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RESUMEN

De acuerdo con informacién del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), desde
el afio de 1993 a 2022 la economia mexicana experimentd casi cinco ciclos econdmicos
completos, lo que generd graves dafios al empleo y la inversion. Por otra parte, de acuerdo
con correlaciones dindmicas y dentro de este periodo, se observa que, el gasto publico es
una variable pro ciclica con relacion al ciclo de la economia mexicana, la correlacion
contempordnea entre ciclos es del 48%, mientras que, la correlacién entre el ciclo del
consumo privado y de la economia mexicana es del 95%. Por su parte, de acuerdo con la
prueba de causalidad de Granger, el PIB determina al consumo de gobierno, pero no lo
contrario. En consecuencia, cuando la economia crece, el consumo de gobierno también
incrementa y lo contrario, aunque con una velocidad de ajuste muy lenta, por tanto, el
consumo de gobierno nunca ha sido una herramienta amortiguadora frente a los shocks que
sufre la economia. Ademas, durante los ultimos afios se observa que, el crecimiento del
consumo de gobierno de largo plazo se ha estancado, por ejemplo, durante el gobierno
actual, la tasa de crecimiento promedio del consumo de gobierno de largo plazo es de
-0.03 %, aproximadamente. Ademds de ser el motor mas pequefio de la economia, la
aportacion al crecimiento respecto del consumo de gobierno, es nula. Los shocks que sufre
la economia en el corto plazo son transmitidos al consumo de gobierno, sin embargo, su
afectacién total para un cambio le llevaria casi 6 meses.

Palabras clave. Ciclo econdmico, correlaciones dinamicas, filtro Hodrick-Prescott, ciclo
econdmico real
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l. Introduccion.

Desde el inicio de la administracion de Zedillo, el consumo privado representd el 62.7% del
PIB, el consumo de gobierno el 13%, la inversién total 18.9% y las exportaciones 21.78%,
aproximadamente. Veintisiete afos después, el consumo privado representd el 67% del PIB,
el consumo de gobierno el 12%, la inversion total el 18.3% y las exportaciones el 38%,
aproximadamente. Es en este ultimo periodo, donde las exportaciones se han convertido
en el segundo motor grande de la dindmica de la economia mexicana, al pasar de

representar el 21.7% del PIB al 38%.

Por otra parte, es interesante mencionar que actualmente, tanto el consumo privado como
las exportaciones mexicanas aportan el mismo porcentaje al crecimiento de la economia
debido a los diferentes ritmos de crecimientos interanuales, por ejemplo, en lo que va de la
administracidn presente, el consumo privado lleva una tasa promedio del 0.92%, mientras

gue las exportaciones tiene 3%.

Desde 1993 hasta noviembre de 2022, la tasa de crecimiento del consumo privado es del
2.35%, el consumo de gobierno de 1.31%, la inversién 1.61% y las exportaciones 5.73%,
aproximadamente. En consecuencia, mientras menores tasas de crecimiento experimenten
el consumo, la inversidon y menor sea su tamano, menor serd su capacidad para el impulso

de crecimiento econdmico.

Por otra parte, la economia mexicana ha experimentado casi cinco ciclos econdmicos largos
desde 1993, no obstante, se observa que tanto la inversién total como el consumo de
gobierno han reaccionado en el mismo sentido, pero con diferentes velocidades. Con otras

palabras, las variaciones se comportan similarmente durante periodos de auge o recesion.
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Il. Planteamiento del problema.

Desde 1993 hasta noviembre de 2022, el consumo de gobierno ha representado el 12.3%
de la economia en su conjunto, mientras que su tasa de crecimiento ha sido del 1.31%,
significa que, el consumo de gobierno explica el 8.65% del crecimiento econémico en 27
afos. Por su parte, en los episodios de crisis o de auge, la ruta del consumo de gobierno es
positiva con la ruta con la economia, por lo que no se tiene certeza sobre la relacion de ésta
con la dinamica de corto plazo de la actividad econdmica y su forma de reaccién. Por ello,
en este trabajo se plantea el siguiente cuestionamiento como guia de investigacion: icémo
ha sido la relacidon de corto y de largo plazo entre consumo de gobierno y la actividad

econdmica, sus reacciones frente a shocks econdmicos en 27 anos?
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1. Justificacion.

Se muestra que, en 27 afios el crecimiento econdmico en México ha sido bastante
mediocre, después de experimentar cinco ciclos econédmicos largos en conjunto con la
menor aportacion al crecimiento por parte de las actividades del gobierno que se reflejan
en su consumo. Por ello, es importante identificar la relacidn de corto y de largo plazo entre
estas dos variables, responder si el consumo de gobierno ha sido un mecanismo contra

ciclico frente a shocks econdmicos, de ahi la importancia de esta investigacion.
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IV. Objetivo.

La presente investigacion tiene el objetivo principal de mostrar los principales hechos
estilizados de la relacion entre el consumo de gobierno y la actividad econdmica a lo largo
de 27 afos. Se recurrira a la técnica del filtro de Hodrick- Prescott para descomponer las
series de tiempo en sus principales componentes y observar la relacidon de corto plazo, asi

como el uso del diagrama de fase para observar la relacion de largo plazo.
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V. Marco Tedrico y conceptual.

Teoria del ciclo econémico real en perspectiva histdrica.

Es importante mencionar, que en esta parte se describe de manera tedrica los aspectos mas
sobresalientes de Brian Snowdon. La teoria del ciclo econémico real, desarrollada por sus
defensores modernos, se basa en el supuesto de que existen grandes fluctuaciones
aleatorias en la tasa de progreso tecnoldgico. Estos choques del lado de la oferta a la funcién
de produccién generan fluctuaciones en la produccion agregada y el empleo, ya que los
individuos racionales responden a la estructura alterada de los precios relativos al cambiar

su oferta de mano de obra y las decisiones de consumo.

Si bien este desarrollo es en gran parte una respuesta a la desaparicién de los anteriores
modelos de percepcidn monetaria para construir "economias artificiales", también
representa un resurgimiento general del interés en el lado de la oferta de la ecuaciéon macro.
La idea de que los ciclos econémicos pueden ser impulsados por fuerzas reales en lugar de
monetarias no es una idea completamente nueva. Los modelos del ciclo econdmico real
inspirados en el articulo seminal de Kydland y Prescott (1982) pertenecen a una larga linea

de analisis que fue prominente en la literatura antes de la Teoria general de Keynes.

Mientras que algunos economistas como Ralph Hawtrey se adhirieron a la interpretacién
monetaria extrema del ciclo econémico, el trabajo de otros, en particular Dennis Robertson,
Joseph Schumpeter y Knut Wicksell, enfatizaron las fuerzas reales como el motor de las
fluctuaciones empresariales. Si bien el trabajo de Robertson no fue tan despectivo de las
fuerzas monetarias como la teoria moderna del ciclo econdmico real, segin Goodhart y
Presley, existe una gran similitud entre el énfasis dado por Robertson al cambio tecnolégico

y el trabajo reciente de los tedricos del equilibrio.
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El cambio tecnoldgico también jugd un papel fundamental en el analisis de Joseph
Schumpeter de la inestabilidad a corto plazo y la dindmica a largo plazo del desarrollo
capitalista. Desde que la introduccién de nueva tecnologia influye en el crecimiento a largo
plazo de la productividad y provoca efectos desequilibrantes a corto plazo, Schumpeter, al
igual que los modernos tedricos del ciclo econédmico real, ve los ciclos y el crecimiento como

inseparablemente interrelacionados.

