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La temdtica del libro escrito por Willy W.
Cortez y Alejandro Islas-Camargo utiliza
las herramientas de la economfa monetaria,
la estadistica econémica y la econometria
para alcanzar los objetivos propuestos
en la lectura, los cuales son: 1) describir
las politicas e instrumentos monetarios
utilizados en el periodo establecido; 2)
describir las caracteristicas del mercado
laboral en México; 3) calcular la tasa de
desempleo abierto en México; 4) estimar
la curva de Phillips; 5) estimar la tasa de
desempleo no aceleradora de la inflacién
(NAIRU por sus siglas en inglés).

El libro metodoldgicamente es valioso,
en él los autores realizan un doble esfuerzo:
generar series estadisticas y desarrollar un
estudio econométrico. Los autores no sélo
generan series de empleo y desempleo,
utilizan ademds técnicas estadisticas
avanzadas como los filtros de kalman y
Hodrick-Prescott (elaboracién en el anexo
capitulo V).

La rigurosidad del enfoque metodolégico
de la investigacion no hace de su lectura
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una ardua labor, por el contrario, la clari-
dad expositiva y diddctica son aspectos que
se reconocen en el texto.

A lo largo de la lectura se observa la
importancia del estudio, en palabras de
los coautores:

En Meéxico el andlisis de la politica
monetaria ha estado concentrado en
evaluar la capacidad del Banco de México
(BM) en controlar la variacién del nivel
de precios, ignorando el papel que las
condiciones imperantes en el mercado
laboral pueden jugar sobre la primera.
En efecto, la gran mayorfa de trabajos
recientes tratan de analizar el impacto de
la politica monetaria sobre el desempefio
econémico bajo el nuevo esquema de
objetivos inflacionarios. Por ejemplo,
Chiquiar ez al. (2007) argumentan
que en la medida que la persistencia
de la inflacién refleja la existencia de
diversos factores estructurales en la
economia —como los déficit fiscales,
expectativas inflacionarias, fluctuaciones
del tipo de cambio—, el uso de objetivos
inflacionarios ha logrado reducir
significativamente la inflacién.
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Una caracteristica de los trabajos acer-
ca de las politicas y estrategias del Banco de
México (Banxico) —dicen los autores—, es
que la brecha del desempleo es excluida
completamente del andlisis y, las conse-
cuencias de la politica monetaria sobre el
mercado laboral no han sido un objetivo
fundamental de esos estudios. En tal pre-
misa radica el andlisis del papel que ha
desempenado el mercado laboral mexicano
en la dindmica inflacionaria durante el
periodo de la desaceleracién inflacionaria
(1987-2004). El planteamiento del proble-
ma radica en responder ;hasta qué punto
las condiciones en el mercado laboral han
condicionado la eficacia de la politica
monetaria para controlar la inflacién?

Los autores afirman que las politicas
monetarias mexicanas han reducido drds-
ticamente las tasas inflacionarias, al pasar
de un promedio mensual de 4.3% durante
la década de 1980,a 1.5% en lade 1990, y
2 0.4% durante los primeros siete afios del
nuevo milenio. La reduccidn significativa
de la inflacién se atribuye a condiciones
favorables de la economfa internacional, y
ala combinacién sensible de un sistema de
tipo de cambio con objetivos inflacionarios.
Conforme avanza la lectura se detecta la
posicién de otros autores como Schwartz y
Pérez- Lépez, (2000), quienes dan crédito
a la politica monetaria y fiscal restrictiva
que el gobierno impuso desde la década
de 1980 para dicha reduccién.

Otras explicaciones sobre los factores
que inducen a las variaciones de los precios
son resultado de: choques que afectan la
demanda o la oferta agregada; choques

a variables nominales como la tasa de
salario o el tipo de cambio; cambios en las
expectativas inflacionarias; y cambios en
los mdrgenes de ganancia en mercados no
competitivos.

La organizacién del libro se agrupa
en siete capitulos: antecedentes tedricos;
politica monetaria en México; caracteristicas
del mercado laboral; el desempleo abierto
en México; naturaleza de la NAIRU y
modelos de estimacién; andlisis empirico;
conclusiones.

