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La La curvacurva de Phillipsde PhillipsLa La curvacurva de Phillipsde Phillips

IS-LM: se puede bajar el desempleop j p
aumentando el gasto público y la masa
monetaria
AS-AD: pero crea también inflación
Existe un trade-off entre desempleo y Existe un trade-off entre desempleo y 
inflación?
Papel importante de las anticipacionesPapel importante de las anticipaciones
Crítica generó cambios metodológicos
i t timportantes



LA LA CURVACURVA DE PHILLIPS DE PHILLIPS LA LA CURVACURVA DE PHILLIPS DE PHILLIPS 
EN LA HISTORIA DE LA EN LA HISTORIA DE LA 
MACROMACROMACROMACRO



De De nuestronuestro conocimientoconocimiento deldel
mercadomercado laborallaboral podemospodemos escribirescribir
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Primera Primera versiónversión de la de la curvacurva de de 
PhillipsPhillips
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InflaciónInflación y y desempleodesempleo en los EEUU, en los EEUU, 
19481948--19691969



InflaciónInflación y y desempleodesempleo en los EEUU, en los EEUU, 
19701970--19981998



CambioCambio en la en la curvacurva de Phillipsde PhillipsCambioCambio en la en la curvacurva de Phillipsde Phillips

Crisis petroleap
Cambio en la inflación
◦ Cero -> positivaCero  positiva
◦ Persistente
◦ Cambio en las anticipacionesCambio en las anticipaciones



La La segundasegunda versiónversión de la de la curvacurva de de 
PhillipsPhillips

Introducimos anticipaciones ahorap
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SegundaSegunda versiónversiónSegundaSegunda versiónversión

La segunda versión se llama también
◦ La curva de Phillips modificadaLa curva de Phillips modificada
◦ La curva de Phillips con anticipaciones
◦ La curva de Phillips aceleradoraLa curva de Phillips aceleradora



EEUU, 1970EEUU, 1970--19981998EEUU, 1970EEUU, 1970 19981998



TasaTasa de de desempleodesempleo naturalnaturalTasaTasa de de desempleodesempleo naturalnatural
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El NAIRUEl NAIRUEl NAIRUEl NAIRU

Phelps
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INDEXACIÓNINDEXACIÓN DE LOS DE LOS INDEXACIÓNINDEXACIÓN DE LOS DE LOS 
SALARIOSSALARIOS



IndexaciónIndexación de los de los salariossalariosIndexaciónIndexación de los de los salariossalarios
Una fracción σ de contratos indexados
Una fracción (1-σ) sin indexar
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UN POCO DE HISTORIAUN POCO DE HISTORIAUN POCO DE HISTORIAUN POCO DE HISTORIA



Keynes (1936)Keynes (1936)Keynes (1936)Keynes (1936)

The General Theory of y f
Employment, Interest and Money

Varios conceptos:Varios conceptos:
◦ El multiplicador
◦ La preferencia por la liquidez◦ La preferencia por la liquidez
◦ Los espíritus animales



La La síntesissíntesis neoclásicaneoclásica: : 
Samuelson (1955)Samuelson (1955)

In recent years, 90 per cent of American 
economists have stopped being Keynesian 
economists" or Anti-Keynesian economists." 
I t d  th  h  k d t d  th i  Instead, they have worked toward a synthesis 
of whatever is valuable in older economics 
and in modern theories of income and in modern theories of income 
determination. The result might be called neo-
classical economics and is accepted, in its classical economics and is accepted, in its 
broad outlines, by all but about five per cent 
of extreme left-wing and right-wing writers.g g g



La La síntesissíntesis neoclásicaneoclásicaLa La síntesissíntesis neoclásicaneoclásica

Modelo IS-LM: Hicks (Nobel 1972)
Desarrollo de teoría sobre consumo Desarrollo de teoría sobre consumo, 
inversión, dinero
Uso de modelos macroeconométricosUso de modelos macroeconométricos



Las Las anticipacionesanticipaciones racionalesracionalesLas Las anticipacionesanticipaciones racionalesracionales

Robert Lucas (Nobel, 1995)

Th  SThomas Sargent

Robert Barro



Lucas y Sargent (1978)Lucas y Sargent (1978)Lucas y Sargent (1978)Lucas y Sargent (1978)
That the predictions [of Keynesian economics] 
were wildly incorrect, and that the doctrine on 
which they were based was fundamentally 
flawed are now simple matters of fact  involving flawed, are now simple matters of fact, involving 
no subtleties in economic theory. The task which 
faces contemporary students of the business f p y f
cycle is that of sorting through the wreckage, 
determining what features of that remarkable 
i ll l  ll d h  K i  R l i  intellectual event called the Keynesian Revolution 
can be salvaged and put to good use, and which 
others must be discardedothers must be discarded.



Lucas y Sargent (1978)Lucas y Sargent (1978)Lucas y Sargent (1978)Lucas y Sargent (1978)
Though it is far from clear what the outcome of 
this process will be, it is already evident that it 
will necessarily involve the reopening of basic 
issues in monetary economics which have been 
viewed since the thirties as “closed” and the 

l i  f   f h  i i i l reevaluation of every aspect of the institutional 
framework within which monetary and fiscal 
policy is formulated in the advanced countries  policy is formulated in the advanced countries. 
This paper is an early progress report on this 
process of reevaluation and reconstructionprocess of reevaluation and reconstruction.



Los Los ciclosciclos realesreales de de actividadactividadLos Los ciclosciclos realesreales de de actividadactividad

Nueva metodología: macro microfundadag
Kydland y Prescott (Nobel, 2004)
Ninguna imperfecciónNinguna imperfección
Anticipaciones racionales
E  l i l l d  d ió  Es el nivel natural de producción que 
varia
Shocks de productividad: unica fuente de 
fluctuación



IdeaIdea detrásdetrás de los de los ciclosciclos realesrealesIdeaIdea detrásdetrás de los de los ciclosciclos realesreales

Función de producción:p

( ); '( ) 0; ''( ) 0y Af n f n f n= > <

Agente maximiza

( ); '( ) 0; ''( ) 0U c v n v n v nφ= − > >
Tal que

pc wn=pc wn=



EquilibrioEquilibrioEquilibrioEquilibrio

Demanda de trabajo:j
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RecesiónRecesión:  A :  A bajabajaRecesiónRecesión:  A :  A bajabaja
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Los Los ciclosciclos realesreales de de actividadactividadLos Los ciclosciclos realesreales de de actividadactividad

Por supuesto, los modelos son más ricosp
◦ Dinámica
◦ Suavizamiento del consumo
◦ Determinación de la tasa de interés
◦ Inversión y capital como otro factory p

Crítica de la econometría por
importancia de las anticipacionesimportancia de las anticipaciones
◦ Calibración

¿Productividad tan importante?¿Productividad tan importante?



MacroeconomíaMacroeconomía actualactualMacroeconomíaMacroeconomía actualactual

La macro es menos políticap
Más cuantitativa
Microfundada y especializadaMicrofundada y especializada
◦ Mercado laboral
◦ Mercados del crédito y financieros◦ Mercados del crédito y financieros
◦ Mercado de bienes
◦ Anticipaciones y indeterminación◦ Anticipaciones y indeterminación
◦ Crecimiento


