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Resumen. En este articulo planteamos que la relacion entre los salarios y el desempleo codificada en la Curva de
Phillips original (CP) (Phillips, 1958) puede estudiarse mejor desde la perspectiva analitica postulada por la economia
politica clasica que en los términos expresados en la hipdtesis NAIRU (Friedman, 1968, 1977). Nuestra hipdtesis
radica en que es posible postular una version clasica de la CP en la que la tasa de crecimiento de la productividad afecta
positivamente al salario real. Para contrastar la hipotesis realizamos un analisis econométrico con datos de Alemania,
Espaia, Estados Unidos y Francia. Los resultados empiricos sugieren que es posible encontrar una correlaciéon como
la que postulamos.
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[en] The Phillips Curve. A Classical Perspective

Abstract.It is argued in this paper that a Classical Political Economy rendition of the original Phillips Curve (PC)
(Phillips, 1958) provides a better understanding of the relationship between real wages and the rate of unemployment
than the NAIRU hypothesis put forth by Friedman (1968, 1977). Hence a ‘Classical’ PC is here entertained to show the
positive effect of increasing productivity on real wages. Our hypothesis is empirically tested using data for Germany,
Spain, the United States and France. And the econometric results show the existence of high correlation between the

variables emphasized by the Classical PC.
Keywords: Phillips Curve, Productivity, Real wage.
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1. Introduccion

La contribucién de este articulo radica en de-
mostrar que, considerando la productividad
como variable independiente y los salarios
reales como dependiente, es posible encon-
trar una relacion tipo Curva de Phillips (CP)
desde el punto de vista de la economia politica
clasica para explicar el salario real a partir del
crecimiento y el desarrollo de un pais. Una re-
interpretacion desde una perspectiva de la eco-
nomia politica clasica de la relacion implicita
en la CP permite un analisis mas pertinente
que las convencionales versiones keynesiana y
monetarista de la propia CP. La implicacion de
politica de este analisis consiste en que la con-
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cepcion tedrica de los Clasicos puede ser util
en decisiones de empleo, salario ¢ inflacion.
El aumento de la productividad afecta a los
salarios de forma positiva; la determinacién del
salario real y de la tasa de desempleo esta mas
relacionada con el crecimiento econdémico, la
evolucion de la productividad y la distribucion
del ingreso que con la inflacion, tal como lo
postularon los economistas politicos clasicos
(Smith, 1776; Ricardo, 1817) y Marx (1867)>.
Sostenemos, asimismo, que la relacion estadis-
tica entre salarios y desempleo formulada por
la Curva de Phillips original (Phillips, 1958)
es consistente con la teoria de los cléasicos
de la economia politica. En este sentido, en
contraposicion a la interpretacion keynesiana

Para Marx, la lucha de clases (a su vez, influenciada por la tasa de desempleo) es un factor determinante del salario real sin duda.

Sin embargo, Marx (1867) no reduce la determinacion del salario real simplemente al papel de una variable politica, sino que las
leyes de la dinamica de la economia capitalista son variables objetivas fundamentales determinantes de esa lucha de clases.
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(Samuelson y Solow, 1960) y a la hipotesis
NAIRU planteada por Friedman (1968, 1977)
y Phelps (1967), respectivamente, la CP no es
negativa en el corto plazo ni vertical en el largo
plazo. En la teoria de los clasicos, a diferencia
de la teoria neoclasica, no se postula una rela-
cion entre inflacion y desempleo, sino entre la
distribucion el ingreso (salarios y tasa de ga-
nancia) y el crecimiento econémico (empleo y
acumulacion de capital).

El problema de la relacion entre la inflacion
y el desempleo (o el empleo) es un tema cen-
tral en la teoria economica. Los economistas
politicos clasicos no consideraron que una con-
traccion de la demanda agregada indujera un
aumento en el desempleo. Tampoco afirmaron
que la Ley de Say (la oferta crea su propia de-
manda) implicara una tendencia automatica de
la economia hacia el pleno empleo de la fuerza
de trabajo disponible. La tesis de que existe tal
tendencia del sistema econdmico hacia el equi-
librio general con plena utilizacion del trabajo
no surgié sino con la economia marginalista
(Walras, [1874] 1924); Jevons, 1871; Marshall,
1890; Pigou,1933). Esta tendencia se basa en el
supuesto de perfecta elasticidad de sustitucion
en las funciones de demanda en los mercados
de trabajo y capital. Se requiere una suficiente
elasticidad de las curvas de demanda y de ofer-
ta de estos factores de produccion para derivar
el pleno empleo, dado que se supone una rela-
cion negativa entre el salario real y el empleo
que asegura un nivel de pleno empleo de equi-
librio. La flexibilidad de los salarios (Pigou,
1933) y de los precios relativos (Walras, 1874;
Marshall, 1890), asi como la elasticidad de la
demanda de capital respecto a la tasa de interés
excluyen la posibilidad de desempleo involun-
tario en el largo plazo.

Keynes (1936) refuto esta hipotesis y pos-
tulé que el equilibrio con desempleo involun-
tario es una posicion normal de la economia
capitalista, es decir, es un fendmeno consus-
tancial a la posicion de largo plazo del sistema
economico. La insuficiente demanda efectiva
da lugar a un equilibrio con desempleo del
trabajo, pues el mecanismo de precios y la
elasticidad de la funcién de demanda de capi-
tal vis-a-vis la tasa de interés no existen en la
economia de mercado. El ahorro y la inversion
agregados se equilibran mediante cambios en
el producto y el empleo, la propension al con-
sumo. En el largo plazo, la economia alcanza
una posicion de equilibrio con subutilizacién
de la fuerza de trabajo existente, posicion que
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acusa el efecto de las fluctuaciones en la com-
posicion de la demanda agregada a través del
multiplicador del ingreso. Este es el principio
de la demanda efectiva de Keynes, en el que
la tasa de interés la determinan los mercados
de dinero y financiero. Keynes rechazé la es-
trategia de reducir el desempleo mediante la
deflacion de precios y salarios (porque tiene
efectos negativos en la demanda agregada),
con lo cual también rechazd anticipadamente
la tesis de Friedman que afirma que existe una
relacion inversa e inestable entre la inflacion y
el desempleo.

