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RESUMEN:

El objetivo de este articulo es mostrar, en contra de los resultados habituales de la nueva escuela
clasica, que la formacién de expectativas racionales por parte de los agentes econémicos en un
ambiente de precios plenamente flexibles, es compatible con el desempleo involuntario. Los
resultados que aqui se exhiben, convergen fuertemente a los alcanzados por la teoria de la
inexistencia del mercado de trabajo’: en ésta, el sector laboral no es un mercado que se ajuste a
través del salario real; la demanda de trabajo es una funcién positiva del salario real, no negativa
como lo sostiene la tradicion neoclasica, y el desempleo involuntario coexiste con el equilibrio
perpetuo del mercado de producto. Ademas se demuestra que el uso de los salarios nominales
como instrumento de control inflacionario tiene su contraparte inevitable en el crecimiento del
desempleo. Para el efecto se sigue el método de expectativas racionales sugerido por Lucas en
algunos de sus trabajos pioneros, mismo que se ha generalizado en la profesion.

ABSTRACT:

The aim of this paper is to show -in sharp contrast to the traditional results of the new classical
economics- that rational expectations of economic agents in an environment characterized by
full price flexibility are completely compatible with involuntary unemployment. The results
here exhibited show a strong convergence to those that belong to the theory of nonexistence of
labor market: in it the labor sector is not a market that would clear up through real wages
adjustment; labor demand becomes a positive function of real wages, not a negative function as
suggested by neoclassical tradition, and involuntary unemployment coexists with perpetual
equilibrium in the product market. It is also shown that the use of nominal wages as a resource
for inflation control has as an unavoidable counterpart in the growth of unemployment. For it
we follow the rational expectation method suggested by Lucas in some of his seminal works,
method that has been generally accepted along the discipline.

! La teoria del mercado de trabajo (TIMT), es un cuerpo analitico que ha sido propuesto por el autor desde
1993 en innumerables trabajos, los mas recientes de los cuales son sefialados en la bibliografia de este
articulo. Sus demostraciones se desarrollan en ambientes de competencia perfecta, con agentes de conducta
racional y bajo plena flexibilidad de precios y salarios. Entre sus resultados fundamentales destaca la
demostracién de que el desempleo involuntario es plenamente compatible con el equilibrio general de
competencia perfecta. Con base en un teorema —el teorema de superioridad- se demuestra que las hipétesis
neoclasicas con las que se explica la conducta racional de los productores son incorrectas. De la demostracion
se desprende, como critica fundamental a la teoria del equilibrio general competitivo, que si los productores
maximizan la tasa de ganancia o tasa interna de retorno, como lo postula la TIMT, en lugar de la masa de
beneficios, como lo plantea la tradicion neoclésica, el resultado es superior en el sentido de Pareto y la
economia refuerza su caracter competitivo en la medida en que el nimero de unidades productivas es mayor.



1. INTRODUCCION

s habitual en el marco de la nueva escuela clasica, que la aplicacion de la hipoétesis

de expectativas racionales en contextos de corto plazo, plena flexibilidad de precios
e informacion simétrica y completa, resulte inevitablemente en equilibrio perpetuo y pleno
empleo de recursos en todo el sistema, salvo las fluctuaciones estocasticas cuya esperanza
matematica es cero. Asi, las discusiones béasicas de esta escuela se centran, por una parte,
en la ineficacia de las politicas fiscal y monetaria, y por otra, en la eficiencia o ineficiencia
social de los equilibrios entre los que se transita. Ni en el método ni en los resultados que
derivan del mismo hay elementos para pensar que el desempleo de fuerza de trabajo sea un
problema fundamental de la teoria macroeconémica moderna.” El Gnico problema que se
alcanza a sefialar con claridad y a cuyo tratamiento se orientan las baterias analiticas de esta
escuela, es la estabilidad de precios relativos.

La neutralidad del dinero es una caracteristica fundamental de los resultados que se
logran en modelos de expectativas racionales. Su expresion fundamental para el analisis
macroecondmico consiste en la imposibilidad de que variaciones en los precios monetarios
provoquen fluctuaciones en el sector real. Asi, sin que necesariamente la ecuacion
cuantitativa se haga presente en la estructura de estos modelos, suele ser un resultado
recurrente el que los precios monetarios —particularmente los salarios nominales y el nivel
general de precios- varien en las mismas proporciones, lo que inevitablemente resulta en la
estabilidad de los precios relativos. En consecuencia, el solo abrigar la posibilidad de que el

desempleo involuntario se haga presente en el escenario analitico como consecuencia de

