido
ascendcnte con &l tiempo en respuesta alos cambios
de |as expectativas de las empresas y de los
trabajadores

El papel de lainflacion esperada como e emento que
desplaza la curva de Phillips anade otro mecanismo
de guste automatico al lado de la OA de la economia

Cuando una elevada demanda agregada traslada a la
economia de manera ascendente y hacialaizquierda
alolargo delacurvade Phillips a corto plazo, hay
Inflacion

Sl ésta persiste, |la gente acaba esperando que haya
inflacion en € futuro y la curvade Phillips a corto
plazo se desplaza en sentido ascendente.
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Estanflacion

Estanflacion=elevado desempleo (estancamiento) y
elevada inflacion

El punto S de la gréfica anterior es estanflacion

Unavez que |la economia se encuentra en una curva
de Phillips a corto plazo que contiene unainflacion
esperada considerable, unarecesion llevaala
Inflacion efectiva por debao de |a esperada (por
eemplo, un movimiento haciala derechaen la curva
de Phillips de los afnos 80), pero & nivel absoluto de
Inflacion sigue siendo alto

m Enotras palabras, lainflacion esinferior ala
esperada, pero muy superior a cero.
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Expectativas racionales

tiene un gigantesco error intelectual

con respecto alainflacion esperada cuando €l
desempleo descienda y seainferior alatasa
natural de desempleo

la prediccion?

m Lateoriadelacurvade Phillips con expectativas

m Predecimos que lainflacidn efectiva aumentara

m Pero entonces ¢por qué no gjustatodo € mundo
rapidamente sus expectativas paratener en cuenta

Mishelle Segui ITAM, 2007
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Larelacion de la curvade Phillips depende
precisamente de gque la gente se equivoca sobre la
Inflacidn de una manera predecible

Si la gente aprende a utilizar la ecuacion (5) para
predecir lainflacion, lainflacion esperada (que
aparece en el segundo miembro) debe ser igual al
nivel que prediga paralainflacion efectiva (que
aparece en € primer miembro)

Pero s lainflacion efectivay |a esperada son
Iguales, jlatasa de desempleo eslatasa natural!

Este resultado es totalmente coherente con €
equilibrio alargo plazo de la economia

Mishelle Segui ITAM, 2007 Economia 11
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Robert Lucas introdujo |las expectativas
racionales

Quiza s todos supiéeramos que las autoridades
monetarias van a elevar latasa de crecimiento de
la of erta monetaria un 8 %, todos sabriamos que
la inflacion subira un 8%, tanto p como p®
subirian un 8 %y el desempleo no variaria

Pero lamgor conjetura que puede hacer
razonablemente la persona media quiza sea que €
crecimiento del dinero aumentara un 4%

En ese caso, p¢ solo aumentara 4%, lainflacion
efectivaaumentariamasdeun4 %y €l
desempleo disminuira

Mishelle Segui ITAM, 2007 Economia 11
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m | ucas sostiene gue un buen modelo
economico no debe basarse en que la gente
es miope

m Enlamedidaen que hagamos predicciones
basadas en |a informacion de que dispone
el publico, los valores que atribuimos a p®

deben ser iguales que los valores de p que
predice el modelo

m Mientras que los cambios imprevistos del
crecimiento del dinero alteran €l
desempleo, no ocurre asi con los cambios
predecibles.
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m El modelo macroecondmico habitual
considera que lainflacion esperada
determinala posicion vertical delas curvas
de Phillips a corto plazo y que lainflacion
esperada depende de la experiencia
historica reciente.

m A esto selellaman expectativas adaptativas

m Encambio, en e modelo delas
expectativas racionales la curva de Phillips
a corto plazo fluctla en respuesta a la
informacion existente sobre el futuro
Inmediato
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m  Ambos modelos coinciden en que s €l
crecimiento monetario aumentara
permanentemente, la curva de Phillips se
desplazaria en sentido ascendente alargo
plazo, por lo que lainflacidn aumentaria
sin que variaraalargo plazo e desempleo

Mishelle Segui ITAM, 2007 Economia 11
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De lacurvade Phillipsala OA

Mishelle Segui

ITAM, 2007
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Ley de Okun

A corto plazo, el desempleo y la produccion
estan bastante relacionados

Segun laley de Okun, un punto adicional de
desempleo cuestaun 2 % de PIB

L a ecuacion (7) presenta formal mente esta
ley:

Y-Y*
Y *

=-w(Uu- u*)

Mishelle Segui

ITAM, 2007 Economia
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m Donde w es aprox. 2%

m Como € nivel de precios del ano anterior
ya esta dado, cuanto mas alto sea €l nivel

tasa de inflacion

aeconomiaalo largo delacurvade
Phillips hasta un punto en €l que €
desempleo es menor y lainflacion es

mayor

de precios en €l ano actual, mayor serala

m Por |o tanto, un aumento dela DA mueve a

Mishelle Segui ITAM, 2007

Economia I1

35



m Paraver como funciona € proceso,
examinemos un gemplo

m A finde smplificar los numeros,
Imaginemos gue &l nivel de precios esigual
a 100 en & ano 2000
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{(a) Modelo de demanda y oferta agregadas {b) Curva de Phillips
Mivel ’ Tasa de
de precios Oferta inflacion
agregada a (porcentaje
corto plazo anual)
106 6 ]
\\ "
102 1 |
\ Elevada
demanda agregada P
Baja

demanda agregada Curva de Phillips

0 7.500 B8.000 Cantidad 0 4 7 Tasade des
(el desempleo (el desempleo de produccion (la produccion (12 produccion (PO
es de 7%) es de 4%) es de 8.000) es de 7.500)
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m Existen dos resultados posibles que podrian
producirse en e ano 2001

m El pand (a) muestralos dos resultados utilizando
el modelo de demanday ofertaagregadasy €l (b)
muestra los dos mismos resultados utilizando |a
curvade Phillips

m End pand (a) delagréfica, vemoslas
Implicaciones paralaproducciony €l nivel de
precios en el ano 2001

m S lademanda agregada de bienesy servicios es
relativamente baja, la economia experimenta el
resultado A

m Laeconomia obtiene una produccion de 7.500 y €l
nivel de precios es 102

Mishelle Segui ITAM, 2007 Economia 11
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En cambio, sl |lademanda agregada es

relativamente alta, la economia experimenta

el resultado B

_aproduccion esde 8.000y € nivel de
orecios es 106

Por |0 tanto, un aumento de la demanda
agregada traslada a la economia a un

equilibrio en el que laproducciony € nivel

de precios son més atos

Mishelle Segui

ITAM, 2007
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m En €l pand (b) delafigura, vemos qué significan
estos dos resultados posibles para el desempleoy
lainflacion

m  Como las empresas necesitan mas trabajadores

cuando producen més bienesy servicios, €
desempleo es méas bajo en €l resultado B queen & A

m  Eneste e emplo, cuando |la produccion aumenta de
7.500 a 8.000, el desempleo disminuye de 7 a 4%

m Por otra parte, como € nivel de precios es mas alto
en €l resultado B queen & A, latasadeinflacion
también es mas dta

m Enparticular, como &l nivel de precios era 100 en €l
ano 2000, €l resultado A tiene unatasa de inflacion
del 2% vy € resultado B tiene unatasa de inflacion de
6%
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m Por |o tanto, podemos calcular los dos

de laproduccion y del nivel de precios
(utilizando e OA-DA) o por medio del

de Phillips)

m Lapoliticamonetariay fiscal puede
desplazar laDA

m Por |o tanto, la politica monetariay fiscal

a curvade Phillips.

resultados posibles de |la economia por medio

desempleo y lainflacion (utilizando la curva

ouede trasladar alaeconomiaalo largo de

Mishelle Segui ITAM, 2007
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L os aumentos de la oferta monetaria, |0s
Incrementos del gasto publico o las reducciones
de los impuestos desplazan la curva de DA hacia
la derechay trasladan ala economiaaun punto
de lacurvade Phillips en el que el desempleo

es menor y lainflacion mayor

L as reducciones de |a oferta monetaria, los
recortes del gasto publico o las subidas de los
Impuestos desplazan la curva de DA haciala
Izquierday trasladan ala economia a un punto de
la curvade Phillips en el que lainflacion es
menor y e desempleo mayor

Mishelle Segui ITAM, 2007 Economia 11
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m En este sentido, la curva de Phillips ofrece
a los responsables de la politica econdmica
un menu de combinaciones de inflaciony

desempleo
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