La interpretacioén que la escuela Keynesia-
na o sintesis neoclasica (SN) hizo de la Teoria
General de Keynes en la segunda posguerra
estableci6 la idea de que el desempleo involun-
tario es un fenémeno de corto plazo causado
por fallos del mercado. Por ejemplo, proble-
mas como la trampa de liquidez (Hicks, 1937)
o la rigidez nominal y/o real de los salarios y
los precios. La SN rehabilité el postulado de
Pigou que enfatiza el efecto positivo de la de-
flacion de precios y salarios sobre la tasa de
interés de equilibrio y la inversidon agregada,
estableciendo asi un equilibrio con el ahorro
de pleno empleo del trabajo.

Los economistas politicos clasicos plan-
tearon que el desempleo ejerce una presion a
la baja de los salarios. David Ricardo (2014)
[1817] argument6 que la mecanizacién de
la produccion reduce la demanda de trabajo
y, por tanto, disminuye el salario real. Marx
(2000) [1867], a su vez, sostuvo que el siste-
ma capitalista genera desempleo involuntario
subordinado a las necesidades de la acumula-
cion. En este contexto, existe una relacion en-
tre la mecanizacion, la productividad, el des-
empleo, los salarios reales y la distribucion del
ingreso. La distincion entre salarios nominales
y reales no era un tema central debido a que
en la teoria clasica el nivel general de precios
no se determina por el nivel de salarios nomi-
nales, sino por los costos, ademas de que los
periodos de inflacion generalizada y persisten-
tes no fueron un problema del siglo diecinueve
(Shaikh, 2016).

La CP original (Phillips, 1958) es consis-
tente con el analisis de los economistas clasi-
cos, pues plantea una relacion entre las varia-
bles distributivas del ingreso y el mercado de
trabajo. Como es sabido, mas tarde, durante el
periodo de estanflacion, cuando la CP fue mo-
dificada sustituyendo los salarios por los pre-
cios y utilizada como herramienta de politica
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econodmica, Friedman (1968) incorpor? las ex-
pectativas de inflacion al ajuste de los salarios
nominales para establecer su hipotesis de una
tasa de desempleo que no acelera la inflacion
(NAIRU por sus siglas en inglés) que postula
una tasa de desempleo tnica consistente con la
estabilidad de la inflacion.

Solow (2018, p.423) sostiene que este “mo-
delo simple” funcion6 mas o menos bien entre
la década de 1970 y principios de la de 1980,
pero no antes ni después de este periodo. De
hecho, la economia funciona mas bien como
la CP original, es decir, “no existe una tasa na-
tural de desempleo bien definida, ni estadistica
ni conceptualmente”. Gordon (2018) también
rechaza la hipotesis NAIRU, afirma que en la
ultima década la inflacion no ha sido sensible
ni a las altas tasas de desempleo observadas
durante 2009-2013, ni a las bajas tasas de des-
empleo registradas entre 2016-2018. Palley
(2018), a su vez, argumenta que el éxito de la
hipotesis NAIRU fue el resultado de coyun-
turas y coincidencias favorables, no la deriva
de una representacion fidedigna del funciona-
miento de la macroeconomia; concluye que, a
pesar de la abundante evidencia empirica que
refuta la hipotesis de Friedman, la NAIRU
continta influyendo en la teoria y la politica
econdmica debido al papel de la histéresis en
el pensamiento econdémico.

El presente articulo tiene como objetivo,
primero, repensar la CP con base en la idea
clasica de que los trabajadores luchan por un
salario real (salario relativo) en el contexto del
nivel general de desarrollo representado por el
avance de la productividad. Segundo, preten-
demos analizar la idea de los clésicos en tér-
minos empiricos y analiticos a través de una
version diferente de la CP. En las lineas que si-
guen presentamos una revision de la literatura
teorica; enseguida consideramos algunos he-
chos estilizados de la CP para Estados Unidos,
Alemania, Francia y Espafia. Posteriormente
explicamos las variables y la metodologia uti-
lizadas en el analisis econométrico con el obje-
tivo de suministrar evidencia empirica a favor
de la hipotesis de este articulo. La seccion final
resume y concluye.

2. Revision sucinta de la literatura
Los economistas clasicos analizaron la relacion

entre los precios y los salarios a partir de la dis-
tribucion del ingreso, el crecimiento econdmi-
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co y la acumulacion de capital, de modo que el
desempleo es una funcioén negativa de la parti-
cipacion de los salarios (Shaikh, 2016).

Para David Ricardo (2014) [1817], el pre-
cio natural del trabajo depende del precio de
los medios de subsistencia que consume el tra-
bajador, de la dindmica de la poblacion y de
la acumulacion de capital. El precio de mer-
cado puede desviarse de su precio natural. Un
incremento del capital aumentara los salarios,
pero la permanencia de ese aumento depende-
ra del aumento del precio natural de los pro-
ductos basicos. Ricardo fue quiza el pionero
en introducir el concepto de salario real como
medida de las variaciones de la remuneracion
al trabajo.

Para Marx (2000) [1867] el salario es una
variable social, no se determina por la oferta y
la demanda, sino por la acumulacién del capi-
tal y la lucha de clases en torno de la distribu-
cion del excedente o plusproducto. En el largo
plazo las fluctuaciones de los salarios depen-
den de la acumulacion de capital y del conflic-
to asociado a la distribucion de los medios de
produccioén y del ingreso.