? La critica de Hahn y Solow a la macroeconomia de la nueva escuela clasica es motivada precisamente en la
nula importancia que fendmenos como el desempleo involuntario tienen en dicho marco analitico: “The irony
here is that macroeconomics began as the study of large-scale economic pathologies: prolonged depresion,
mass unemployment, persisten inflation, etc. This focus was not invented by Keynes (although the depresion
of the 1930s did not pass without notice). After all, most of Haberler’s classic Prosperity and Depression is
about ideas that were in circulation before The General Theory. Now, at last, macroeconomic theory has as
its central conception a model in which such pathologies are, strictly speaking, unmentionable. There is no
legal way to talk about them” (HAHN, F. and SOLOW, R., 1995, pp.3).
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variaciones en los precios relativos, aun bajo la l6gica de la teoria neoclésica tradicional,
suele resultar en una esperanza perdida ante el método de expectativas racionales.

Frente a estos resultados, aqui se desarrolla un modelo de corto plazo, plenamente
sujeto plenamente a las condiciones iniciales que exige la nueva escuela clasica para que
sus resultados se verifiquen plenamente, incluida la hipétesis de que el nivel de empleo es
resultado de la demanda efectiva -misma que en estricto sentido subyace a los modelos tipo
Lucas (1975, 1976 y 1988) o Lucas y Stokey (1984), por ejemplo- y que hara posible
comparar las condiciones bajo las que se logran los resultados ortodoxos, con aquellas a
partir de las que los resultados heterodoxos dominan. Las caracteristicas estructurales del
modelo no impiden el ajuste del mercado en equilibrio perpetuo ni se oponen a la plena
flexibilidad de precios. El postulado de que los productores no ofrecen ni mas ni menos
producto que el que los consumidores demandan, puesto que si produjeran mas perderian,
al igual que si produjesen menos, garantizara el equilibrio perpetuo en el mercado de
producto. En ejercicio de la conducta maximizadora de todos los agentes del sistema en sus
planes y en la formacién de sus expectativas, los resultados heterodoxos demuestran que el
nivel de empleo es funcién positiva de los salarios reales; que el pleno empleo no se
alcanza a través de la disminucion de los mismos sino por medio de sus incrementos; que el
sector laboral no sélo no es un mercado sino que depende de las decisiones institucionales
de la negociacion de salarios nominales, y que la verificacion perfecta de las expectativas
no solo no implica el pleno empleo, sino que es del todo compatible con el desempleo
involuntario, cuya causa fundamental resulta ser el deterioro de los salarios reales. Se pone
en evidencia también que las politicas de represion salarial, aunque logren el objetivo de

inflacion igual a cero, provocan inevitablemente desempleo involuntario acumulativo.
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El documento estd organizado de la siguiente manera: En el apartado siguiente se
exponen los fundamentos analiticos y resultados de un modelo basico de expectativas
racionales referido a la inflacion, para poner en evidencia las caracteristicas basicas del
método habitual de la nueva escuela clasica. Luego, en el apartado tercero se postula un
modelo cuya pretension es explicar simultaneamente el nivel de empleo y el nivel de
precios. En el mismo se demuestran, en primer lugar, las condiciones bajo las que sus se
reproducen los resultados tradicionales, y en segundo, las modificaciones que dan lugar a
resultados completamente diferentes a aquellos, y claramente convergentes a los que se ha
logrado en el marco analitico de la teoria de la inexistencia del mercado de trabajo. La
demostracion de existencia de desempleo involuntario acumulativo bajo verificacion
perfecta de expectativas, asi como la de que el uso de los salarios como ancla de la
inflacion es incompatible con la preservacion del pleno empleo, derivan de manera natural
que los resultados basicos este modelo. Se concluye el apartado con una breve digresién en
torno a la curva de Phillips y a la manera en que la relacion entre la aceleracion del
desempleo y la inflacion parecen converger hacia la intuicion fundamental de la misma. En
el apartado final se hace un balance de los resultados alcanzados y se detallan aspectos

pendientes de investigar en esta misma linea.

2. UN MODELO ORTODOXO

Para mostrar con exactitud el método de expectativas racionales sobre cuya base
vamos a realizar nuestra reflexién, enseguida se desarrolla un sencillo modelo tipo Lucas,
correspondiente a una economia de mercado con precios relativos plenamente flexibles y
autoridad monetaria auténoma. Se trata de un sistema en el que los agentes son

maximizadotes y forman expectativas racionales. El equilibrio en el unico mercado —el de
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producto- es perpetuo por definicion, y el volumen de saldos monetarios es exdgenamente

determinado.