El primer capitulo presenta los fun-
damentos tedricos bdsicos que explican el
papel del mercado laboral en la determi-
nacién de la efectividad de la politica
monetaria para controlar la inflacién. La
discusion se inicia con el planteamiento de
la curva de Phillips, contintia con la critica
que hizo Friedman a la nocién de dicha
curva y la introduccién de expectativas
inflacionarias a la explicacién de la relacién
inversa entre inflacién y desempleo. Poste-
riormente se revisan de manera grifica y
muy bien explicada, algunos de los debates
resultado de los eventos que afectaron la
economia internacional en la década de
1970.

La revisién del capitulo incluye cuatro
secciones. En la primera se ofrecen ideas
centrales de la curva de Phillips y cémo se
incorporan las expectativas a la relacién de
intercambio entre inflacién y desempleo.
En la segunda seccién se discuten los
choques por el lado de la oferta a la relacién
de intercambio establecida.

En la siguiente seccién se explica con
detenimiento el efecto de choques por el
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lado de la oferta y la demanda sobre la
produccién y precios de equilibrio. En la
teorfa de Keynes: “la curva de oferta agregada
puede ser derivada a partir de la curva de
Phillips, asumiendo rigidez de precios. En la
perspectiva neocldsica una curva de oferta de
pendiente positiva se puede derivar a partir
del supuesto de informacién incompleta,
aun con flexibilidad de precios”. En ambas
perspectivas: las variaciones en los precios
se explican por choques del lado de la oferta
o demanda. El caso de la flexibilidad de
precios se analiza en la tercera seccién. La
asociacién del supuesto de flexibilidad de
precios con el de expectativas racionales y el
de libre acceso ala informacién tienen como
resultado una visién macroeconémica,
donde la dnica manera de cambiar el
nivel de empleo es: mediante choques a la
productividad de los trabajadores, que hacen
que éstos cambien su oferta laboral. La Gltima
seccién discute las implicaciones de utilizar
politicas monetarias sobre el desempefio
del mercado laboral. El capitulo concluye
con una revisién de los efectos de politica
monetaria en un contexto de economfa
abierta.

El segundo capitulo titulado “Politica
monetaria en México” plantea el dilema al
que se enfrentan los encargados de la politica
econdmica, ya que hay un menor acuerdo
de que los objetivos de politica econémica
(alto nivel de empleo, precios estables y
aceleracién del crecimiento econémico)
sean mutuamente compatibles.

Conforme avanza la lectura se plantea
una breve explicacién referente al tipo de
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cambio como ancla nominal, establecido en
el Pacto para la Estabilidad y el Crecimien-
to Econémico durante el periodo 1987-
1994.

En el tema régimen de meras inflacio-
narias, se da una explicacién mds extensa
acerca del esquema con el cual se rigen
dichas metas que se adoptaron durante el
periodo 1995-2004. Se detalla el marco
institucional que permiti6 el manejo de los
instrumentos adecuados para el logro de los
objetivos de politica monetaria realizados
por el Banco de México.

El siguiente tema describe la transicién
de la politica monetaria basada en el tipo
de cambio, a la determinacién de metas
inflacionarias para el control de precios.
La tdltima seccién describe la relacién
entre algunas variables monetarias y el
desempleo, los resultados indican que no
existe una relacién entre el comportamiento
de las variables monetarias y las del sector
real; sin embargo, los autores plantean que
el andlisis de estas variables se ha basado en
simples correlaciones, sin aislar sus efectos
sobre el comportamiento del desempleo:
“el objetivo es lograr determinar si existe
relacién entre las variables monetarias y el
desempleo, de ser asi, el desempleo abierto
podria abatirse mediante el manejo de la
politica monetaria”.

El tercer capitulo, titulado “Caracteris-
ticas del mercado laboral”, describe el
comportamiento del mercado laboral
mexicano durante el periodo 1987-2004.
La explicacién es que en los dltimos anos
el mercado laboral no estd exento de
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cambios, consecuencia de la liberalizacién
econémica y comercial realizada a inicios
de la década de 1980.