Caporale (1993) sostiene que Knut Wicksell también fue uno de los primeros expositores de
la teoria del ciclo econdmico real. Caporale muestra que Wicksell atribuyd ‘ciclos
comerciales a causas reales independientes de los movimientos en los precios de los
productos basicos’. Para Wicksell, la principal causa del ciclo comercial es un choque
suplementario que eleva la tasa natural de interés por encima de la tasa de interés del
préstamo. Esto es equivalente a una reduccién en la tasa de interés del préstamo ya que el
sistema bancario generalmente no ajustara la tasa del préstamo inmediatamente para

reflejar la nueva tasa natural.

El desequilibrio del mercado crediticio que actia como un mecanismo de propagacién
conduce a la creacion enddgena de dinero por parte del sistema bancario en respuesta a la
demanda de los emprendedores de préstamos para financiar inversiones. El auge de la
inversién, al distorsionar la estructura temporal de la produccién, crea presiones
inflacionarias. Eventualmente, la tasa de interés del dinero alcanza la tasa natural y el auge
llega a su fin. Si bien esta historia tuvo una gran influencia en las posteriores teorias
monetarias suecas y austriacas del ciclo comercial, Caporale destaca cémo la historia del
ciclo comercial de Wicksell comienza con un impacto real en el producto marginal del
capital. La crisis de Wicksell mds la teoria de dinero enddgeno del ciclo comercial es

notablemente similar a las versiones modernas del ciclo econdmico real.
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Siguiendo la publicacién de la Teoria General de Keynes (1936), se construyeron modelos
del ciclo econdmico que enfatizaban la interaccion del mecanismo multiplicador-acelerador
de Samuelson. Estos modelos también eran "reales", ya que consideraban que las
fluctuaciones eran impulsadas por la demanda agregada real, principalmente gastos de
inversion inestables, con factores monetarios degradados y fenémenos del lado de la oferta
gue proporcionan las restricciones que dan lugar a puntos de inflexién del ciclo econdmico.
Independientemente de sus méritos, los modelos de multiplicador-acelerador dejaron de

ser un foco de investigacion activa a principios de los afios sesenta.

En gran medida, esto reflejo el impacto de la revolucidn keynesiana, que desvié el enfoque
del analisis macroeconémico de los fendmenos del ciclo econdmico al desarrollo de
métodos y politicas que podrian mejorar el desempefio macroeconémico. Tal era la
confianza de algunos economistas de que el ciclo econdmico ya no era un problema
importante que, para 1969, algunos incluso consideraban la pregunta: "éEstd obsoleto el
ciclo econédmico?" (Bronfenbrenner, 1969). Conjeturas similares sobre "El fin del ciclo
econdmico" aparecieron a fines de la década de 1990, a menudo enmarcadas en términos
de discusiones sobre la "nueva economia”. Durante los decenios de 1970 y 1980, el ciclo
econdmico volvié con fuerza (en relacidn con la norma de inestabilidad posterior a 1945) y
como la insatisfaccidon con los modelos keynesianos condujo a nuevas contrarrevoluciones

monetaristas y clasicas.

Los desarrollos mas recientes en la investigacién del ciclo econdmico inspirados por los
tedricos del equilibrio durante la década de 1980 demostraron ser un desafio para todos
los modelos anteriores que se basan en las fluctuaciones de la demanda agregada como la
principal fuente de inestabilidad. Por lo tanto, la teoria del ciclo econdmico real no solo es
un competidor de la "vieja" macroeconomia keynesiana del periodo de sintesis neoclasica,

sino que también representa un serio desafio para todos los nuevos modelos clasicos
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monetaristas. Ademas de las influencias anteriores, la transicion de las teorias monetarias

a las reales del ciclo econdmico se vio estimulada por otros dos desarrollos importantes.

Primero, los choques de oferta asociados con los dos aumentos del precio del petrdleo de
la OPEP durante la década de 1970 hicieron que los macroeconomistas se dieran cuenta de
la importancia de los factores del lado de la oferta para explicar la inestabilidad
macroecondémica. Estos eventos, junto con el aparente fracaso del modelo keynesiano
orientado a la demanda para explicar adecuadamente el aumento del desempleo
acompafiado de una inflacién acelerada, obligaron a todos los macroeconomistas a dedicar
esfuerzos de investigacion cada vez mayores a la construccidon de teorias macroecondmicas

en las que el lado de la oferta tiene micro fundamentos coherentes.

En segundo lugar, el trabajo seminal de Nelson y Plosser (1982) sugirié que los shocks reales
pueden ser mucho mds importantes que los shocks monetarios para explicar la trayectoria
de la produccién agregada a lo largo del tiempo. Nelson y Plosser argumentan que la
evidencia es consistente con la proposicién de que la salida sigue un camino, que podria
describirse mejor como un "paseo aleatorio". Antes de examinar la contribucién de Nelson
y Plosser con mas detalle, es importante sefialar que el deseo de los economistas
keynesianos y de los nuevos economistas clasicos de construir mejores microfundamentos
por el lado de la oferta de sus modelos no deben confundirse con el surgimiento a fines de
los afos 70 y 80 de una "escuela del lado de la oferta" distintiva de los economistas,

particularmente en los Estados Unidos durante la presidencia de Ronald Reagan.

Al escribir a mediados de la década de 1980, Feldstein distinguié entre los "proveedores de
oferta tradicionales" y la "nueva economia del lado de la oferta" (Feldstein, 1986). Los
proveedores de oferta tradicionales basan su andlisis en el andlisis econémico neoclasico
convencional y enfatizan la eficiencia de los mercados, la importancia de los incentivos para

el crecimiento econdmico y la posibilidad de un fracaso del gobierno. Un gran consenso de

11
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los economistas se suscribiria a esta forma de economia de la oferta, incluidos los
keynesianos, los monetaristas y los nuevos clasicistas (véase Friedman, 1968a; Tobin, 1987;

Lucas, 1990a).

En contraste, los nuevos tedricos del lado de la oferta, como Arthur Laffer, Jude Wanniski y
el propio presidente Reagan, hicieron "reclamos extravagantes" relacionados con el
impacto de los recortes fiscales y la desregulacion en la tasa de crecimiento econémico.
Mientras que los suplementos afirmaron que los efectos de incentivo de los recortes fiscales
de Reagan fueron los responsables de la recuperacién de EUA Después de 1982, Tobin
(1987) argumentd que las politicas de Reagan equivalian a "la medicina keynesiana, los

toénicos de la demanda se disfrazan de ventosas suplementarias.

Ciclos versus caminatas aleatorias

Durante la década de 1970, con el renacimiento del interés en la investigacion del ciclo
econdmico, los economistas se involucraron mds con las propiedades estadisticas de las
series cronolégicas econdmicas. Uno de los principales problemas en este trabajo es separar
la tendencia del ciclo. El enfoque convencional ha sido imaginar que la economia evoluciona
a lo largo de un camino que refleja una tendencia de crecimiento subyacente descrita por

el modelo neoclasico de Solow.

Este enfoque asume que el componente de tendencia a largo plazo del PIB es suave, con
fluctuaciones a corto plazo sobre la tendencia que estan determinadas principalmente por
los choques de demanda. Esta sabiduria convencional fue aceptada por los economistas
keynesianos, monetaristas y nuevos clasicos por igual hasta principios de los afios ochenta.
Los modelos de choque de demanda de los tres grupos interpretan las desviaciones de la

tendencia como temporales.