Keynes (1936), a su vez, analiza los deter-
minantes del empleo y de los salarios, distingue
entre salario nominal y real; los trabajadores
suelen resistirse a una reduccion de su salario
nominal, pero no abandonan el trabajo cuando
aumenta la inflacion. Por tanto, aunque exista la
lucha por salarios nominales mas altos, es posi-
ble que no exista un procedimiento para que los
trabajadores puedan aumentar su salario real a
una cantidad determinada revisando los conve-
nios monetarios. Por otro lado, al existir movi-
lidad imperfecta de trabajo, la lucha en torno de
los salarios nominales afecta la distribucion del
monto total de salarios reales entre diferentes
grupos de trabajadores. Los salarios nominales
desempenan un papel en la determinacion del
empleo, su relacion es directa y limitada, pues
depende de las repercusiones que una baja en
los salarios tenga sobre la propension a consu-
mir, en la curva de eficiencia marginal del ca-
pital y/o sobre la tasa de interés. Por ejemplo,
en una situacion de gran desempleo, una dismi-
nucion del salario nominal reducira la demanda
de consumo, los precios, las expectativas de
ganancias y el crecimiento, lo cual podria ser
socialmente devastador. Keynes (1936) sugiere
que, ante esta situacion, el Estado deberia inter-
venir para aumentar directamente la demanda
agregada y el empleo.
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Para Kalecki (1937) los salarios y la parti-
cipacion salarial se determinan por el grado de
monopolio. En su modelo, aumentos salaria-
les pueden reducir el grado de monopolio, es
decir, una reduccion de la tasa de desempleo
permite a los trabajadores exigir salarios mas
altos, y por tanto aumentar la participacion sa-
larial. El empleo es una funcion positiva del
salario real. Un incremento de los salarios rea-
les aumenta los gastos de consumo de los tra-
bajadores y aunque la inversion es mas lenta
en reaccionar, el efecto inicial es un aumento
del empleo y de la utilizacion de la capacidad
productiva.

En la version original, Phillips (1958) en-
cuentra una relacion estadistica inversa entre
salarios y desempleo. Los salarios nominales
se incrementan de manera no lineal cuando el
desempleo ha disminuido a un nivel critico y
cac de manera similar cuando el desempleo
esta por encima de ese nivel (Shaikh, 2016).
La CP original esta en linea con los clasicos y
con Keynes en el sentido de considerar las va-
riables de distribucion del ingreso. Sin embar-
g0, el analisis de Phillips experimento6 diversas
modificaciones en la segunda posguerra.

Si el modelo IS-LM (Hicks, 1937) —modi-
ficado por Modigliani (1944) y luego difundi-
do por Hansen (1953)- se convirti6 en el marco
conceptual dominante de la teoria macroeco-
némica keynesiana en la segunda posguerra,
la Curva de Phillips (CP) (Phillips, 1958), que
simplemente describia una relacion empirica
negativa entre los cambios en los salarios y
el desempleo en el Reino Unido en el periodo
1861-1957, fue utilizada como instrumento de
politica macroecondémica cuando Samuelson y
Solow (1960) explicaron que la CP represen-
taba un conflicto estable entre la inflacion y
el desempleo que el gobierno podia utilizar y
explotar para estabilizar el mercado de trabajo
y aumentar el producto mediante una tasa de
inflacion mayor.

Friedman (1968) critico dos tesis funda-
mentales del Keynesianismo: la proposicion
de Keynes (1936) acerca de que el banco cen-
tral debia mantener la tasa de interés tan baja
como fuera posible y la idea de que la CP es
estable, es decir, que el gobierno puede dismi-
nuir la tasa de desempleo mediante una poli-
tica monetaria expansiva en forma sostenida
en el largo plazo. La politica monetaria tiene
efectos reales en el corto plazo, pero sélo si los
agentes econdmicos no anticipan el aumento
en la oferta monetaria y si ésta aumenta a una
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tasa acelerada, con lo cual la inflacion puede
traducirse en hiperinflacion. En el largo plazo,
la CP es vertical a una tasa de desempleo de
equilibrio que estabiliza la inflacion (la hipo-
tesis NAIRU).

Friedman (1968) y Phelps (1967) pusieron
en duda la estabilidad del conflicto entre in-
flacion y desempleo en el corto plazo, como
postulaba la nueva sintesis neoclasica. Sos-
tuvieron que esta relacion s6lo podria existir
si quienes fijan el salario predecian de forma
sistematica una inflacién por debajo de la efec-
tiva, error que no se puede cometer indefini-
damente. Asimismo, si el gobierno intentara
mantener un desempleo mas bajo, como lo dic-
taban las politicas keynesianas, aceptaria una
inflacion mas alta, provocando la desaparicion
del conflicto.

Friedman (1968, p. 8, traduccion propia)
elabor6 la hipotesis NAIRU: “es el nivel que
seria consistente con el sistema walrasiano de
ecuaciones de equilibrio general, suponiendo
que en éstas estan incorporadas las caracteris-
ticas estructurales de los mercados de trabajo
y bienes, incluyendo las imperfecciones de
mercado, las variaciones estocasticas en las
demandas y ofertas, el costo de obtener infor-
macion sobre las vacantes de empleo y trabajo
disponibles, los costos de movilidad y asi su-
cesivamente”.

Friedman (1977) considera que, para expli-
car la inflacién, es importante observar el com-
portamiento del desempleo. Para ello retoma
la curva de Phillips en su version de tasa de
cambio de los precios y del nivel de desem-
pleo incorporando las expectativas adaptativas
y la tasa natural de desempleo con base en dos
supuestos. El primero, que el desequilibrio del
mercado de trabajo no conduce a ajustes de los
salarios nominales, sino de los salarios reales.
Segundo, la negociacion salarial involucra la
fijacion de un salario nominal para alcanzar un
salario real particular, dado un nivel de precios.
Sin embargo, la negociaciéon ocurre a interva-
los discretos, el nivel de precios que se toma en
cuenta es el que se espera que exista durante el
contrato salarial. A partir de estos supuestos,
la hipotesis de Friedman es que el salario real
esperado cambia en funcion del desempleo. Es
decir, a cualquier tasa de desempleo dada, los
trabajadores desearan una tasa de aumento de
los salarios nominales mayor si esperan un alto
incremento en los precios que si experimenta-
ran un menor incremento. De esta manera, se
incorporan las expectativas.
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Friedman (1968) y Phelps (1967) estable-
cen que la tasa de desempleo no mide por si
misma el desequilibrio en el mercado de traba-
jo debido a que los trabajadores escogen traba-
jar de forma voluntaria en respuesta a un sala-
rio real esperado; la medida de este desempleo
es el nivel llamado tasa natural de desempleo
(TND). Es decir, cuando el desempleo es igual
a la TND la inflacion es igual a la inflacion es-
perada con base en la que se negocian los con-
tratos. Por tanto, la inica fuerza que provoca el
aumento de los salarios nominales y, por ende,
de los precios es la expectativa de inflacion.