2.1 Hipotesis

La economia bajo analisis se define con base en las siguientes hipétesis:®
a) La demanda agregada de producto (¢’), es funcién positiva creciente de los

saldos reales, expresados como el cociente de los saldos nominales y el nivel de

precios (m, — p,);
b) La oferta agregada de producto (¢/) se sitia en su nivel natural (g,), salvo

cuando las desviaciones provocadas por expectativas erroneas modifican su
magnitud, hasta el momento en el que el conjunto de informacion de los agentes
se corrige.

c) Las expectativas son racionales, y se expresan como esperanzas condicionales de
las variables a las que se refieren. En este modelo aluden Unicamente a p,, Yy se
escriben como E, ,p,, para significar que se han formado en el periodo previo,
con base en el conjunto de informacién disponible en el mismo.*

d) El equilibrio en el mercado de producto es perpetuo.

e) Las funciones de oferta y demanda agregada estdn sujetas a fluctuaciones
estocasticas, mismas que se explican a través de variables aleatorias normalmente

distribuidas, con media cero y varianza constante.

® Las variables de oferta y demanda de producto, saldos nominales y nivel de precios, se expresan en
logaritmos naturales, y asi también las ecuaciones del modelo.

* Que podria representarse explicitamente asi: E, , p, = E(pt /1,_1) , siendo /,_, el conjunto de
informacion disponible.
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Aqui, la curva de Phillips se exhibe en la forma propuesta por Lucas: El nivel natural
de producto se ajusta en funcion de la diferencia entre los precios esperados y los
observados, que comparten entre si y la misma elasticidad en valor absoluto.

Asi, la forma estructural del modelo es:

qa =ay+oy(m —p)+e, ag,0q >0 1)

qa; =4, +p(p, - E_p)+0, B>0 )
g9/ =47 =4, 3)
& ~ N(O,ng)

v, ~ N(O,af)

La demanda agregada se explica como una funcion positiva no lineal de los saldos
reales. El primer término del miembro derecho resume todos aquellos factores
institucionales del sistema, que no se hallan comprendidos ni en los saldos reales ni en su
elasticidad. Por su parte, la funcidn de oferta agregada resulta estar definida en un valor de
ordenada en el origen que corresponde al nivel natural de produccion; es decir, al nivel de
pleno empleo de los recursos existentes. Sucede a estas dos funciones la condicién de
equilibrio perpetuo del mercado de bienes, a la que se sujetara en adelante el desarrollo del
modelo.

De (1), (2) y (3) se obtiene el siguiente sistema:

qz ﬂ al 0{0 +a1mt +‘9z
+ +
_| % B au+p )
1 1

D; o +p o+ p 4, —PE, 1p, +0,
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Su solucion deriva en la forma reducida que exhibe la relacion recursiva entre el
sector monetario, que es donde se determina exdgenamente el nivel de saldos monetarios, y

el sector real, que resulta de la correspondencia entre oferta y demanda de producto:

(04 a0, + pe
q, = Oﬂ + “ 95 + alﬂ (mt _Et—lpz) + lliﬂt (5)
a+p o +p o +p a +p
p, = o 4, + aym, _ﬂEt—lpt n &Y (6)
t a+p o+ p a +p o+

En ella se expresan la ecuacion del producto y de los precios, respectivamente, en
funcién de las variables exdgenas y predeterminadas del sistema, conocidas las propiedades
paramétricas del mismo.

2.2 Resultados

Aplicando expectativas en (6) y reemplazando luego el resultado en (5) y en la propia

ecuacion (6), se arriba a las siguientes expresiones finales:

af oL, + pe
9, =4, + L (mt _Et—lmz) +¥ (7)
a +p o +p
p, = Qg — 4, n a,m, +:BE1—1mz n &~ U (8)

o a + a, +

La ecuacion (7) corresponde a la funcion oferta-sorpresa de Lucas, y muestra como la
Unica fuente de desviaciones no aleatorias del sistema respecto al nivel natural de
produccidn, serian los efectos sorpresa a través de m, ; es decir, los impulsos monetarios no
anticipados correctamente por lo agentes a causa de informacion imperfecta otorgada por
parte de la autoridad monetaria. La ecuacion (8), por su parte, establece la relacién directa
entre m,y el nivel de precios, de manera si las expectativas de los agentes se verifican

perfectamente, la relacién entre el nivel de los saldos monetarios y el de los precios es de

elasticidad unitaria. En ella se muestra, a través del primer término del miembro derecho,
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que variaciones estructurales positivas en el nivel natural de produccion ¢,, provocarian

efectos negativos en el nivel de precios.
Debe observarse con particular atencion en (7), que cuando las expectativas son de

verificacion perfecta —es decir, cuando m, = E, ;m, - el nivel de produccion solo se desvia de

su nivel natural por impulsos aleatorios, que a lo largo del tiempo anulan sus efectos por
tratarse de ruido blanco. Esto significa que bajo expectativas racionales y verificacion
perfecta, el dinero es neutral en el corto plazo. Asi, las decisiones de la autoridad monetaria
no tienen posibilidad alguna de afectar al sector real.