12
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Si los ciclos econdmicos son eventos temporales, las recesiones no crean efectos adversos
a largo plazo en el PIB. Sin embargo, mientras los keynesianos sienten que tales
desviaciones pueden ser severas y prolongadas y, por lo tanto, justifican la necesidad de
medidas correctivas, los monetaristas, y especialmente los nuevos economistas cldsicos,
rechazan la necesidad de una politica de estabilizacidn activista, teniendo mas fe en el poder

de equilibrio de las fuerzas y reglas del mercado.

En 1982, Nelson y Plosser publicaron un importante articulo que desafiaba esta sabiduria
convencional. Los llevé a la conclusién de que 'los modelos macroeconémicos que se
centran en las perturbaciones monetarias como fuente de fluctuaciones puramente
transitorias nunca pueden tener éxito en explicar una gran fraccion de la variacidon del
producto y que la variacién estocdstica debida a factores reales es un elemento esencial de
cualquier modelo macroecondmico. Si los factores reales estan detrds de las fluctuaciones
agregadas, los ciclos econdmicos no deben verse como eventos temporales. Las recesiones

pueden tener efectos permanentes sobre el PIB.

La muy discutida "desaceleracion de la productividad" después de 1973 representa uno de
estos ejemplos. Abel y Bernanke (2001) seialan que el PIB en los EUA se mantuvo por
debajo de los niveles compatibles con la tendencia de 1947-73 durante los afios ochenta y
noventa. En un andlisis de la economia del Reino Unido en el periodo de entreguerras,
Solomou (1996) encuentra que el impacto de la Primera Guerra Mundial y otros choques
en el periodo inmediato de posguerra tuvieron un efecto permanente en el camino de la
produccién de equilibrio. Nelson y Plosser llegaron a su importante conclusidén porque en
su investigacion de los datos de EUA No pudieron rechazar la hipdtesis de que el PIB sigue

un camino aleatorio.

Estos hallazgos de Nelson y Plosser tienen implicaciones radicales para la teoria del ciclo

econdmico. Si los choques al crecimiento de la productividad debido al cambio tecnolégico

13
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son frecuentes y aleatorios, la ruta de Y después de un recorrido aleatorio exhibird
caracteristicas que se asemejan a un ciclo econdmico. Sin embargo, en este caso, las
fluctuaciones observadas en el PIB son fluctuaciones en la tasa de produccién natural, no
desviaciones de la produccion de una tendencia determinista suave. Lo que parece ser una
fluctuacién de la produccidn alrededor de una tendencia suave es, de hecho, fluctuaciones
en la tasa natural de produccién inducida por una serie de choques permanentes, donde

cada choque de productividad permanente determina un nuevo camino de crecimiento.

Mientras que, siguiendo el trabajo fundamental de Solow, los economistas
tradicionalmente han separado el andlisis del crecimiento del analisis de las fluctuaciones,
el trabajo de Nelson y Plosser sugiere que las fuerzas econdmicas que determinan la
tendencia no son diferentes de las que causan las fluctuaciones. Dado que los cambios
permanentes en el PIB no pueden resultar de choques monetarios en un nuevo mundo
cldsico debido a la propuesta de neutralidad, las fuerzas principales que causan
inestabilidad deben ser choques reales. Nelson y Plosser interpretan sus hallazgos como un
limite a la importancia de las teorias monetarias del ciclo econdmico y que es probable que
las perturbaciones reales sean una fuente mucho mas importante de las fluctuaciones de la
produccién. Si existen interacciones importantes entre el proceso de crecimiento y los ciclos
econdmicos, la practica convencional de separar la teoria del crecimiento del andlisis de las
fluctuaciones es ilegitima. Al finalizar la distincién entre tendencia y ciclo, los tedricos del

ciclo econdmico real comenzaron a integrar la teoria del crecimiento y las fluctuaciones.

Choques del lado de la oferta

La inestabilidad ciclica puede surgir debido a choques de la demanda o choques de la oferta,
o alguna combinacidn de los dos. Por el lado de la demanda, los choques pueden originarse
por la inestabilidad en algunos componentes de la curva IS, como subrayaron Keynes y la
mayoria de los modelos keynesianos anteriores, o pueden originarse a partir de la

inestabilidad en el lado monetario, como lo describe la curva LM y lo enfatizan los

14



-PARTIDO ACCION NACIONAL

monetaristas. Por el lado de la oferta, podemos imaginar una variedad de choques que
podrian resultar en cambios significativos en la productividad: Desarrollos desfavorables en
el entorno fisico que afectan adversamente la produccion agricola. Este tipo de choque

incluiria desastres naturales como terremotos, sequias e inundaciones.

Cambios significativos en el precio de la energia, como las 'subidas’ del precio del petréleo
de 1973 y 1979 vy la subsiguiente reduccién en 1986. James Hamilton (1983, 1996) ha
argumentado que la mayoria de las recesiones de los EUA desde 1945 han estado

precedidas por el precio de la energia. aumenta

Guerra, agitacion politica o descontento laboral que interrumpe el desempefio y la
estructura de la economia, como en el caso de la desorganizacién experimentada en la
antigua Yugoslavia y la Unién Soviética, y mas recientemente en Irak, o las huelgas y

disturbios laborales en el Reino Unido durante los afios 70 y 1984.

Regulaciones gubernamentales, como las cuotas de importacién, que dafian los incentivos
y desvian el talento empresarial hacia actividades de busqueda de rentas. Choques de
productividad generados por cambios en la calidad de los insumos de capital y mano de
obra, nuevas practicas de gestion, el desarrollo de nuevos productos y la introduccién de

nuevas técnicas de produccion.

Teoria del ciclo econémico real

El nuevo programa de investigacion clasico moderno comienza desde la posicién de que "el
crecimiento y las fluctuaciones no son fendmenos distintos que deben estudiarse con datos
separados y diferentes herramientas analiticas”. El programa de investigacién de la escuela
del ciclo econdmico real fue iniciado por Kydland y Prescott (1982), quienes en efecto
asumieron el desafio planteado por Lucas (1980a) para construir una economia de imitacién

artificial capaz de imitar las caracteristicas principales de las economias reales.

15
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La economia artificial consiste en optimizar los agentes que actian en un entorno
perfectamente competitivo sin fricciones que estd sujeto a repetidos choques a la
productividad. A pesar de que la segunda fase de la nueva macroeconomia clasica ha
cambiado el énfasis de las explicaciones monetarias del ciclo econdmico, los modelos de
equilibrio mas recientemente desarrollados han retenido y refinado los otros nuevos

bloques de construccion clasicos.