Este equilibrio es estable, pues toda desvia-
cion del desempleo frente a la tasa natural sera
ajustada por las expectativas de inflacion. Por
tanto, la TND sera también una tasa de desem-
pleo que no acelera la inflacion (NAIRU) que
representa la tasa en donde la inflacion sera
estable. Este modelo establece que la politica
monetaria, principalmente, no debe intentar
alcanzar un nivel de inflacion en particular a
menos que éste se encuentre en el nivel con-
sistente con la tasa natural. En el corto plazo,
las politicas de estabilizacion pueden afectar
el nivel desempleo. Sin embargo, en el largo
plazo éstas no ejercen ningun efecto sobre el
nivel de desempleo o del producto, pues las
expectativas de inflacion se ajustaran hacia la
tasa natural.

La posicion de Robert Lucas en el debate
keynesianismo versus monetarismo sobre po-
litica econdmica consistio en establecer micro-
fundamentos mas soélidos que los esgrimidos
por Friedman (1968) y Phelps (1967, 1968)
acerca de la relacion entre la inflacion y el
desempleo (cf. Lucas, 1972, 1976). Mientras
que el enfoque keynesiano sostenia la estabi-
lidad de la CP y el monetarismo planteaba la
hipotesis NAIRU, Lucas enfatizo el papel de
las expectativas racionales en la neutralidad
del dinero en el corto y en el largo plazo. La
critica de Lucas conduce a la conclusion de la
imposibilidad de las politicas de estabilizacion
porque los coeficientes de los modelos macro-
econdmicos keynesianos no son valores infe-
ridos con base en la teoria econdmica, sino a
partir de métodos econométricos que se tornan
irrelevantes cuando los agentes racionales —da-
das sus preferencias, la informacion disponible
y las restricciones de oferta (tecnologia)- mo-
difican sus decisiones ante los cambios de ré-
gimen institucional.

Keynes (1936) sostiene que las fluctuacio-
nes en el empleo y, por tanto, en la tasa de des-
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empleo son consecuencia de las variaciones en
la demanda agregada. En abierta oposicion al
keynesianismo, Lucas y Rapping (1969) pos-
tulan una teoria de los ciclos economicos que
deriva de una curva de oferta en la que la canti-
dad de horas trabajadas y de ocio se determina
a partir de decisiones de optimizacion de los
agentes economicos; el nivel de empleo y el
desempleo (voluntario) resultan de la sustitu-
cion inter temporal entre trabajo y ocio que los
agentes economicos realizan comparando las
tasas de salario vigente y futura. Los choques
monetarios exodgenos tienen efectos reales si'y
solo si el banco central los realiza en forma de
sorpresas. Es evidente que los agentes econo-
micos racionales anticiparan estos choques y
anularan la efectividad de la politica moneta-
ria. Asi, los ciclos econdémicos y las fluctua-
ciones del empleo no son el resultado de fallos
de mercado, sino de la respuesta 6ptima de los
agentes ante choques tecnologicos exdgenos
(Kydland y Prescott, 1982).

Esta teoria de los ciclos econdmicos reales
traduce a sus ultimas consecuencias ldgicas la
hipétesis NAIRU de Friedman y la critica de
Lucas. Sin embargo, deja sin explicacion cua-
tro fendmenos o hechos estilizados caracteris-
ticos de la economia capitalista moderna: la
cantidad de horas trabajadas y la productividad
son prociclicas al crecimiento del producto; la
tasa de salarios es prociclica; la tasa de interés
es anticiclica y la relacion entre la inflacion y
el producto no es lineal.

El andlisis riguroso de estos cuatro proble-
mas requiere la consideracion del papel del
dinero en la economia, variable ausente o neu-
tral en los modelos anteriores y, por tanto, del
marco de politica monetaria que debe adoptar
el banco central. El nuevo marco monetario
(cuya version mas difundida es la regla de Ta-
ylor (1993)) que tiene a la tasa de interés como
el instrumento de la politica monetaria y a la
estabilidad de la inflacion y del producto como
objetivos prioritarios sustituy6 al marco mone-
tario de Friedman (Gordon, 1970). Sin embar-
go, también es verdad que este modelo de la
politica monetaria, hoy dominante en Europa,
Estados Unidos, Japon y en varios paises de
América Latina y Asia, preserva la hipotesis
NAIRU de Friedman como una de sus premi-

3 Ramsey (1928), varias décadas antes que los autores de

la teoria de los ciclos economicos reales, analizo las reac-
ciones de optimizacion inter temporal de un agente repre-
sentativo en un horizonte infinito, dadas las restricciones
tecnologicas y de presupuesto.
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sas fundamentales (Gali, 2002; Taylor, 1993,
1999; Woodford, 2003).