En lo concerniente a (8), bajo verificacion perfecta, toda variacion en el volumen de
saldos reales implicard un cambio equiproporcional en el nivel de precios monetarios, lo
que significa que la neutralidad del dinero en el sector real estara acompafiada de impactos
inflacionarios de efecto nulo en los precios relativos. Para los propositos de nuestra
reflexion, éste es el resultado mas importante del modelo: bajo verificacion perfecta de
expectativas, las variaciones en el sector monetario no afectan al sector real, lo que implica
a su vez, para efectos de politica econémica, que la autoridad monetaria puede proseguir
objetivos inflacionarios, cualesquiera sean éstos, sin que sus politicas para el efecto
impacten a los niveles de produccion ni empleo de recursos.

Pese a lo observado hasta el momento un resultado légico del método utilizado, en el
modelo que se propone a continuacion se demuestra que ni las expectativas racionales ni la
verificacion perfecta de las mismas bastan para garantizar la neutralidad, y que los efectos
sobre el sector real son perfectamente predecibles una vez conocidos los parametros
estructurales.

Para realizar la comparacion, se exhibiran primero las condiciones bajo las que los

resultados ortodoxos se reproducen simétricamente a los observados en el modelo previo, y
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luego, precisando las condiciones necesarias para ello, se pondré en evidencia la violacion

de tales resultados.

3. UN MODELO DE EMPLEO Y PRECIOS
Sea una economia monetaria conformada por agentes de conducta maximizadora,

cuyas decisiones de demanda y oferta dependen no s6lo de las variables corrientes
observadas, sino directa o indirectamente también de sus expectativas sobre precios y
salarios monetarios. Se trata de un sistema simple en el que se genera un Unico producto
(¢9), mismo que es demandado en su totalidad por los consumidores. Existe una Unica
unidad de capital, que permanece constante entre un periodo y otro, y a lo largo de todo el
analisis. Los fendmenos de ahorro y acumulacién son dejados de lado por completo, y la
atencion se centra exclusivamente en las fluctuaciones de muy corto plazo.

El unico factor productivo variable es el trabajo (7), cuyo volumen de oferta es igual
al tamafio de la poblacion, bajo el supuesto de que cada consumidor ofrece ineldsticamente
una y sélo una unidad del mismo. La demanda de trabajo realizada por el aparato
productivo, enteramente privado, resulta de las caracteristicas tecnoldgicas y del unico
precio relativo que se determina en la economia: el salario real.

El salario nominal se determina a través de una negociacion contractual que acontece
en el mismo periodo en el que se contrata trabajo para producir. Tal negociacion puede
realizarse de manera tan flexible y descentralizada como sea posible, para satisfacer en
extremo las condiciones propias de la competencia perfecta.’

Las fluctuaciones posibles en los planes de los productores, son resultado de las

divergencias entre sus expectativas sobre el nivel general de precios y los precios realmente

> Ese extremo se verificara cuando la informacion de los agentes sea completa y simétrica para la formacion
de sus expectativas y, por tanto, cuando las expectativas se verifiquen plenamente.
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observados, o bien de los impactos estocasticos a los cuales se sujetan todos los procesos
del sistema excepto el crecimiento de la poblacion.

Los parametros del modelo agrupan a los determinantes institucionales de la
economia asi como a las preferencias y la tecnologia, que no en todos los casos son
explicitamente sefialados en las variables del modelo.

Se trata de un sistema analizado en escenario de tiempo discreto, en lapsos pequefios,
es decir, con una diferencia temporal minima entre una fecha y otra. Las variables estan
todas referidas al logaritmo de indices de las variables de nivel, y con base 100 en el

periodo = 0.

3.1 Hipotesis
La funcion de produccion, de rendimientos decrecientes para garantizar la

rentabilidad del sistema, que representa las posibilidades tecnoldgicamente eficientes del

aparato productivo, esta dada por:
q’=a+al,+x, con a>0,1>a>0y x, ~N(0,02) 9)
En ella, el pardmetro a representa el tamafio o escala del aparato productivo, 7, el
logaritmo del indice del nivel de empleo, y «x, el componente aleatorio, normalmente

distribuido, con media cero y varianza constante.
La demanda agregada de producto esta dada por:

q! =b+w,—p,+T,  +¢c, con b>0y g ~N(0c?) (10)

Se trata de una funcion tipo Marshall de demanda, con la excepcion de que (10) se

explica fundamentalmente por los ingresos salariales, resumiendo la presencia de otros
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ingresos, como no variables, en el parametro 4. Es decir que el nivel inducido de demanda
de producto estd determinado por los ingresos disponibles de los trabajadores que fueron
empleados durante el periodo anterior, mismos que corresponden a la masa salarial. Aqui,
el parametro b representa a todos los demas componentes de la demanda agregada no

explicitos en las variables de la funcion. Por su parte, w, es el logaritmo del indice de
salarios nominales y p, el del nivel de precios del producto. 7, ; es el indice del nivel de
empleo del periodo inmediato anterior, y ¢, es el término aleatorio.