A principios de la década pasada el
mercado laboral mexicano era una de las
aéreas menos estudiadas por especialistas, los
coautores manifiestan que “fue precisamente
a consecuencia de algunos estudios que
relacionaban el grado de deterioro de
las condiciones laborales en diferentes
sectores con la liberalizacién comercial
y econémica, que se da una explosién
de trabajos que tratan precisamente de
analizar los determinantes de tal deterioro”.
Entre los diferentes problemas que se
estudiaron se encuentran: el incremento
en la desigualdad salarial intersectorial; el
aumento de la participacién en el mercado
laboral de los miembros de la familia que
inicialmente no lo hacfan, tal es el caso
de las mujeres, los ancianos y los nifios;
y finalmente la naturaleza y dindmica del
sector informal en la economifa.

Los autores exponen que el aumento
de las desigualdades salariales va desde las
relacionadas con la mayor especializacién
que el pafs adquirié en el comercio inter-
nacional, como consecuencia de la libera-
lizacién, hasta las relacionadas con los
cambios institucionales que ocurrieron
en el mercado laboral, incluyendo la
pérdida del poder de negociacién de los
sindicatos.

Las caracteristicas centrales que identi-
fican al mercado laboral mexicano son
claramente el sector informal y la alta tasa
de rotacién de los trabajadores. Diversos
estudios han asociado el comportamiento

de algunas caracteristicas del mercado
laboral con la naturaleza de los sindicatos
en México, un ejemplo es la pérdida del
poder de negociacién de los sindicatos
como consecuencia del aumento en la
desigualdad social (Cortez, 2001).

Otras teorfas sostienen que conforme
no se cuenta con un seguro de desempleo
en México, los sindicatos estin mds con-
centrados en mantener el empleo de sus
asociados que en negociar aumentos
sostenidos del salario real (Maloney, 2002).
Los autores confirman que el no tener un
seguro de desempleo “hace que sea bastante
mds dificil para una persona sin conexiones
con sindicatos entrar al mercado laboral
formal”. Ante la ausencia de seguro de
desempleo, muchas personas no tienen mds
opcién que emplearse en el sector informal.
Sin embargo existen otras alternativas que
explican la naturaleza del sector informal,
ya que éste es mds atractivo por la falta
de regulacién y el pago de impuestos,
esto explica el porcentaje significativo de
trabajadores que estd en el sector informal
de manera voluntaria.

En los siguientes temas se describe
el comportamiento de variables en el
periodo de estudio, las cuales se obtienen
de la Encuesta Nacional de Empleo Urbano
(ENEU). Las series elaboradas permiten
el mejor andlisis del desempeno del
mercado laboral y evaltan hasta qué punto
el desempleo en México es subestimado.
En primer lugar se evalu la proporcién
de personas que trabajan sin pago a
cambio de sus servicios. Como segundo
punto se revisé el comportamiento de
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los trabajadores que no trabajaron por
problemas econémicos (huelgas, falta de
materia prima, falta de capital de trabajo).
Después se analizé el ndmero de personas
que esperan empezar un nuevo trabajo en
30 dias. En cuarto lugar se consideré la
distribucién de los trabajadores segtin el
ntmero de horas laboradas a la semana.
Finalmente se estudié a las personas que
no trabajaron por estar de vacaciones, por
problemas de salud, por asistencia a cursos,
lo anterior con el propdsito de entender el
comportamiento de los empleos que gozan
de beneficios sociales.

Los datos derivados del andlisis indican
que las condiciones laborales se deterioraron
a principios de la década de 1990, en
particular el ingreso laboral disminuyé
significativamente consecuencia de la crisis
de 1995. Otro aspecto es que en la medida
que se hace mds necesario conseguir fuentes
de ingreso alternativas, las personas estin
menos dispuestas a trabajar sin paga, y
es l6gico, ya que actualmente se busca
obtener un ingreso monetario para cubrir
las necesidades bdsicas. El sector informal
se ha convertido en una caracteristica del
mercado laboral mexicano, ya que en
términos de la poblacién econémicamente
activa representa cerca del 20 por ciento.

El cuarto capitulo examina el compor-
tamiento de la tasa de desempleo abierto,
los autores presentan una alternativa que
corrige algunas de las deficiencias de la serie
original de la Tasa de Desempleo Abierta
(TDA).