Las sorpresas en politica econéomica so6lo
generan desviaciones temporales que pueden
derivar en términos de errores de expectati-
vas. Lucas y Sargent (1972) y Wallace (1975)
argumentan que, en el modelo de Friedman
y Phelps, el desempleo se encuentra bajo el
control de las autoridades en la medida en
que difieran entre si la inflacién observada y
la esperada. Pero si las expectativas son racio-
nales tales divergencias solo podran ocurrir si
las autoridades adoptan una politica monetaria
completamente imprevisible. De esta manera
no puede haber divergencia sistematica entre
la inflacion observada y la inflacion esperada y
entre la tasa de desempleo y la tasa natural. Por
tanto, en el largo plazo como en el corto solo
existe la tasa natural de desempleo que no ace-
lera la inflacion y con ello se invalida cualquier
politica economica.

En el nuevo consenso macroecondmico
(1980-2007) se puede reconocer tanto la exis-
tencia de los supuestos de expectativas racio-
nales como la presencia de la curva de Phillips
en su forma NAIRU. La CP expresa la influen-
cia de los agentes econémicos en la inflacion,
aunada con la oferta agregada, el publico ge-
nera expectativas respecto a las fluctuaciones
futuras de la brecha del producto, mismas que
desplazan la posicion de la CP. A su vez, la
regla monetaria (en un régimen de metas de
inflacién) procura estabilizar la inflacion con
base en esta brecha del producto (Taylor, 1993;
Woodford, 2003; Perrotini, 2014).

Existen otros estudios sobre la relacion entre
salarios e inflacion. Kalecki (1937) argumenta
que, dados los costos unitarios de las materias
primas, la productividad y el grado de monopo-
lio, los precios son proporcionales a los salarios
nominales. Esta caracteristica es precisamente la
que hizo que el markup de precios fuera util en
la busqueda de una teoria practica de la inflacion
en la época de la posguerra; y lo que permite
transformar la curva de Phillips original en tér-
minos de inflacion y desempleo (Shaikh, 2016).
Sin embargo, en el esquema de Kalecki la parti-
cipacion salarial no es afectada tanto por el des-
empleo, sino por el grado de monopolio -pues al
final para Kalecki es un analisis de clase.

Goodwin (1967) analiza como interactian
los salarios, las ganancias y el desempleo a fin
de mantener una tasa de desempleo. Con base
en el modelo de crecimiento de Harrod y la
curva de Phillips, Goodwin formulé un mode-
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lo con interaccion del estilo depredador-presa
que genera un ciclo recurrente. Igualando la
tasa de acumulacion con la tasa de ganancia,
Goodwin supone una curva de Phillips con
salario real en la que, si se considera el creci-
miento de la productividad como exdgeno, la
tasa de variacion del salario real responde de
forma positiva a la tasa de empleo. La tasa de
variacion del salario real aumenta o disminuye
a medida que la tasa de empleo se mueve por
encima o por debajo del nivel critico, mante-
niendo asi una persistente tasa de desempleo
(Shaikh, 2016).

Lavoie (2015) explica que la inflacion sa-
larial o de precios estard acompafiada de un
incremento en la actividad econdémica. La in-
flacidon no es el resultado de escasez, sino de
un conflicto de la distribucion del ingreso y
de aspectos historicos. En términos generales,
la inflacion puede ocurrir por tres razones: 1)
porque la tasa de salarios nominales crece en
mayor medida que la productividad; 2) el mar-
gen de ganancia se incrementa o 3) que la par-
ticipacion de los materiales importados para
produccién crezca con relacion a los costos
laborales totales (para una economia abierta).

3. Hechos estilizados

Analizamos a continuacion el comportamien-
to de las variables de la CP en cuatro econo-
mias industrializadas: Alemania, Espana, Es-
tados Unidos y Francia, a fin de distinguir si
las relaciones establecidas en cada una de ellas
(version original de la CP y sus subsecuentes
modificaciones) se cumplen y si hay homoge-
neidad entre los paises seleccionados.

La grafica 1 muestra el crecimiento de Es-
tados Unidos durante un periodo de casi seten-
ta afios. En términos generales, se observa que
este pais ha tenido un ciclo econémico relati-
vamente estable, representado en principio por
los “Treinta Gloriosos™ (1945-1973), con tasas
de crecimiento que varian entre 5% y 8%. Y
luego, a partir de los afios ochenta y hasta 2017
se distingue un ciclo mas volatil; la crisis de
2007-2008 es el impacto mas fuerte de decre-
cimiento observado (-2%). La recuperacion de
esta ultima crisis ha sido lenta y débil.

El crecimiento econdomico de Alemania,
Espaiia y Francia para un lapso mas corto que
EE.UU. se presenta en la grafica 2. En 2006
las tres economias registraron el mayor cre-
cimiento del periodo estudiado (Espafia 8%,
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Alemania 6.8% y Francia 5%); este compor-
tamiento puede deberse, en parte, a que en
2004 la Union Europea (UE) creci6 al admitir
8 nuevos Estados (Republica Checa, Chipre,
Estonia, Letonia, Lituania, Hungria, Malta,
Polonia, Eslovenia y Eslovaquia), lo que pudo
haber incrementado los flujos comerciales en-
tre los Estados miembros; y porque en 2006
se registr6 una fuerte expansion crediticia en-
focada a la inversion. La crisis de 2007-2008
también afectd a estas economias. Podemos
observar también que la disminucion del cre-
cimiento econdémico se profundiza en los tres
paises en 2009; en Alemania fue mas severa
(-4%), acaso como resultado de un contagio
por la fuerte relacion de los mercados financie-
ros entre Estados Unidos y Alemania.

Como se discuti6 lineas arriba, la CP ori-
ginal se asemeja mas a la vision clasica que
determina el salario real por el grado de desa-
rrollo (nivel de productividad), es decir, la CP
clasica podria mostrarse en términos de la tasa
de cambio de los salarios reales y el crecimien-
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to de la productividad (Shaikh, 2016). La CP
original estudio los efectos del desempleo en
los salarios, no en los precios. Phillips (1958)
encontrd que la relacion era mas significativa
si se consideraba la tasa de cambio de los sala-
rios nominales, mientras que Samuelson y So-
low (1960) sustituyeron al salario nominal con
la inflacion, mostrando un conflicto de corto
plazo entre ésta y el desempleo. Friedman
(1968) redefinid a la CP en términos de los sa-
larios nominales relativos a las expectativas de
inflacion y de una relacion entre la inflacion
y el desempleo inestable en el largo plazo. A
continuacion, presentamos algunas combina-
ciones o versiones de CPs a fin de identificar la
consistencia de la teoria con los datos.