Por hipotesis, al trabajo se lo remunera en una fecha posterior a la de su empleo o
contratacion, no instantaneamente, razon por la que la demanda de producto depende del
salario nominal vigente en el periodo actual pero negociado y devengado un periodo antes;
es decir que los ingresos que acttan en el periodo ¢, son aquellos devengados por los
agentes cuando el producto que es demandado hoy todavia no existia. Por lo dicho, se trata
de un salario real que depende del nivel de precios que resulta del estado del sistema en el
periodo actual. Dicho nivel (p,), debido a las condiciones competitivas vigentes en el
mercado, no puede ser modificado por ningun agente en lo individual. Se supone que todo
ingreso percibido por los consumidores es gastado en su totalidad en la demanda de
producto.

Asi, la oferta de trabajo esta dada por:

T’ -T/,=n, n>0 (11)
Para explicar las fluctuaciones de corto plazo por el lado de la oferta en torno al nivel

de produccion de pleno empleo (g, ) definido para cada periodo,® se define:

® A diferencia del nivel Gnico de produccion —nivel natural de produccion- del modelo previo.
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Qta :‘71 +ﬁl(Et—1Wt _W[)+ﬁ2(pt _ﬂEt—lpt)‘l':ut con ﬂl <0yﬁ2 >0
(12)

1, ~NQ©,0%)
Las expectativas de la forma E,_ w, y E _,p, se definen como la esperanza

matematica condicional de la variable a la que se refieren, y aunque para simplificar la
notacion no se expone la condicionalidad al conjunto de informacion disponible en el
mismo periodo en el que se forman las expectativas, se supondra de ahora en adelante —
como se hizo implicitamente en el modelo previo- que el conjunto de informacién es
siempre completo y simétrico.’

Obsérvese que en (12) las elasticidades de los cocientes de salario nominal y precios
admiten la posibilidad de diferir. Sin embargo, en el primer analisis de este modelo se
supondra que ambas elasticidades son iguales en valor absoluto. Obsérvese también que en

la construccion de esta ecuacion aparece un término A multiplicando a E, , p,, mismo que

para el primer analisis sera igual a uno, y que para el segundo —referido a los resultados
heterodoxos- su magnitud sera mayor que cero y estrictamente menor a la unidad. Eso
significara que la elasticidad expectativas de la oferta en valor absoluto serd diferente a la
elasticidad precio en los mismos términos. Como se puntualizaron més adelante, este
término sentara el fundamento de los resultados heterodoxos.

Para asegurar que el equilibrio sea perpetuo, se impone —siguiendo las pautas del

modelo previo- la siguiente condicién estandar para modelos de esta naturaleza:
o _ d — (13)
9, =4, =4,
De esta manera quedan establecidas las expresiones formales de las hipdtesis del

modelo.

" La forma de (4) ha sido sugerida por Daniel Velasquez, a quien le agradezco el aporte.
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A continuacién, para lograr una demostracion de que en las caracteristicas
estructurales del modelo son plenamente compatibles con las exigidas por la nueva escuela
clasica, se procedera a obtener resultados en linea con los del modelo previo. Ello hara

posible subrayar con precision el origen de los resultados divergentes o heterodoxos.

3.2 Resultados ortodoxos

Supdngase que las elasticidades de los cocientes de precio y salario son iguales entre
si en valor absoluto en (12), y que A=1. Bajo esas condiciones, que significan que tanto w,
como p, Y sus respectivas expectativas determinan en la misma magnitud el volumen de

producto aunque con signos distintos, se obtiene el siguiente sistema de ecuaciones:

Tt:b;a_i_w_i_i(wt_pt)_i_ﬂ (14)
[24 o o [24
nt—a U, — K
Tt :7+£(Et—1wt _Wt)+£(pt _Et—lpt)+¥ (15)
o (04 (94 o
Asi, (14) y (15) se pueden escribir bajo la forma siguiente:
1 y T, b_a+£(t—1)+£wt+g’_lc’
ﬂa — (24 Olﬂ o (94 (16)
- nt—a U, — K,
1 A P, +7(Et—lwt -W _Et—lpt)+¥
o o o
La solucidn del sistema es:
T, B 1 b—a+n(l—1)+&+gt—ic,
_ 1+ 1+p o a a 17)
a a ||nt—a p M, —K
D m _m a +;(Et—1wt -W _Etflpz)"'#

