Cap. 33 de MANKIW – LA DISYUNTIVA A CORTO PLAZO ENTRE LA INFLACIÓN Y EL DESEMPLEO

A largo plazo estas dos variables no guardan relación. La primera depende de la oferta monetaria y la segunda de los factores analizados en clases anteriores como legislación del salario mínimo, facilidades en la búsqueda de empleo, etc.

En el corto plazo la relación es negativa y se llama

CURVA DE PHILLIPS

A.W. Phillips, “La relación entre el desempleo y la tasa de variación de los salarios monetarios en el Reino Unido , 1861-1957”, Económica, (1958) Phillips encontró una relación negativa entre la tasa de desempleo y la tasa de inflación de los salarios (la distinción entre tasa de inflación de los salarios y tasa de inflación de los precios no es importante para nuestro fines ya que ambos indicadores varían a la vez).

Dos años después Samuelson y Solow encontraron una relación similar para EEUU y la llamaron “curva de Phillips”. (Análisis de la política anti-inflacionaria, AER, 1960) El enfoque de su artículo era de política económica: las autoridades enfrentaban en el corto plazo una disyuntiva entre inflación y desempleo. Alterando la política monetaria y fiscal podían influir en la demanda agregada pero siempre debían optar por un punto de la curva.

DEMANDA AGREGADA, OFERTA AGREGADA Y CURVA DE PHILLIPS


La curva de Phillips muestra las combinaciones de inflación y desempleo que se observarían en la economía a medida que la curva de Demanda Agregada se traslada a lo largo de la curva de Oferta Agregada de corto plazo. Ofrece un menú de combinaciones de inflación y desempleo a los encargados de política económica.
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Partimos de una situación con un determinado nivel de P y Q (P0,Q0). La curva de DA se traslada a la derecha por incrementos de la oferta monetaria, aumento del gasto público o las reducciones de impuestos. La economía se traslada a (P1,Q1). La producción y los precios aumentan. En la gráfica de la derecha la curva de Phillips nos muestra que la inflación es mayor y el desempleo es menor como consecuencia de la política económica expansiva del gobierno.

LOS DESPLAZAMIENTOS DE LA CURVA DE PHILLIPS: EL PAPEL DE LAS EXPECTATIVAS

El menú de inflación y desempleo que ofrece la CPh, ¿permanece constante en el tiempo?

La Curva de Phillips a largo plazo

Milton Friedman, AER, 1968, “El papel de la política monetaria” y Phelps en artículo posterior: no existe tal relación a largo plazo. A largo plazo la política monetaria sólo afecta las variables nominales pero no las reales.

Ello significa que para los clásicos a largo plazo la CPh es vertical en la tasa de desempleo. Esta se fija en función de los determinantes de largo plazo (sindicatos, salarios de eficiencia, búsqueda de empleo, etc.)
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Como muestran las gráficas, la CPh a largo plazo no es más que una expresión de la neutralidad del dinero a largo plazo y el comportamiento de la economía agregada a largo plazo.

Las expectativas y la Curva de Phillips a corto plazo


Dado que más allá de la teoría, los datos de EEUU y el RU estaban indicando la existencia de una CPh, Phelps y Friedman tuvieron que explicar dicha existencia. Para ello introdujeron una nueva variable: la inflación esperada. Esta es la inflación que los agentes económicos esperan para el período en curso.


De acuerdo a M. Friedman y R. Lucas, una de las razones para tener una curva de oferta agregada (OA) de pendiente positiva en el corto plazo son las percepciones erróneas. Para ver como pueden funcionar estas percepciones erróneas podemos poner el ejemplo de un oferente que observa que el precio del producto que vende baja antes de observar que los precios del resto de la economía también bajan. Esto le provoca al oferente la percepción de los precios relativos han variado. Su producto es relativamente menos valioso y por lo tanto puede responder reduciendo su producción. Como consecuencia la inflación esperada es un factor que determina la pendiente de la OA a corto plazo. Si los oferentes perciben un aumento de precios como un aumento de precios relativos de sus productos reaccionarán incrementando su oferta. Y esto es exactamente lo que sucede cuando el gobierno incrementa la tasa de crecimiento de M, según Friedman y Phelps. Pero este aumento en la producción (disminución en el desempleo) a costa de mayores precios (mayor inflación) sólo opera a corto plazo. A largo plazo las expectativas se ajustan (las percepciones erróneas se corrigen) por lo que el nivel de producción vuelve a su nivel original (y el nivel de desempleo). 


Según Friedman y Phelps la relación entre u y (  a corto plazo está dada a por la siguiente ecuación:



Donde a depende de la pendiente de la OA.

La explicación del párrafo anterior se resumen en las siguientes dos gráficas:

La idea de que la tasa de desempleo solo puede ser afectada en el corto plazo y vuelve ala tasa natural de desempleo en el largo plazo se llama hipótesis de la tasa natural. La misma demostró ser cierta en el período 1961 – 1973 en EE.UU., tal cual Friedman y Phelps habían predicho.

LOS DESPLAZAMIENTOS DE LA CURVA DE PHILLIPS: EL PAPEL DE LAS PERTURBACIONES DE LA OFERTA


En 1974 la OPEP restringieron la oferta de petróleo. Esto provocó un aumento de su precio de 100%. Como consecuencia los costos de producción de muchos bienes incrementaron. La OA se trasladó hacía la izquierda. El resultado se llama estanflación. 

Como consecuencia la CPh de corto plazo se desplaza hacia fuera: la inflación y el desempleo han aumentado. 


Este desplazamiento de la CPh ¿será permanente? Depende del ajuste de las expectativas. Si los agentes entienden el suceso como algo pasajero no ajustarán su inflación esperada y pronto la CPh retornará a su posición original. Si lo perciben como permanente, esperarán una inflación mayor y la CPh se desplazará aún más hacia fuera.

LOS COSTOS DE LA DESINFLACIÓN VS. LAS EXPECTATIVAS RACIONALES

La CPh nos decía que bajar la inflación va a tener un costo y Friedman y Phelps nos decían que este costo no sería permanente: duraría lo que demoran las expectativas en adaptarse.
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Los teóricos de las expectativas racionales (R. Lucas, T. Sargent y R. Barro) se opusieron a la idea que la des-inflación tendría un costo, aún en el corto plazo. Según estos economistas los agentes económicos utilizan toda la información de que disponen para generar sus expectativas, incluida la información sobre la política económica del gobierno. En este contexto, si el gobierno implementa una política anti-inflacionaria y los agentes económicos le creen, éstos no van a demorar en adaptar sus expectativas sino que lo harán inmediatamente. En términos gráficos estos significaría un traslado inmediato de la CPh hacia abajo. La economía pasaría directamente del punto A al C sin pasar por B.

La política anti-inflacionaria de Paul Vocker, Presidente de la FED en la era de Reagan, constituye un buen ejemplo histórico para analizar cuál de las dos escuelas estaba en lo cierto. 
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La figura muestra que el sendero recorrido por la economía de los EEUU en esos años se parece al de la gráfica anterior. Ello sin embargo no refuta necesariamente la idea de las expectativas racionales sino que el sendero recorrido puede deberse simplemente a que la política no fue creíble para los agente y por lo tanto estos no actualizaron sus expectativas de inmediato.

T. de desempleo = T. Natural de desempleo – a(Inflación efectiva – Inflación esperada)