La relacion negativa entre la tasa de desem-
pleo y la tasa de variacion del salario nominal
explicita en la CP se representa para cada pais en
las graficas 3.a, 3.b, 3.c y 3.d. Como se puede ob-
servar, la correlacion esperada no se cumple para
ninguna de las economias, tampoco se identifica
un patrén entre las variables. Sin embargo, en el

Gréfica 1. Crecimiento econdmico. Estados Unidos, 1948-2017.
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Fuente: elaboracion propia con datos de la Federal Reserve Bank of St. Louis

Grafica 2. Crecimiento econdmico. Alemania (2006-2017), Francia (2004- 2017) y Espafia (1999-2017).

Fuente: elaboracion propia con datos de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico.
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Grafica 3a-d. Curva de Phillips original.

3.a. Estados Unidos, 1948-2017.

Variacion del salario nominal

in del salario nory

3.b. Alemania, 2006-2017.

3.d. Espanfa, 1999-2017.

Fuente: elaboracion propia con datos de la de la Federal Reserve Bank of St. Louis y la Organizacion para la

Cooperacion y el Desarrollo Econdomico

largo plazo existe una tendencia negativa en Es-
tados Unidos, Francia y Espana y una positiva en
Alemania. Con base en esto, podemos anticipar
que esta relacion no tiende al estado que plantea
la NAIRU, lo cual implica un problema para un
marco de politica monetaria que supone la vali-
dez empirica de esa hipotesis sobre la relacion
entre la inflacion y el desempleo.

Las graficas 4.a, 4.b, 4.c y 4.d muestran
que la relacion inversa entre la variacion del
salario real y la tasa de desempleo propuesta
por Friedman (1968) y Phelps (1967) no se
observa en el corto plazo en ninguno de los
paises analizados. En el largo plazo, la ten-
dencia varia en cada uno de ellos: en Estados
Unidos es negativa, en Alemania y Espaia es
positiva y en Francia es constante. Estas gra-
ficas exponen, por un lado, que en los paises
europeos esta relacion es contraria o invalida
(para el caso de Francia), mientras que en Es-
tados Unidos se cumple parcialmente, es decir,
aunque en el largo plazo se puede observar una
tendencia negativa, ésta no tiende a una tasa
natural de desempleo estable.

Shaikh (2016) propone analizar la relacion
entre salarios y desempleo desde el punto de
vista de la economia politica clasica, es decir,

tomando en cuenta la productividad y la parti-
cipacion del salario en el PIB, es posible esta-
blecer la teoria de desempleo y salarios desde
una perspectiva del crecimiento, el desarrollo
y la distribucion del ingreso. Un aspecto adi-
cional que propone Shaikh es considerar la
intensidad del desempleo* como una variable
con mayor relevancia que la tasa de desempleo,
dado que muestra el numero total de meses en
que un trabajador se encuentra sin empleo vis-
a-vis el total del tiempo esperado si toda la
fuerza de trabajo fuera empleada. Sin embargo,
debido a la disposicion de datos, la creacion de
la variable intensidad del desempleo sé6lo fue
posible para el caso de la economia estadouni-
dense, mientras que para los paises europeos la
tasa de desempleo es la variable efectiva.

En las graficas Sa-d mostramos una version
clasica de la CP considerando el incremento de
la participacion salarial en lugar de los sala-
rios reales. En el caso de Estados Unidos sus-
tituimos la tasa de desempleo por la intensidad
del desempleo. La figura 5.a muestra una ten-
dencia negativa de las variables seleccionadas

4 Esta variable se calcula multiplicando la tasa de desempleo

por su duracion (numero de semanas sin empleo)
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Grafica 4a-d. Curva de Phillips a la Friedman.

4 .a. Estados Unidos, 1948-2017.

Variacion del salario real

Variacién del salario real

4 b. Alemania, 2006-2017.

Variacion del salario real

4.d. Espafa, 1999-2017.

Variacion del

Fuente: elaboracion propia con datos de la de la Federal Reserve Bank of St. Louis y la Organizacion para la

Cooperacion y el Desarrollo Econdémico

en el largo plazo, misma que coincide con el
comportamiento de la CP original. Aunque no
existe una relacion en el corto plazo, la tenden-
cia en el largo plazo es negativa en Alemania
y Espafia y constante en Francia. Comparan-
do estas tendencias con las de la CP original
(véanse graficas 3.b- 3.d) podemos observar
que coinciden sélo en el caso de la economia
espafola. Tanto en Alemania como en Espafia
es posible entender la relacion entre el empleo
y el salario a partir de la distribucion del in-
greso y que esta relacion puede formar parte
del marco de politica monetaria. Por otra parte,
la economia francesa no muestra una relacion
consistente entre estas variables.

Otra posible version de la CP clésica puede
formularse considerando el crecimiento de la
productividad y la participacion salarial. Las
gréficas 6a-d tampoco muestran una correla-
cioén de corto plazo. Sin embargo, al analizar
las tendencias, observamos que todas las eco-
nomias exhiben una relacion inversa (algunas
mas pronunciadas que otras). Incluso Francia,
que en versiones anteriores no mostraba rela-
cion alguna, en ésta su tendencia es ligeramen-
te negativa. Los hechos estilizados mostrados
en estas graficas sugieren que la relacion entre

el empleo y el salario puede explicarse a través
de la distribucion del ingreso y la productivi-
dad, tal como Ricardo (2014) [1817] y Marx
(2000) [1867] lo plantearon. Este resultado es
relevante para los bancos centrales que siguen
una regla de Taylor. Por ejemplo, se podria
sustituir el supuesto de una NAIRU por este
conflicto distributivo en el modelo candnico de
la politica monetaria actual.