Las funciones que explican los niveles de empleo y precios, respectivamente, son:

:nt_a +ﬂ(b—}’l) +IB(E1—1W1 _pt)+ﬂgt + _(1+18)Kz
a a(l+ f) all+ ) a(l+ f)

T

(18)

t
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periodo #-1, y sustituyendo (9) y (11) en (10) y en (12), se arriba al siguiente sistema de

ecuaciones:
b—a n(t-1) 1 G, —K
Tt:7+7+7(wt_pt)+¥ (23)
a a (04 (04
Tt:nt_a‘l'ﬁEt—lwt_ﬁWt+&pt_&ﬂ’Et—lpt+/ut_K[ (24)
a a a a a a

Asi, (23) y (24) se pueden escribir bajo la forma siguiente:

b—a n 1 G, — K
1 %{ T -0+ —w, +

t _ o o o o (25)
1 _ﬂ2a D; nt_a"'&Et—lwt_ﬁwz_&lEz—lpt"'ut_Kt
(04 04 04 o (04

La solucion de este sistema es:

L i b_a+n(t_1) ﬂ,W, S — K,
t + +
_ 1+ 5, 1+ 5, a a a (26)
a a nt—a B K,

D +&E1—lwz - W _&/’i’E[—lpt +L
o (04 o (24

1+ 4, 1+ 5, a
Las funciones gque explican los niveles de empleo y precios, respectivamente, son:

_nt=a Syb=n)  Bolw —AEp)  BE Wi =) | Bosi s = QA K, oy

Ly e )t et sy alL+ ) all+ )
y
p, = b—n n Wy _:Bl(Et—lwt _Wt) " ﬂ2ﬂ’Et—lpt " S — Hy (28)
1+ 5, 1+ 5, 1+ 5, 1+ 5,

Para resolver el nivel de precios y el nivel de empleo en funcion de las variables que

intervienen en la formacion de expectativas, en primer lugar, se aplica E, , en (28), de lo

que resulta lo siguiente:

Ep= 07 AW (29)
1+ 8, -AB, 1+pB,-4p,
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Obsérvese la diferencia entre (29) y (22); en ella se originaran las diferencias
fundamentales en los resultados.

En segundo lugar, la expresion (29) se sustituye en (27) y (28), y asi se arriba a las
siguientes expresiones correspondientes al nivel de empleo y del nivel de precios,

respectivamente:

po_nt-a, (Q-al)p,~QsAvaff . fow, M, s+ i~ At ),

t

« a(l+ B,) L+ B, — Af,) al+ ;) a(+ By) L+ B, — AB,) a(l+ B,)
(30)

_ (1+ﬂ'ﬁ2)(b_n) + w, _ﬂl(Et—le _Wt) + /1,32 S — H
t w, +
1+ 5, 1+ 5, 1+ 5, 1+ 5,

(31)

La ecuacién (30) no permite todavia establecer con precision la relacion entre los
salarios nominales y el nivel de empleo debido a que no se sabe nada acerca de las
expectativas. En contraste, (31) si exhibe que los salarios, aunque se relacionan
directamente con el nivel de precios, lo hacen con una elasticidad menor a uno,
cualesquiera sean las expectativas de salarios, debido a los valores admisibles de los
pardmetros. Esto significa que los incrementos salariales no se anulan en términos reales a
través de sus efectos en el nivel de precios; es decir que s6lo una parte de cualquier
incremento salarial se descontard a traveés de la inflacion, y prevalecerd otra parte
incidiendo en el sector real. Esto significa que ya existe en el sistema la evidencia de no

neutralidad de las variables monetarias.
3.4 Funcién empleo

Segun (30), considerando que el parametro 3, es positivo, el nivel de empleo resulta
ser una funcion positiva de los salarios nominales vigentes, pese a que no se sabe nada del
efecto de las expectativas sobre ellos. Suponiendo verificacion perfecta de las expectativas

sobre salarios, es decir que w,-E, ,w,, Se arriba a la siguiente expresion:
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roonm-a L-al)B, -+ A+ad)B; (b-n)+ Bo(L+ By — AB5) — BoA W+ Bas, + 1, —(1+ Bo)x,

t

o a(1+,32)2(1+ﬂ2_/1ﬂ2) al+ B,)1+ B, — AB,) t al+ B,)1+ B, — AB,)
(32)

Caeteris paribus, segun (32), incrementos en el nivel de los salarios nominales
aumentaran la ocupacion en el sistema, mientras que sus disminuciones, en caso de no
existir mecanismos automaticos de correccion en la economia, lo disminuiran.