Siguiendo a Frisch (1933) y Lucas (1975, 1977), los tedricos del ciclo econémico real
distinguen entre los mecanismos de impulso y propagacion. Un mecanismo de impulso es
el choque inicial que hace que una variable se desvie de su valor de estado estable. Un
mecanismo de propagacion consiste en aquellas fuerzas que llevan los efectos del choque
hacia adelante a través del tiempo y hacen que la desviacidn del estado estable persista. La
marca mas reciente de nuevas teorias clasicas de equilibrio tiene las siguientes
caracteristicas generales (Stadler, 1994):

e Utiliza un marco de agente representativo donde el agente / hogar / empresa
pretende maximizar su utilidad o beneficios, sujeto a las restricciones de recursos
prevalecientes;

e Los agentes forman expectativas racionalmente y no sufren asimetrias informativas.
Si bien los precios esperados son iguales a los precios reales, los agentes aun pueden
enfrentar un problema de extraccion de sefial para decidir si un shock de
productividad en particular es temporal o permanente;

e La flexibilidad de los precios garantiza la compensacién continua del mercado para
que el equilibrio siempre prevalezca. No hay fricciones ni costos de transaccion;

e Lasfluctuaciones en la produccion agregaday el empleo son impulsadas por grandes
cambios aleatorios en la tecnologia de produccién disponible. Los choques exégenos

a la tecnologia actian como el mecanismo de impulso en estos modelos;

16
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e Unavariedad de mecanismos de propagacion lleva adelante el impacto del impulso
inicial. Estos incluyen el efecto de la suavizaciéon del consumo, los retrasos en el
proceso de inversién ("tiempo de construccidon") y la sustitucién laboral
intertemporal;

e Las fluctuaciones en el empleo reflejan cambios voluntarios en el nimero de horas
que las personas eligen trabajar. Se supone que el trabajo y el ocio son altamente
sustituibles con el tiempo;

e La politica monetaria es irrelevante, ya que no influye en las variables reales, es
decir, el dinero es neutral;

e Se abandona la distincién entre el corto y el largo plazo en el analisis de las
fluctuaciones y tendencias econdmicas.

De lo anterior se puede ver que los principales cambios con las anteriores escuelas son con
respecto a: (i) el factor de impulso dominante, con los shocks tecnolégicos que reemplazan
a los shocks monetarios; (ii) el abandono del énfasis dado a la informacién imperfecta en
relacién con el nivel general de precios que desempefid un papel crucial en los anteriores
modelos de percepcidon monetaria erronea inspirados por Lucas; y (iii) la ruptura de la
dicotomia a corto / largo plazo en macroecondmica. Analisis mediante la integracién de la

teoria del crecimiento con la teoria de las fluctuaciones.

La falta de evidencia de apoyo clara del trabajo econométrico sobre el papel causal del
dinero en las fluctuaciones econémicas se interpretd generalmente como un argumento
solido para cambiar la direccidén de la investigacidn hacia modelos en los que las fuerzas
reales desempefian un papel crucial. Como ya hemos visto, este caso se vio fortalecido aun
mas por los hallazgos de Nelson y Plosser (1982) de que la mayoria de las series cronolégicas
macroecondmicas se describen mejor como un paseo aleatorio, en lugar de como
fluctuaciones o desviaciones de las tendencias deterministas. Los tedricos del ciclo

econdmico real también afirman que sus teorias proporcionan una mejor explicacién de los
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"hechos estilizados" que caracterizan las fluctuaciones agregadas. De hecho, han desafiado

gran parte de la sabiduria convencional con respecto a cudles son los hechos estilizados.

La estructura de un modelo de ciclo de negocio real

En los modelos de ciclo econdmico real, generalmente se asume que la economia tipica esta
poblada por individuos idénticos. Esto permite que el comportamiento del grupo se
explique por el comportamiento de un agente representativo. Se supone que la funcién
objetivo del agente representativo es maximizar la suma descontada esperada de su

utilidad actual y futura en un horizonte temporal infinito.

Para ilustrar cobmo un ‘"ciclo econdmico" puede ocurrir en un mundo sin dinero o
instituciones financieras, tomemos el caso extremo de Robinson Crusoe en una isla desierta.
Supongamos que se produce un choque exdgeno aumentando la productividad de
Robinson Crusoe. En este ejemplo particular, podemos pensar en términos de una mejora
inusual en el clima en comparacion con lo que Crusoe ha utilizado en los afios anteriores.
Con el mismo numero de horas trabajadas, Crusoe ahora puede producir mucho mas

producto dado el clima mas favorable.

Debido a que Crusoe esta preocupado por el consumo en el futuro y en el presente es
probable que elija reducir el tiempo de ocio actual y trabajar mas horas, es decir, Crusoe se
involucrara en la sustitucion laboral inter temporal. El incentivo para ahorrar y trabajar mas
horas serd especialmente fuerte si Crusoe cree que es probable que el impacto (clima mejor
que el normal) sea de corta duracién. Debido a que parte del aumento en la produccién se
ahorra e invierte, el capital social sera mayor en el préoximo periodo y en todos los periodos
futuros. Esto significa que el impacto incluira un choque temporal en la produccién hacia el
futuro. Ademas, la respuesta del agente representativo al shock econémico es éptima, de

modo que la economia de Crusoe exhibe una eficiencia de Pareto dinamica.
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Cuando el clima vuelve a la normalidad el aifo siguiente, Crusoe vuelve a su patrén de
trabajo normal y la produccién disminuye, aunque ahora es mas alta que en el caso anterior
al choque. Recuérdese, Crusoe ahora tiene un stock de capital mds alto debido a la
acumulacién que tuvo lugar durante el afio anterior. Como argumenta Plosser (1989), los
resultados que observamos en respuesta a un shock son los elegidos por el agente

representativo.

Por lo tanto, el planificador social no debe tratar de hacer cumplir un resultado diferente a
través de politicas intervencionistas. Tenga en cuenta que, a lo largo de este ejemplo
hipotético, acabamos de presenciar una fluctuacién de la produccién (un ciclo econédmico)
en la isla de Crusoe inducida completamente por un choque del lado de la oferta y la
respuesta éptima de Crusoe a ese choque. En ningin momento el dinero o las variables
financieras jugaron ningun papel. En la historia de Crusoe, observamos cédmo nuestro
agente representativo realizaba una sustitucién laboral inter temporal cuando el precio del
ocio aumentaba (en términos de pérdida de produccién actual potencial) debido a un clima
mas favorable.

Segun los tedricos del ciclo econdmico real, la gran respuesta de la oferta de trabajo a los
pequefios cambios en el salario real, como resultado de la sustitucién inter temporal del
trabajo, actia como un poderoso mecanismo de propagacién. Segun esta hipotesis,
introducida por primera vez por Lucas y Rapping los hogares cambian su oferta de trabajo
con el tiempo, estdn mas dispuestos a trabajar cuando los salarios reales son
temporalmente altos y trabajan menos horas cuando los salarios reales son temporalmente

bajos. éPor qué deberia ser este el caso?

Dado que la oferta agregada de mano de obra depende de las decisiones de la oferta de
mano de obra de las personas, debemos considerar los diversos factores que influyen en la
cantidad de mano de obra que las personas deciden suministrar. Los beneficios del empleo

actual se relacionan principalmente (pero obviamente no del todo) con los ingresos
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obtenidos que le permiten al trabajador individual consumir bienes y servicios. Para obtener
ingresos, los trabajadores necesitardn dedicar menos tiempo al ocio, un término que se

utiliza para resumir todas las actividades que no generan ingresos.

La funcion de utilidad para el trabajador representativo indica que tanto el consumo como
el tiempo libre producen utilidad. Pero al tomar sus decisiones sobre la oferta de trabajo,
los trabajadores consideraran el futuro, asi como el consumo actual y el ocio. Al tener en
cuenta el futuro al decidir la cantidad de mano de obra a suministrar en el actual durante
este periodo, los trabajadores deberan considerar cudnto estan por encima o por debajo de
la norma las ofertas salariales reales actuales. El efecto de sustitucién de una mayor oferta

de salario real tenderd a aumentar la cantidad de mano de obra ofrecida.