Las tres secciones en que se divide el
capitulo muestran aspectos importantes
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del desempleo abierto en México. La
primera parte describe la evolucién de la
TDA oficial que presenta el INEGL En la
segunda se discuten algunas criticas hechas
a la metodologfa utilizada por el Instituto
Nacional de Estadistica, Geografia e
Informdtica para estimar la TDA. La
tltima seccién presenta una estimacién de
la tasa de desempleo que describe mejor
la realidad econémica mexicana, en este
punto se plantean aspectos relevantes, los
cuales se basan en la definicién del CPS
(Current Population Survey) realizada
por la Oficina de Estadisticas Laborales de
Estado Unidos.

Entre los cambios mds significativos
para el cdlculo de la TDA, utilizando la
CPS en la metodologfa, se incluyen: “1)
se considera la poblacién entre los 16 y
17 afios; 2) para controlar el ndmero de
ciudades que se fueron incorporando a la
ENEU se decidié mantener las 16 ciudades
con las que se inici6 la Encuesta Nacional
de Empleo Urbano en el primer trimestre
de 1987; 3) no se considera como parte de
la fuerza de trabajo, y por lo tanto como
empleados, a las personas que trabajan sin
recibir un pago monetario hasta por 15
horas semanales.

El quinto capitulo presenta aspectos
metodoldgicos y estadisticos para establecer
las relaciones entre las variables planteadas
y asi estimar la Tasa de desempleo no
acelerada de la inflacién (NAIRU) definida
por los autores como: la tasa de desempleo
compatible con una inflacion estable en la
ausencia de choques temporales por el lado
de la oferra. También se explica que como
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la tasa natural de desempleo no se observa
directamente, y se considera como una
variable en el tiempo, los estimadores de
ésta son poco precisos; los estimadores por
intervalos que se presentan en la base de la
NAIRU tienden a ser muy amplios.

Algunos estudiosos como Staiger, Stock
y Watson, encontraron que la amplitud
de un intervalo de confianza de 95% para
la NAIRU, es aproximadamente 2.6%.
Mencionan tres posibles soluciones para
explicar la gran incertidumbre que se tiene
al estimar la NAIRU: en primer lugar se
presenta el problema de la incertidumbre
al no conocer los verdaderos parimetros
del modelo; segundo, la NAIRU es poten-
cialmente estocdstica. Tercero, existe
incertidumbre sobre la especificacién del
modelo, por la existencia de varios modelos
para estimar la NAIRU y, no hay certeza
respecto de cudl es la mejor.

Una caracteristica de la NAIRU que
manejan los autores es que “puede ser
estimada como una constante, como una
caminata aleatoria observable, como una
serie que cambia lentamente en el tiempo,
en funcidén de variables del mercado laboral,
etcétera. La utilidad prdctica de la NAIRU es
vdlida sélo si se estima de manera robusta,
por ello es de suma importancia elegir el
método apropiado para estimarla”.

Para la apreciacién de variables no
observables, en particular la tasa natural
de desempleo, usualmente se emplean
tres métodos: métodos estructurales, los
cuales se basan en modelos econémicos;
métodos que utilizan procedimientos
estrictamente estadisticos, que se basan en

modelos de filtrado univariados; y métodos
que combinan modelos estructurales y
estadisticos (semiestructurales).

Los autores plantean que los modelos
deterministas no son adecuados para
estimar la NAIRU. Para estimar las variables
estocdsticas no observables como el
producto potencial y la tasa natural de
desempleo, utilizan en su metodologfa
el filtro Kalman (1960). El filtro presenta
varias ventajas, en primer lugar estima
la NAIRU de manera simultdnea a la
estimacién de la curva de Phillips. En
segundo, este procedimiento de estimacién
conjunta permite que la trayectoria de la
NAIRU estimada sea la de mejor desempefio
en la curva de Phillips.

El capitulo seis estd dividido en dos
secciones: en la primera se presenta una
breve descripciéon de las variables usadas
en los diferentes modelos para estimar la
NAIRU y evaluar la efectividad de la politica
monetaria, tales como tasa de desempleo;
productividad laboral; ingreso relativo del
sector informal; e {ndice de condiciones
monetarias. En la segunda seccién se
presentan las diferentes estimaciones basadas
en los modelos estructurales (Blancard
y Kaltz), estadisticos (Ball y Mankiw) y
semiestructurales (Filtro Kalman).