Este sencillo resultado, en presencia de rendimientos marginales decrecientes, es
completamente opuesto al esperado en el marco tradicional. Implica que el sector laboral no
funciona como el pretendido “mercado de trabajo” de la teoria neoclasica, en el que la
relacion entre nivel de empleo y salario real es inversa. Y si el resultado persiste una vez
que se analicen los impactos de los salarios en el nivel de precios, se habra demostrado que
el criterio basico de politica salarial de dicha teoria para resolver el desempleo, que consiste
en disminuir los salarios hasta su nivel de equilibrio de mercado, es contrario al objetivo

que se persigue. Es decir que en lugar de incrementar asi el nivel de empleo, se lo castiga.

3.5 Funcidn de precios
Segun muestra (31), bajo la hipétesis de verificacion perfecta de expectativas su

expresion resulta en:

P, = A+ 4B,)(b—n) + (1+ﬂ~2ﬁ2)wt + S~ H 1 (33)
1+ 5, 1+ 5, 1+ 5,

que indica que los salarios guardan relacion positiva estricta con el nivel de precios, pero
con elasticidad estrictamente inferior a uno, lo que significa que incrementos en los
primeros provocardn inevitablemente aumentos menos que proporcionales en el nivel de
precios; es decir, incrementos en los salarios reales, y por tanto aumentos de demanda y a
través de éstos, la expansion en los niveles de empleo siempre que el sistema posea

recursos 0ciosos. En caso contrario —es decir, si los salarios nominales cayeran- el nivel de
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precios bajaria menos que proporcionalmente, lo que resultaria en una caida mayor que

proporcional en los niveles de produccién y empleo.

3.6 Demostracion de existencia de desempleo involuntario

A partir de (32) se arriba a la siguiente expresion de la tasa de empleo:

T _T :ﬂz(l"‘ﬂz —4B,) - BoA (W, —w )+,Bz(€z — i)+ — g y) — U+ B) (%, — K, 4)
O @ B By —aB,) al+ B,) L+ By = Af,)

(34)
Por tanto, para preservar el nivel de empleo —es decir, para que el nivel de empleo se
mantenga igual al de ¢-1- la tasa de crecimiento de los salarios debe ser:

W — _ al+,)1+ B, —4p) " Pog —6ia) + (u, —p) — A+ Bo)(x, —k,4) (35)
t - Bo(L+ B, = AB,) — B, By L+ By = AB,) — A,

Puesto que a partir de (33) la tasa de inflacion en funcion de la tasa de crecimiento de

los salarios nominales se expresa como:

LA ZB) (L e

_ @+ 2By) (60 —6ra) =y = p14) (36)
i 1+ 5, 1+ 5,

p,—p

bajo el supuesto de que es objetivo de las autoridades monetarias lograr inflacién igual a
cero, la tasa de incremento salarial debe ser nula. Siendo asi, por (35) se sabe que dicha tasa
sera inferior a la necesaria para mantener el nivel de empleo del periodo previo, por lo que,
en presencia de equilibrio en el mercado de producto, el desempleo involuntario hara su
aparicién, y no habra mecanismo automatico alguno de reposicion del pleno empleo en el
sistema. Esta deduccion pone en evidencia que en un escenario de expectativas racionales

de verificacion perfecta, el objetivo de inflacion cero implicard necesariamente desempleo
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involuntario. Si a ello se suma el crecimiento continuo de la fuerza de trabajo, resultara
inevitablemente un fendmeno de desempleo acumulativo.

Aun si en periodos subsiguientes el objetivo de inflacion cero se relajara, y la
autoridad monetaria permitiese que los salarios crezcan a la tasa (35), el desempleo
provocado durante periodos previos permaneceria. En tal caso, la Unica posibilidad de
revertir el fendmeno descansard en la posibilidad de incrementar los salarios a tasas
superiores a (35), con el consiguiente impacto expansivo en la inflacion, que representaria
el costo estructural de prosecucion del pleno empleo.

Asi se arriba a la conclusion de que la persistencia institucional en el criterio de
politica de contencién de los salarios para combatir la inflacion, derivara inevitablemente

en desempleo involuntario acumulativo.