Sin embargo, dado que los salarios reales mas altos también hacen que los trabajadores se
sientan mas ricos, esto tenderd a suprimir la oferta de mano de obra. Este efecto de riqueza
o ingreso funciona en direccién opuesta al efecto de sustitucién. El impacto de un aumento
en el salario real actual sobre la cantidad de mano de obra suministrada dependera
claramente de cual de los efectos anteriores predomina. Los tedricos del ciclo econdmico
real distinguen entre cambios permanentes y temporales en el salario real para analizar
como las personas que maximizan racionalmente responden a lo largo del tiempo a los

cambios en sus circunstancias econémicas provocados por los choques tecnoldgicos.

La hipotesis de sustitucion laboral inter temporal sugiere dos cosas. Primero, si un shock
tecnolégico es transitorio, de modo que las ofertas actuales de salarios reales superiores a
lo normal sean temporales, los trabajadores "produciran mientras brilla el sol" y sustituiran
el trabajo por el ocio actual. Se ofrecera menos trabajo en el futuro cuando se espera que
el salario real sea mas bajo y, por lo tanto, la decisién de proporcionar mas mano de obra

ahora también es una decisiéon de consumir mas tiempo libre en el futuro y menos tiempo
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libre ahora. Por lo tanto, la teoria del ciclo econémico real predice una gran respuesta de

oferta a partir de cambios temporales en el salario real.

Los choques tecnoldgicos permanentes, al aumentar el salario real futuro, inducen efectos
de riqueza que tenderan a disminuir la oferta laboral actual. En segundo lugar, algunos
tedricos han enfatizado la importancia de las tasas de interés reales en los modelos de
precios inflexibles de la oferta laboral (ver Barro, 1981, 1993). Un aumento en la tasa de
interés real alienta a los hogares a suministrar mas mano de obra en el periodo actual, ya
que el valor de los ingresos obtenidos de trabajar hoy en relacién con el futuro ha
aumentado. Este efecto se mostraria como un desplazamiento de la curva de oferta de
trabajo hacia la derecha. Cualquier choque en la economia que haga que la tasa de interés
real aumente o que el salario real actual sea temporalmente alto en relacién con el salario

real futuro, aumentard la mano de obra Oferta y por tanto el empleo.

Shocks tecnoldgicos.

Aunque algunas versiones de la teoria del ciclo econdmico real permiten que los choques
de demanda reales, como los cambios en las preferencias o los gastos del gobierno, actien
como mecanismo de impulso, estos modelos son impulsados mas tipicamente por choques
de productividad exdgenos. Estas fluctuaciones estocasticas en la productividad de los
factores son el resultado de grandes variaciones aleatorias en la tasa de cambio tecnoldgico.
El modelo de crecimiento neoclasico de Solow convencional postula que el crecimiento de
la produccion por trabajador durante periodos prolongados depende del progreso
tecnolégico. Los tedricos del ciclo econdmico real rechazan este punto de vista y enfatizan
la naturaleza errdtica del cambio tecnolédgico que considera la causa principal de los
cambios en la produccién agregada. Al aumentar la demanda de mano de obra, un shock
de productividad aumenta el empleo y la produccién. La cantidad de empleo que se
expande dependerd de la elasticidad de la oferta de trabajo con respecto al salario real

actual.
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Los "hechos estilizados" del ciclo econdmico indican que pequeias variaciones pro ciclicas
en el salario real estdn asociadas con grandes variaciones pro ciclicas de empleo. Por lo
tanto, un requisito crucial para que la teoria del ciclo econdmico real sea consistente con
estos hechos es que el programa de oferta laboral sea altamente elastico con respecto al
salario real. Sin embargo, esto no encaja con los hechos estilizados. Es claro que, para que
las teorias del ciclo econdmico real expliquen las variaciones sustanciales en el empleo
observadas durante las fluctuaciones agregadas, debe haber una sustitucién inter temporal

del ocio inter temporal significativo.

Dado que en estos modelos se supone que los precios y salarios son completamente
flexibles, el mercado laboral siempre estd en equilibrio. En ese marco, los trabajadores
eligen el desempleo o el empleo de acuerdo con sus preferencias y las oportunidades
disponibles. Para muchos economistas, especialmente para aquellos con una orientacidn
keynesiana, esta explicacion de los fendmenos del mercado laboral sigue siendo poco

convincente.

Modelo de demanda y oferta agregada de un ciclo econdmico real

El modelo presentado anteriormente para ilustrar el impacto de un choque tecnoldgico es
incompleto porque descuida el impacto de los choques de oferta en la tasa real de interés.
En esta seccién se describe un modelo mdas completo de "demanda agregada real" para
ilustrar el impacto de los choques tecnolégicos que incluye la influencia de los cambios en
la tasa de interés real sobre la oferta de trabajo como se especifica en la hipétesis de
sustitucion laboral intertemporal. Sin embargo, en este ejemplo se ignora el impacto que
un impacto tecnoldégico puede tener en la demanda agregada real a través de los efectos

de riqueza.
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En un mundo de expectativas racionales, perfecta flexibilidad de precios e informacidn
completa relacionada con la oferta monetaria, se garantiza la neutralidad del dinero. Como
las variables nominales no influyen en las variables reales, la produccién y el empleo estan
totalmente determinados por las fuerzas reales que subyacen en la funcién de produccién
y la oferta de factores de produccidn. La curva IS muestra que la demanda agregada real es
una funcién decreciente de la tasa de interés real. La curva LM siempre se desplazara para
intersectar la curva IS en el nivel de empleo completo de la produccion, siempre que los

precios sean perfectamente flexibles.

La posicidon de la curva de oferta agregada real estd determinada por la posicién de la
funcién de produccion y la disposiciéon de los trabajadores a suministrar mano de obra. Un
cambio tecnoldgico desplaza la funcidn de produccidn hacia la derecha y cualquier punto
representa una posicion de empleo de equilibrio, es decir, la curva de oferta es una curva
de equilibrio del mercado laboral. Debido a que el nivel de precios se ajustara
automaticamente de modo que la curva LM siempre se intersecard con la curva de oferta

en el nivel de empleo completo de la produccién.

Al explicar las fluctuaciones en la produccidn, los tedricos del ciclo econédmico real han
enfatizado los cambios en la curva de oferta debido a los choques tecnoldgicos; algunos
tedricos del equilibrio han demostrado que los choques reales de la demanda agregada
también pueden ser importantes durante algunos periodos como una explicacién de las
fluctuaciones agregadas. Por ejemplo, Barro ha demostrado cémo un aumento temporal en
el gasto gubernamental puede hacer que la produccién se expanda, concluye que "las
variaciones en las compras gubernamentales desempefian un papel importante en tiempos
de guerra, pero no en las fluctuaciones comerciales en tiempos de paz". El impacto de un
shock tecnolégico favorable, teniendo en cuenta el impacto de tal shock en la produccion

real (Y), la tasa de interés real (r) y el salario real (W / P).
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Un choque tecnolégico favorable aumenta la productividad marginal del trabajo,
desplazando asi la curva de demanda de trabajo, sin embargo, la curva de oferta laboral
también cambia, esta disminucion en la oferta laboral es una respuesta intertemporal
racional a la caida en la tasa de interés real, con lo cual se presenta un nuevo equilibrio. Por
lo tanto, un choque tecnolégico favorable aumenta la produccién real y reduce la tasa de
interés real, aumenta la productividad laboral y el salario real, en consecuencia. Es decir, el
salario real y la productividad laboral son pro ciclicos, como lo sugieren los hechos

estilizados.