El capitulo realiza un andlisis empirico
para evaluar la efectividad de la politica
monetaria en el control de precios, en
particular se analiza hasta qué punto las
condiciones en el mercado laboral han
permitido al Banxico alcanzar las metas
inflacionarias.
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Las estimaciones obtenidas por los
coautores, parten de los modelos descritos
anteriormente —filtros Kalman— y dicha
estimacién permite calcular la brecha de
desempleo que de manera simultdnea
representa una de las variables que explican
el comportamiento de la inflacién. Los
resultados obtenidos confirman que la
inflacién depende de la brecha de desem-
pleo, de la politica monetaria y de choques
por el lado de la oferta.

Existe una diferencia significativa entre
los estimadores basados en los modelos
estructurales y estadisticos, con los obtenidos
de aplicar los modelos semiestructurales. En
el primer caso, se realiza la estimacién de
la NAIRU para posteriormente valorar el
impacto de la politica monetaria en una
ecuacién lineal multivariada. En el segundo,
la estimacién de la NAIRU vy la evaluacién
de la efectividad de la politica monetaria
se realiza de manera simultdnea a través de
la aplicacién del filtro de Kalman. En este
ultimo caso los estimados son m4s robustos
que en el primero.

Los estimados basados en los modelos de
Blancard-Kaltz, y Ball-Mankiw resultan ser
consistentes con la tasa de crecimiento de
los precios, en el sentido que se observa una
relacién inversa entre la brecha de desempleo
y la tasa de crecimiento de los precios. Los
autores sostienen que la relacién inversa
entre ambas variables se mantiene cuando
no se ve afectada por otros efectos como
choques por el lado de la oferta.

Otro filtro que se utiliza es el de
Hodrick-Prescott, que incluye brechas
de desempleo que estdn inversamente

CRITICA DE LIBROS

relacionadas con la tasa de inflacién. En la
medida en que este filtro permite obtener
el componente tendencial a largo plazo de
la serie de desempleo (a partir del supuesto
de que el componente es un acercamiento
de la tasa natural), éste es una aproximacién
a la tasa de desempleo de equilibrio.

De los tres resultados para estimar la
NAIRU, dos no son consistentes, ya que
aun cuando ésta fluctda en el tiempo,
la tendencia de la serie difiere segin el
modelo utilizado. En general la NAIRU
basada en el modelo Blancard-Kaltz es mds
voldtil que las otras dos estimaciones, mientras
que la menos voldtil es la basada en el filtro
Hodyrick-Prescott.

Los modelos semiestructurados (Filtro
Kalman), indican que aumentos en la
brecha de desempleo indujeron la desace-
leracién en la tasa de inflacién. En lo
que respecta al indicador de la politica
monetaria, los resultados afirman que las
condiciones monetarias mds restrictivas
provocaron desaceleraciones de la inflacién,
y cuando existié una politica monetaria
expansiva la inflacién se aceleré. Otro de los
resultados que se observa es el componente
inercial que existe en la aceleracién de la
inflacién. En todas las especificaciones
los componentes de la aceleracién de la
inflacién resultaron estadisticamente signi-
ficativos a 1 por ciento.

En palabras de los autores:

[...] la comparacién de los pardmetros
obtenidos para la politica monetaria y
la brecha de desempleo nos permite
evaluar la importancia relativa de ambas
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variables sobre el comportamiento de la
inflacién. Los resultados indican que
la politica monetaria tuvo un menor
impacto sobre el crecimiento de la
inflacién que el causado por la brecha del
desempleo. Este resultado es invariable
al indice de precios utilizado segin
se observa, otros resultados también
indican que aumentos del costo de
oportunidad del desempleo indujeron
aceleraciones de la inflacién.

Las estimaciones que se desprenden de
la curva de Phillips, en general presentan
ligeras diferencias entre los estimadores de
la NAIRU basadas en el indice de precios
al consumidor, y en las que se basan en el
deflactor implicito del producto interno
bruto.

A medida que la NAIRU es la tasa de
desempleo a la que la inflacién permanece
constante, se esperarfa que esta brecha
no fuera muy marcada, ya que “las
fluctuaciones en la inflacién se han ido
reduciendo considerablemente en los
tltimos afnos, existe un cambio significativo
en el comportamiento de la brecha de
desempleo a partir de 1995”.