3.7 Digresioén en torno a la curva de Philllips
Si bien en el modelo no existe un resultado directo de la relacién entre tasa de

desempleo y tasa de inflacion, debido a que la tasa de desempleo es un concepto estatico
gue no seria pertinente relacionar funcionalmente con la dindmica de los precios, aplicando
la esperanza matematica a (34) y restando el resultado de la tasa de crecimiento de la oferta

de trabajo, se obtiene:

- M E(Wl - Wt—l) (36)

n—E(T, -T_)=n
( t [,1) 1+ﬁ2

Definiendo la tasa esperada de crecimiento del desempleo como:

E(u _ut—l):n_E(Tt_Tz—l) (37)

t

y reemplazéndola en (36), se arriba a la siguiente expresion:

ﬂ [}’l - E(uz - uz—l)] (38)

Ew, —w _,)=
(t tl) 1+ﬂ,2ﬂ2
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Esta funcion relaciona inversamente la tasa esperada de crecimiento de los salarios
con la tasa esperada de crecimiento del desempleo. Indica que la reduccion de la tasa
esperada de desempleo implicara necesariamente el crecimiento de los salarios. Si la tasa de
crecimiento del desempleo fuese nula, la tasa esperada de crecimiento de los salarios
corresponderia a la calculada en (35).

Si bien (38) no corresponde a la curva de Phillips, plantea una relacion muy cercana a
la que se halla en el centro de la funcidn propuesta por el propio autor de la famosa curva, e
indica que la intuicion que subyace a ésta se refleja en el modelo expuesto. El trade-off
entre inflacion y desempleo se halla implicito en la estructura de la teoria neoclasica, pero
no en la relacion que establece Phillips. Segln resulta de nuestro analisis, no hay
posibilidad de incrementar el nivel de empleo si no es con costos en términos de inflacion.
Y si el objetivo prioritario es inhibir la inflacion, el costo se traducird en desempleo
creciente, inevitablemente, a juzgar por los resultados de este modelo, cuyos parametros

ofrecen un escenario analitico mas general que el inherente a los resultados ortodoxos.

4. CONCLUSIONES

La formacion de expectativas racionales en el modelo ultimo —por mucho el de
alcance méas general en sus condiciones- pese a haberse trabajado bajo condiciones de
verificacion perfecta, rendimientos decrecientes, plena flexibilidad de precios y salarios, y
competencia perfecta, ha implica resultados completamente divergentes de los
tradicionales. Las implicaciones de politica econémica expresan claramente las diferencias:
Mientras en los modelos habituales de la nueva escuela clasica se demuestra

recurrentemente la ineficacia de las politicas fiscal y monetaria, en el entendido de que se
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verifica sistematicamente una relacién de proporcionalidad estricta entre la variacion de los
precios monetarios y de los salarios nominales, en el Gltimo aqui expuesto se arriba a la
conclusion de que cuando dicha proporcionalidad se rompe, los resultados se alejan por
completo de los ortodoxos. Entonces sucede que los incrementos salariales tienen efectos
reales que significan aumentos en la ocupacion a través de la demanda efectiva. Por el
contrario, la contencion o reduccion de salarios nominales, que bien podrian eventualmente
favorecer el logro de objetivos de combate a la inflacion, provocan desempleo
involuntario, fendmeno que bajo los criterios tradicionales de politica puede convertirse en
acumulativo.

La relacién que guarda la reflexion realizada aqui con la teoria de la inexistencia del
mercado de trabajo (TIMT), se debe a una convergencia no determinada por la intencion de
modelar un sistema tipo TIMT en los modelos expuestos, sino Unicamente por la
coincidencia analitica de los resultados. En la TIMT, el nivel de empleo es funcion positiva
de la demanda efectiva y ésta de los salarios reales. De ello se desprende que disminuciones
en los salarios, inevitablemente provocaran desempleo involuntario.

Es necesario sefialar que, a diferencia de la TIMT, en cuyos resultados los salarios
resultan sisteméaticamente antiinflacionarios, en el modelo expuesto aqui, se relacionan
positivamente con el nivel de precios. Pese a esa diferencia, las coincidencias son lo
suficientemente fuertes como para considerar que bajo méas de un esquema metodoldgico es
posible arribar a resultados que convergen entre si, alejandose de la ortodoxia neoclésica.

Si bien los resultados alcanzados se hallan circunscritos a un escenario en el que no ha
sido posible evaluar los efectos de politica monetaria activa, salvo la inherente a los salarios

nominales, es posible extender las caracteristicas del modelo a ese efecto. Se trata de una
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investigacion que queda pendiente y sujeta a otra igualmente importante, inherente a los
mercados de activos y a la relacion entre precios, salarios y tasas de interés.

Por el momento, sin embargo, se ha demostrado que los resultados habituales de la
nueva escuela clasica son s6lo un caso particular de los que es posible analizar bajo la

hipétesis de Muth (1962).
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