Por otra parte, un aumento en las compras del gobierno desplaza la curva de demanda
agregada real. En este caso, la produccion real aumenta, la tasa de interés real aumenta y
el salario real disminuye en respuesta a un aumento de la oferta de mano de obra, con la
curva de oferta de mano de obra que cambia. En el antiguo modelo clasico, la oferta
agregada es perfectamente ineldstica, y un aumento en las compras gubernamentales no
tiene efecto. En cambio, en la escuela del ciclo econémico real, un aumento en las compras
gubernamentales lleva a un aumento en la produccidén real porque el aumento inducido en
la tasa real de interés fomenta un aumento en la oferta de trabajo, lo que aumenta el

empleo y la produccién real.

Teoria del ciclo econédmico real y la neutralidad del dinero

Los tedricos del ciclo econdmico real afirman que las investigaciones recientes relacionadas
con los hechos estilizados del ciclo econdmico apoyan las predicciones generales de "real"
en oposicion a las teorias "monetarias" de las fluctuaciones. La correlacién entre el dinero
y la produccion es un hecho estilizado aceptado. ¢Cdmo se relacionan las teorias del ciclo
econdmico real con la aparente influencia causal del dinero? La neutralidad monetaria es

una propiedad importante de los modelos de ciclos de negocios reales.
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En tales modelos, la neutralidad se aplica tanto al corto como al largo plazo. A fines de la
década de 1970, los principales representantes de las otras principales escuelas de
pensamiento, como Tobin, Friedman y Lucas, estuvieron de acuerdo en que la tasa de
crecimiento de la oferta monetaria tiene efectos reales en la economia y desempefia un
papel importante en cualquier explicacion de las fluctuaciones de la produccién. Por
supuesto, hubo un considerable desacuerdo sobre la naturaleza y la fuerza de la relacién
entre el dinero y la produccion y sobre el poder relativo de la politica monetaria y fiscal,
pero los economistas de todas las tendencias dieron por sentado que los fenédmenos

monetarios eran cruciales para la investigacion del ciclo econémico.

El hecho estilizado del ciclo comercial aceptado de que el dinero y la produccion exhiben
una correlacién positiva, fue considerado por muchos como una fuerte evidencia de la
causalidad que va del dinero a la produccién (Sims, 1972). La investigacidon de Friedman y
Schwartz (1963, 1982) agregd un mayor peso a la afirmacién monetarista de que la
inestabilidad monetaria se encuentra en el corazén de la inestabilidad real. Sin embargo, la
asociacién positiva bien establecida entre el dinero y la produccion agregada puede
simplemente indicar que la oferta de dinero esta respondiendo a la actividad econdmica

mas que a la inversa.

En tal situacidn, el dinero es enddgeno vy las correlaciones de dinero que observamos son
evidencia de causalidad inversa; es decir, las expectativas de expansion futura de la
produccién conducen a aumentos actuales en la oferta monetaria. Segun las teorias del
ciclo econdmico real, la demanda de dinero se expande durante el auge de los negocios y
provoca una respuesta de la oferta monetaria, especialmente si las autoridades monetarias
estdn apuntando a las tasas de interés. El impetu para degradar el papel causal del dinero
también recibié apoyo de la evidencia que surgié del analisis de autorregresiéon vectorial,
gue indicé que, una vez que las tasas de interés se incluyeron entre las variables en el

sistema estimado, el dinero dejé de tener un fuerte poder predictivo.
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Las contribuciones de Sims (1980, 1983) y Litterman y Weiss (1985) proporcionaron
evidencia importante que los defensores del enfoque del ciclo econdmico real apuntan a
apoyar su preferencia por un enfoque no monetario para el modelado del ciclo econédmico.
Kydland y Prescott (1982) originalmente se propusieron construir un modelo que incluyera
solo variables reales, pero que luego podria extenderse para tener en cuenta las variables

nominales.

Pero después de construir su modelo real, Kydland y Prescott concluyeron que la adicidn de
un sector monetario puede no ser necesaria, ya que los ciclos econdmicos pueden
explicarse casi en su totalidad por cantidades reales. Aunque el modelo de Long and Plosser
(1983) no contiene ningun sector monetario, King y Plosser (1984) explican la asociaciéon
historica entre el dinero y la produccién como reflejo de una respuesta endégena del dinero
a la produccién. Sobre la base del trabajo de Black (1987) y Fama (1980), King y Plosser
rechazan la interpretacién monetarista ortodoxa de la causalidad del dinero. En su modelo,
los servicios monetarios son bienes intermedios de produccion privada cuyas cantidades
aumentan y disminuyen con la evolucidén econdmica real. King y Plosser consideran que la
industria financiera proporciona un flujo de servicios contables que ayudan a facilitar las

transacciones de mercado.

Al injertar un sector financiero en un modelo de equilibrio general de produccién vy
consumo, King y Plosser muestran como surgira una correlacion positiva entre la produccidn
real, el crédito y los servicios de transaccién con las rutas de tiempo en estos movimientos
conjuntos que dependen de la fuente de la variacidn real. Su modelo implica que el volumen
de dinero interno (depdsitos bancarios) variara positivamente con la produccién. Ademas,
el hecho de que los servicios financieros se puedan producir mas rapidamente que el
producto final significa que es probable que ocurra una expansion de los servicios

financieros antes de la expansion de la produccion.
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El stock de depdsitos bancarios estd, por lo tanto, altamente correlacionado con la
produccién y un indicador lider en el ciclo econémico. La correlacion dinero-produccién
seflalada anteriormente se corresponde con la evidencia presentada por Friedman y
Schwartz (1963) pero de una forma completamente diferente. Mientras que en los modelos
monetaristas los cambios exdgenos en la cantidad de dinero desempefian un papel
importante en la causa de los movimientos en la produccidn, King y Plosser subrayan la

respuesta enddégena de los depdsitos a los movimientos planificados en la produccién.

En efecto, la produccién del sector financiero se mueve en linea con la produccién de otros
sectores. Sin embargo, a fines de la década de 1980, a pesar del progreso realizado para
explicar la correlacion dinero-produccidn, la opinién de Plosser (1989) era que "el papel del
dinero en una teoria del equilibrio y el crecimiento de las fluctuaciones no se comprende

bieny, por lo tanto, sigue siendo importante".

Paradéjicamente, el argumento de que el dinero es enddgeno es también una propuesta
importante de la escuela postkeynesiana. Por lo tanto, podriamos sugerir que es probable
gue un aumento marcado en el nivel de actividad esté precedido por un aumento en la
oferta de dinero. Tanto los tedricos del ciclo comercial postkeynesiano como el real parecen
estar de acuerdo con Robinson en que la teoria cuantitativa (MV = PY) debe leerse en
términos causales de derecha a izquierda. Los keynesianos ortodoxos también han
planteado la cuestién del momento en que se cuestiona la causalidad del dinero al
producto. Tobin (1970) mostré cémo se podria construir un modelo ultra-keynesiano donde
la oferta de dinero es una respuesta endégena a los cambios en los ingresos.

En este modelo, los cambios en la actividad econdmica real estan precedidos por
expansiones de la oferta monetaria a medida que las empresas toman prestados fondos del
sector bancario para financiar sus expansiones planificadas. Tobin demostré que inferir a

partir de la evidencia de tiempo que los cambios en la oferta de dinero estan causando
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cambios en la actividad econdmica real era fallar en la falacia post hoc ergo propter hoc

(después de esto, por lo tanto, debido a esto).