Finalmente, las graficas 7a-d representan la
version modificada y actual de la CP. En el mo-
delo econdmico vigente se considera que en el
largo plazo la relacion entre la inflacion y el
desempleo tiende a la NAIRU. Las correlacio-
nes que presentamos a continuacién muestran
que en los paises europeos existe una tenden-
cia inversa y pronunciada en el largo plazo,
mientras que en Estados Unidos, al conside-
rar la intensidad del desempleo, la tendencia
es ligeramente negativa. Es decir, la relacion
que Samuelson y Solow (1960) propusieron
se cumple para las cuatro economias. Sin
embargo, en ninguna de ellas se verifica una
tendencia hacia una tasa natural vertical. Por
tanto, puede decirse que el modelo candnico
de politica monetaria no captura una relacion
satisfactoria entre el crecimiento y el empleo.
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Grafica 5a-d. Curva de Phillips clasica con participacion salarial

5.a. Estados Unidos, 1948-2017. 5.b. Alemania, 2006-2017.
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Fuente: elaboracion propia con datos de la de la Federal Reserve Bank of St. Louis y la Organizacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémico

Grafica 6a-d. Curva de Phillips clasica con productividad

6.a. Estados Unidos, 1948-2017. 6.b. Alemania, 2006-2017.
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Fuente: elaboracion propia con datos de la de la Federal Reserve Bank of St. Louis y la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Economico



Muller Duran, N.; Perrotini Hernandez, I. Pap. Eur. 32(2) 2019: 111-128

121

Grafica 7a-d. Curva de Phillips con inflacion

7.a. Estados Unidos, 1948-2017.
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7.c. Francia, 2004-2017.

7.b. Alemania, 2006-2017.
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Fuente: elaboracion propia con datos de la de la Federal Reserve Bank of St. Louis y la Organizacion para la

Cooperacion y el Desarrollo Economico

Mediante el analisis grafico de las diferentes
versiones de la CP, al introducir la productivi-
dad (véanse graficas 6a-d), no es posible con-
firmar la validez empirica de la NAIRU. Mas
bien, es posible que un incremento de los sala-
rios genere un aumento de la productividad (sa-
lario de eficiencia) en lugar de una aceleracion
de la inflacion. Asimismo, la relacion inversa
entre la inflacion y el desempleo se mantiene
en los cuatro paises sin que tienda a una tasa
natural de desempleo. Los salarios, la distribu-
cion del ingreso, la intensidad del desempleo
y la productividad juegan un papel importante
que la hipotesis NAIRU soslaya. A continua-
cion, realizamos estimaciones econométricas a
fin de robustecer el analisis anterior.

4. Analisis econométrico

Suponemos que puede proponerse una CP que
considere la productividad y el salario real.

wo_
e f(prodv)

Como afirma Shaikh (2016), si la curva cla-
sica se cumple para algin periodo de tiempo
largo, entonces la curva del salario real cam-
biara cuando el crecimiento de la productivi-
dad cambie su tendencia, mientras que la del
salario nominal se desplazara si la tasa de in-
flacioén experimenta un cambio importante. En
otras palabras, los capitalistas estan dispuestos
a convenir un salario de eficiencia. Partiendo
de esta premisa, la ecuacion (1) muestra la re-
lacion de la tasa de variacion de los salarios
reales como variable dependiente y el creci-
miento de la productividad como variable in-
dependiente.

En nuestro modelo econométrico incluimos
el salario real y la productividad de las econo-
mias de Alemania, Espafia, Estados Unidos y
Francia. Siguiendo la metodologia de Shaikh
(2016), el salario nominal (w) de Estados Uni-
dos se calcula dividiendo la compensacion de
empleados (CE) entre el empleo equivalente

(M
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de tiempo completo (EETC)’; el salario real
(wp) es el cociente del salario nominal y el ni-
vel de precios (p), representado por el deflactor
del PIB. Mientras que la productividad (prodv)
es el resultado de la division entre el PIB real
y el EETC. Estas variables se obtuvieron de
la Federal Reserve Bank of St. Louis (FRED),
y las calculamos anualmente para el periodo
1948-2017.

Fue necesario construir la variable EETC
para Alemania, Espafia y Francia y, por ende,
es diferente respecto de la correspondiente a
Estados Unidos. Dado que no existen datos so-
bre la cantidad de empleados de tiempo parcial
convertidos a tiempo completo, asignamos una
ponderacion de 0.5 al nimero de empleados de
tiempo parcial y lo sumamos a la cantidad de
empleados de tiempo completo para poder ge-
nerar el nimero total de empleados equivalente
a tiempo completo y la variable EETC. La pro-
ductividad de los paises europeos fue calcula-
da del mismo modo que se hizo para Estados
Unidos. Las fuentes de datos para los paises
europeos son la FRED, la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Economicos
(OCDE) y la European Statistical Office (Eu-
rostat). Asimismo, fue poco conveniente hacer
muestras anuales debido a la informacion dis-
ponible. Por tanto, tomamos datos trimestrales
de 2006 a 2017 para la economia alemana, de
2004 a 2017 para la economia francesa y de
1999 a 2017 para la espanola.