Entre 1990-1994 la tasa de desempleo
observada era menor que la NAIRU, ello
determiné que la brecha fuera negativa.
Después de 1995, la tasa de desempleo
observada fue mayor que la NAIRU, lo
cual propicié que la brecha de desempleo
fuera positiva.

Una brecha de desempleo negativa
implica que existen mayores presiones para
una aceleracién de la inflacién, mientras
que una positiva indica que existen me-

nores presiones para acelerar el proceso
inflacionario, o que existen condiciones para
su desaceleracién. Dadas estas condiciones
en el mercado laboral, el esfuerzo por parte
de las autoridades monetarias para lograr
reducir el crecimiento de la inflacién fue
mayor durante el periodo previo a 1995.

Al evaluar resultados que se obtuvieron
mediante el filtro de Kalman, se observa
que el tamafio del coeficiente que mide
el impacto del mercado laboral sobre
la inflacién es mayor que el que mide
la politica monetaria, resultado que se
mantiene en ambos indices de precios.
Esta situacién proporciona evidencias para
afirmar que las condiciones del mercado
laboral si han desempefado un papel
importante en el proceso inflacionario,
y por lo tanto deberfan ser consideradas
en el diseno de la politica monetaria en
el futuro.

El objetivo central del libro fue deter-
minar si el desempefo del mercado laboral
tuvo algin papel en la consecucién de los
objetivos inflacionarios por parte de la
autoridad monetaria.

Los autores consideraron que las contri-
buciones mds importantes de este estudio
son en primer lugar: hacer notar las
deficiencias de las estadisticas oficiales de
desempleo, ya que la metodologfa utilizada
por el INEGI para determinar la TDA estd
subestimada. Los autores tratan de corregir
tal deficiencia mediante la estimacién de
una tasa de desempleo alternativa, la cual
se basa en la metodologia utilizada por la
oficina de estadistica laboral de Estados
Unidos. La segunda aportacién del estudio
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fue demostrar que el desempefio del mer-
cado laboral estd asociado al tipo de politica
monetaria puesta en marcha en los tltimos
afos, para lo cual se estima la NAIRU y su
comportamiento durante el periodo de
1987 a2004.

Los resultados indican varios aspectos:
primero, se confirma la existencia de una
tasa de desempleo compatible con una
no aceleracién de la inflacién. Esta tasa
de desempleo denominada NAIRU, no
ha permanecido constante, ha fluctuado
en el tiempo. Este resultado se obtiene
independientemente de los modelos y
métodos utilizados para estimarla, segtin
lo establecido por los autores.

En la medida que la NAIRU es una
variable que no se puede observar con el
paso del tiempo, no existe un consenso
para su mejor manera de interpretacion,
sin embargo el modelo que es mds ad hoc es
el Filtro Kalman, controlado por choques
por el lado de la oferta, por la politica
monetaria y por componentes inerciales. Al
establecer la variable TDA oficial (INEGI),
sus resultados no son estables, el valor de
los pardmetros obtenidos y su significancia
estadistica varfa mucho segtin las variables
explicativas que se introducen en el modelo
econométrico. Por esta razén se presenta la
comparacién con los resultados obtenidos
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con la serie alternativa, al aplicar la defi-
nicién del CPS. Esta serie de desempleo
permitié obtener pardmetros que muestran
una gran estabilidad ante diferentes espe-
cificaciones del modelo.

Los resultados del andlisis indican que
para el caso de México, la idea de Friedman
se cumple, ya que la inflacién tiene un fuerte
componente inercial, y que en el corto plazo
la curva de Phillips existe. Los estimados de
la curva mediante el filtro de Kalman son
significativos frente a diferentes medidas de
inflacién y de desempleo.

Los autores manifiestan que la inves-
tigacién da paso a muchas preguntas,
ademds de que no se abordé una serie de
temas relacionados con la evolucién de la
NAIRU como el papel de la migracién en
la determinacién de la tasa de desempleo,
o la interrelacién que existe entre los
sectores formal e informal y como ésta
afecta a la NAIRU. Sin embargo, nos
parece interesante y revelador el trabajo
presentado acerca de la relacién que existe
entre la politica monetaria y el mercado
laboral mexicano, sin duda es importante
revisar a fondo y hacer nuevas propuestas
tales como la que se presenta en este valioso
texto, mds util atin dentro de un proceso
de crisis econémica global.
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