Sin embargo, aunque Tobin utilizé este argumento para cuestionar lo que consideraba las
exageradas afirmaciones de los monetaristas en relacidon con el poder de las fuerzas
monetarias, ciertamente no concluyé que el dinero no importa para las fluctuaciones de los
negocios. Kydland y Prescott (1990) han cuestionado toda la base de este debate sobre el
momento y la causalidad al rechazar uno de los hechos estilizados "establecidos" del ciclo
econdmico relacionados con los agregados monetarios. Sostienen que "no hay evidencia de
gue ni la base monetaria ni M1 lideren el ciclo, aunque algunos economistas aun creen en

este mito monetario".

Claramente, tales afirmaciones representan un serio desafio para los puntos de vista
convencionales sobre el papel del dinero. Esta afirmaciéon ha sido rechazada por los
economistas keynesianos y monetaristas, quienes, como resultado del analisis del ciclo
econdmico real, se han lanzado a una alianza que habria parecido impensable durante los
intensos debates que tuvieron lugar entre Tobin y Friedman durante los afios 60 y principios

de los setenta.

Shocks tecnolégicos de medicion: el residuo de solow

Si los choques tecnoldgicos son la causa principal de los ciclos econémicos, entonces es
importante identificar y medir la tasa de progreso tecnoldgico. Dada la estructura de los
modelos del ciclo econdmico real, el parametro clave es la varianza del choque tecnolégico.
Prescott (1986) sugiere que el método de Solow para medir esta varianza es un enfoque
aceptable y razonable. La técnica de Solow (1957) fue definir el cambio tecnolégico como
cambios en la produccion agregada menos la suma de las contribuciones ponderadas de los

insumos de trabajo y capital. En resumen, el residuo de Solow mide esa parte de un cambio
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en la produccidn agregada que no puede explicarse por cambios en las cantidades medibles

de capital y mano de obra.

Los tedricos del ciclo econdmico real han utilizado las estimaciones del residuo de Solow
como medida del progreso tecnoldgico. El andlisis de Prescott (1986) sugiere que "el
proceso sobre el cambio porcentual en el proceso tecnoldgico es una caminata aleatoria
con deriva mds algunos errores de medicién no correlacionados en serie". Plosser (1989)
también sostiene que "parece aceptable ver el nivel de productividad como un paseo
aleatorio". Estos hallazgos parecen apoyar la vision del ciclo econémico real de que las
fluctuaciones agregadas son inducidas, en su mayor parte, por perturbaciones tecnoldgicas.
En un estudio posterior, Kydland y Prescott (1991) encontraron que alrededor del 70 por
ciento de la variacion en la produccion de EUA en el periodo de posguerra puede explicarse

por las variaciones en el residuo de Solow.

Las implicaciones politicas de la teoria del ciclo econédmico real

Antes de 1980, aunque habia una considerable guerra intelectual entre los tedricos
macroecondmicos, habia un consenso subyacente en relacion con tres temas importantes.
Primero, los economistas vieron las fluctuaciones en la produccidn agregada como
desviaciones temporales de alguna tendencia de crecimiento subyacente. Se considerd que
un determinante importante de esta tendencia era una tasa uniforme de progreso

tecnolégico determinada exégenamente.

En segundo lugar, se suponia que la inestabilidad agregada en forma de ciclos econdmicos
no era deseable desde el punto de vista social, ya que reducian el bienestar econémico. La
inestabilidad podria y, por lo tanto, deberia reducirse mediante politicas apropiadas. En
tercer lugar, las fuerzas monetarias son un factor importante a la hora de explicar el ciclo
econdmico. Los ortodoxos keynesianos, los monetaristas y los nuevos economistas clasicos

aceptaron estos tres pilares de la sabiduria convencional. Por supuesto, estos mismos
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economistas no estaban de acuerdo sobre como deberia reducirse la inestabilidad
agregada. Tampoco hubo acuerdo sobre el mecanismo de transmisiéon que vinculaba el

dinero con la produccién real.

En los modelos keynesianos y monetaristas, las no neutralidades se explicaron por las
expectativas de adaptacion y el lento ajuste de los salarios y los precios a los choques de la
demanda nominal. En los nuevos modelos cladsicos de compensacidon de mercados de la
década de 1970, las no neutralidades se explicaron como consecuencia de tener agentes
con informacién imperfecta. Cuando se traté de discusiones politicas sobre cémo estabilizar
la economia, los monetaristas y los nuevos economistas cldsicos favorecieron una regla de
tasa de crecimiento monetario fija mientras que los economistas keynesianos

argumentaron a favor de la discrecion.

El impacto principal de la primera ola de la nueva teoria clasica sobre el analisis de politicas
fue proporcionar un caso tedrico mas sélido contra el activismo (ver Kydland y Prescott,
1977). La literatura sobre el ciclo econémico politico también cuestiond si se podia confiar
en los politicos para usar la politica de estabilizacion con el fin de reducir las fluctuaciones,
en lugar de como un medio para maximizar sus propios intereses. Durante la década de
1980 todo cambié. El trabajo de Nelson y Plosser (1982) y Kydland y Prescott (1982) hizo

gue los economistas comenzaran a formular la pregunta: "éExiste un ciclo econdmico?".

Los tedricos del ciclo econdmico real encuentran desafortunado el uso del término "ciclo
econdmico" (Prescott, 1986) porque sugiere que hay un fendmeno para explicar que es
independiente de las fuerzas que determinan el crecimiento econdmico. Los tedricos del
ciclo econdémico real, al proporcionar un enfoque integrado del crecimiento y las
fluctuaciones, han demostrado que las grandes fluctuaciones en la produccién y el empleo

en periodos de tiempo relativamente cortos son "lo que predice la teoria neocldsica
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estandar". De hecho, "seria un enigma si la economia no presentara grandes fluctuaciones

en la produccion y el empleo" (Prescott, 1986).

Dado que la inestabilidad es el resultado de que los agentes econdmicos racionales
respondan de manera éptima a los cambios en el entorno econémico, las fluctuaciones
observadas no deben considerarse como desviaciones que reducen el bienestar de alguna
trayectoria de tendencia ideal de la produccidon. En una teoria competitiva de las
fluctuaciones, los equilibrios son Pareto-6ptimos (ver Long y Plosser, 1983; Plosser, 1989).
La idea de que el gobierno deberia de alguna manera intentar reducir estas fluctuaciones

es, por lo tanto, un anatema para los teéricos del ciclo econémico real.

Es casi seguro que tales politicas reduzcan el bienestar. Como Prescott (1986) ha
argumentado, "la implicacién politica de esta investigacion es que los costosos esfuerzos de
estabilizacién probablemente sean contraproducentes". Las fluctuaciones econdmicas son
respuestas Optimas a la incertidumbre en la tasa de progreso tecnoldgico. Los ciclos
econdmicos trazan una trayectoria del PIB que refleja fluctuaciones aleatorias en la

tecnologia.

Esto hace que el pensamiento convencional sobre las fluctuaciones econdmicas sea
completamente negativo. Si las fluctuaciones son respuestas Pareto-eficientes a los
choques a la funcién de produccién que resultan en gran parte del cambio tecnolégico, los
factores monetarios ya no son relevantes para explicar tal inestabilidad, la politica
monetaria tampoco puede tener efectos reales el dinero es neutral. Dado que los
trabajadores pueden decidir cuanto quieren trabajar, el desempleo observado siempre es

voluntario.
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De hecho, la trayectoria de fluctuacién observada del PIB no es mds que un equilibrio en
continuo movimiento. En la teoria del ciclo econémico real, no puede haber ningun
significado para un objetivo del gobierno establecido como el de "pleno empleo" porque la
economia ya esta ahi. Por supuesto, la visidon del ciclo econdmico real es que el gobierno
puede hacer mucho dafio si crea varias distorsiones a través de sus politicas de impuestos

y gastos.

Sin embargo, como ya hemos sefialado, en los modelos de ciclo econdmico real, un
aumento temporal en las compras gubernamentales aumentara la produccién y el empleo
porque la oferta de mano de obra aumenta en respuesta a la mayor tasa de interés real
provocada por una mayor demanda agregada. Si el cambio tecnoldgico es el factor clave
para determinar tanto el crecimiento como las fluctuaciones, ciertamente debemos
desarrollar una mejor comprension de los factores que determinan la tasa de progreso

tecnoldgico, incluidas las estructuras y los acuerdos institucionales.

Para los tedricos del ciclo econdmico real, el énfasis dado por los economistas keynesianos
y monetaristas al tema de la estabilizacidn ha sido un error costoso. En un mundo dinamico,
la inestabilidad es tan deseable como inevitable. Finalmente, Chatterjee (1999) ha sefialado
gue la aparicion de del ciclo econdmico real es un legado de politicas anti ciclicas exitosas
en el periodo posterior a la Segunda Guerra Mundial. Estas politicas, al reducir con éxito la
volatilidad del PIB debido a las perturbaciones de la demanda agregada en comparacién
con periodos anteriores, han permitido que el impacto de las perturbaciones tecnolégicas

emerja como una fuente dominante de los ciclos econdmicos modernos.
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VI. Hipdtesis.

En esta parte del documento se plantea que, existe una relacién débil de corto plazo entre
el consumo de gobierno y la actividad econdmica, no obstante, en el largo plazo podria
presentarse una relacién estable o de equilibrio entre ambas variables, en tanto que la
estructura de participacion del consumo de gobierno en la economia se ha mantenido

desde hace 27 afos.

33



PARTIDO ACCION NACIONAL

VII. Pruebas empiricas o cualitativas de la hipdtesis.

En la tabla 1 se muestra la estructura del Producto Interno Bruto en sus componentes del
gasto. Se observa que, a lo largo de 27 afios, en promedio se mantuvo la misma. El consumo
privado de 12.3%, el consumo privado de 66%, la inversion de 19%, en el caso de las
exportaciones la estructura pasé de 21% a 34%. En el largo plazo, el consumo de gobierno

mantuvo la misma estructura en relacion a la dindmica de la economia mexicana.

Tabla 1. Estructura del gasto como % del PIB por administracion en México

Consumo Consumo de
Inversion Exportaciones

privado gobierno
Zedillo 62.71% 13.28% 18.93% 21.78%
Fox 68.47% 12.09% 19.45% 25.29%
Calderén 67.82% 12.17% 21.85% 28.38%
Pefna 66.43% 12.01% 21.00% 34.02%
AMLO 67.61% 12.12% 18.33% 38.09%

Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI
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Grafico 1. Trayectorias del ciclo del PIB y del Consumo de Gobierno como % del PIB, 1994-

2022
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Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI

Si se utiliza el Filtro H-P para obtener el consumo de largo plazo, se muestra que, durante
la administracidn actual, su tasa de crecimiento es negativa, a diferencia del periodo de la
administracion de Calderén.

Tabla 2. Tasas de crecimiento promedio del Consumo de Gobierno por administracion

Observados Desestacionalizados Largo Plazo
Zedillo 2.36% 2.36% 1.83%
Fox 0.25% 0.25% 0.78%
Calderdn 2.74% 2.74% 2.59%
Pefa 1.87% 1.87% 1.71%
AMLO -0.57% -0.57% -0.03%

Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI
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En la Grafica 1 se muestra que en el corto plazo las variaciones del consumo de gobierno
son muy cercanas a las variaciones del ciclo de la economia mexicana, significa una relacion
cercana a lo largo del tiempo. Ademas de esto, se puede afirmar que el consumo de
gobierno es pro-ciclico al ciclo de la economia y en la Grafica 2 se calcula que la correlacién
entre estas dos variables es del 47% vy es significativa. El consumo de gobierno, no ha sido

un mecanismo contra ciclico frente a shock que experimenta la economia en su conjunto.

Grafico 2. Trayectorias del ciclo del PIB y del Consumo de Gobierno como % del PIB, 1994-

2022
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Fuente: elaboracidn propia con el uso del filtro HP. Con datos de INEGI
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Grafico 3. Trayectorias del ciclo del PIB y del Consumo de Gobierno como % del PIB, 1994-
2022
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Fuente: elaboracién propia con el uso del filtro HP. Con datos de INEGI. La correlacién con

respecto al cuarto trimestre no es significativa

Para poder establecer que existe una relacidon de corto plazo, se construyé un modelo
economeétrico tipo VAR con un rezago y con ello se muestra con el diagrama de fase de que
existe una relacién de largo plazo entre ambas variables. Cuando la economia crece, el
consumo de gobierno también y lo contrario, si la economia decrece el consumo de
gobierno también.

[1.cG] _t=0.550025+0.801798 [*CG] _(t-1)+0.139942* [PIB] _(t-1)

[2.Y] t=0.336670+0.06885 [*CG] _(t-1)+0.919732* [PIB] _(t-1)
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Grafico 4. Trayectorias del sistema de ecuaciones y sus valores de equilibrio

18
16
14
12
10

o N B OO

Fuente: elaboracion propia

[3.ACG] _t=0.550025-0.198202 [*CG] _(t-1)+0.139942* [PIB] _(t-1)

[4.AY] _t=0.336670+0.06885* [CG] _t-0.080268* (PIB] _(t-1)

5.Si [ACG] _t=0,entonces [CG] _t=2.7750+0.70605* [PIB] _(t-1)

6. Si AY; = 0,entonces CG; = —4.8893 + 1.1657 * PIB;_,

De3y4

A=(m(-0.198202&0.139942@0.06885&-0.080268))

Traza de A=-0.27847
Determinante A=0.006274

Traza 2=0.07754

4*Determinante=0.02509
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Se muestra que la Traza de A es negativa y el Determinante positivo y que la Traza "2 es
mayor que 4 veces el determinante, en consecuencia, existe estabilidad global entre el

consumo de gobierno y el PIB mexicano, ademds de que, las raices son reales y diferentes.

Grafico 5. Diagrama de Fase entre el consumo de gobierno y PIB

- L. J .

Fuente: elaboracion propia
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VIII. Conclusiones.

En este trabajo se demuestra, por medio del filtro H-P y el diagrama de fase que la variable
consumo de gobierno es pro-ciclica con la actividad econdmica en el corto plazo, en
consecuencia, no es un mecanismo contra-ciclico frente a shock o cambios tecnolégicos. Se
demuestra que el consumo de gobierno explica el 9% del crecimiento econdmico durante
27 aios, en consecuencia, deben buscarse otras formas reactivacidon contra- ciclica para
enfrentar de mejor forma los factores que aleatorios que experimenta la economia
mexicana. Esta investigacion deja entre ver que se necesita, mas que antes, el estudio de la
relacion entre consumo de gobierno y crecimiento econdmico y su relaciéon de corto y de

largo plazo.
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