Las variables de la economia estadouniden-
se se estimaron en logaritmos y en términos
de su primera diferencia como una aproxima-
cion a su tasa de crecimiento. Las variables
de los paises europeos al ser trimestrales se
consideraron como tasas de crecimiento anual.
Una vez descritas las variables, realizamos las
pruebas de raiz unitaria a fin de identificar si
son estacionarias y encontrar el modelo mas
adecuado. Dados los resultados de la prueba
mencionada (véase la tabla 1), las variables de
la ecuacion (1) para Estados Unidos, Alemania
y Francia presentan un orden de integracion
1(0). El resultado para Espafia muestra que tan-

> Segln la Federal Reserve Bank of St. Louis, el empleo

equivalente de tiempo completo refleja la cantidad de em-
pleados en horarios de tiempo completo mas la cantidad de
empleados de tiempo parcial convertidos a tiempo comple-
to. El nimero de empleados equivalente a tiempo completo
es igual al nimero total de empleados multiplicado por el
cociente del promedio de horas semanales por empleado
para el nimero total de empleados entre el promedio de ho-
ras semanales por empleados en tiempo completo.
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to el crecimiento de los salarios como el de la
productividad son de orden I(1), lo que repre-
senta un cambio estructural de la serie deriva-
do de la crisis economica mundial de 2008 que
supuso en Espafa la crisis inmobiliaria, banca-
ria y un aumento significativo del desempleo.

Con base en la informacion de pruebas
de raiz unitaria y en el tamafio de la muestra
de cada pais, estimamos un modelo de regre-
sion lineal con minimos cuadrados ordinarios
(MCO). Con este método pretendemos encon-
trar los parametros desconocidos de la relacion
estocastica de la forma y = x'i S + ¢, (Greene,
1999). El primer objetivo del analisis econo-
métrico es obtener el valor del coeficiente [
como funcioén de la informacion muestral. Los
resultados de la regresion para cada pais se
muestran a continuacion.

Con una R*de 0.47, el modelo para la eco-
nomia estadounidense muestra que el creci-
miento de la productividad (PRODVEU) es
significativo e impacta de forma positiva en
0.56 al crecimiento del salario real (WPEU).
En este caso, el modelo se ajusta por un re-
zago positivo de la misma variable, es de-
cir, por el salario real de un periodo anterior
(0.38). La constante no fue significativa en
el modelo por lo que no se incluye (véase
tabla 2).

El modelo de MCO realizado para la eco-
nomia alemana mostr6 la presencia de una alta
autocorrelacion, por lo que fue necesario cons-
truir un modelo autorregresivo (AR) que des-
cribe una clase particular del proceso en el que
las observaciones en un momento dado son
predecibles a partir de las observaciones pre-
vias del proceso mas un término de error (Pé-
rez, 2007). En este modelo se confirma el caso
mas simple, es decir, AR(1) cuyo coeficiente
es de 0.81, indicando una fuerte explicacion
del salario real por su comportamiento pasa-
do. Ademas, observamos que el crecimiento
de la productividad (PRODVGER) explica
de forma positiva en un 0.69 al crecimiento
del salario real. El poder de explicacion es de
0.77. La constante no es significativa, por lo
que no se incluye en el modelo (véase tabla 2).

La tabla 2 muestra un modelo AR(1) para la
economia francesa, cuyo coeficiente es 0.87, lo
cual revela que el salario real es explicado en
gran medida por su comportamiento pasado. El
crecimiento de la productividad (PRODVFR)
explica significativamente el crecimiento del
salario real en 0.87. En este modelo la constante
no es significativa y presenta una R*de 0.93.
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Tabla 1. Pruebas de raiz unitaria con la prueba Dickey-Fuller aumentada.

123

Modelo Modelo con car:bio
Variable Valor critico estructural
Intercepto Tendencia ¢ Ninguno Intercepto T.endencia ¢
intercepto intercepto

WPEU 1% -3.5083 -4.0683 -2.5918
5% -2.8955 -3.4629 -1.9446 -6.0363 -6.0366

10% -2.5850 -3.1578 -1.6143

PRODVEU 1% -3.5074 -4.0670 -2.5921
5% -2.8951 -3.4623 -1.9446 -7.7417 -8.2270

10% -2.5847 -3.1575 -1.6143

WPGER 1% -3.5777 -4.1658 -2.6151
5% -2.9252 -3.5085 -1.9480 -5.7782 -6.8585

10% -2.6007 -3.1842 -1.6124

PRODVEUGER 1% -3.5885 -4.1809 -2.6151
5% -2.9297 -3.5155 -1.9480 -5.8959 -6.5731

10% -2.6031 -3.1883 -1.6124

WPFR 1% -3.5600 -4.1409 -2.6085
5% -2.9177 -3.4970 -1.9470 -5.6357 -6.1212

10% -2.5967 -3.1776 -1.6129

PRODVFR 1% -3.5600 -4.1409 -2.6077
5% -2.9177 -3.4970 -1.9469 -4.1239 -4.2934

10% -2.5967 -3.1776 -1.6130

WPSP 1% -3.5256 -4.0925 -2.5979
5% -2.9030 -3.4744 -1.9455 -3.1293 -3.9267

10% -2.5889 -3.1645 -1.6138

PRODVSP 1% -3.5256 -4.0925 -2.5979
5% -2.9030 -3.4744 -1.9455 -3.6045 -3.6899

10% -2.5889 -3.1645 -1.6138

AWPSP 1% -3.5256 -4.0925 -2.5979
5% -2.9030 -3.4744 -1.9455 -8.9052 -8.8785

10% -2.5889 -3.1645 -1.6138

APRODVSP 1% -3.5256 -4.0925 -2.5979
5% -2.9030 -3.4744 -1.9455 -7.9637 -7.9419

10% -2.5889 -3.1645 -1.6138

Nota: las variables son consideradas como tasas de variacion anual.*Significancia al 5%.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la FRED, OCDE y Eurostat.
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Tabla 2. Prueba de MCO.

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico t Probabilidad
Estados Unidos
PRODVEU 0.5695 0.0623 9.1427 0.0000
WPEU(-1) 0.3867 0.0656 5.8986 0.0000
Alemania
PRODVGER 0.6949 0.0790 8.8002 0.0000
AR(1) 0.8164 0.0668 12.2300 0.0000
Francia

PRODVFR 0.8916 0.0747 11.9356 0.0000

AR(1) 0.8791 0.0450 19.5252 0.0000
Espaia (1999-2007)

PRODVSP 0.7908 0.0718 11.0080 0.0000

WPSP(-1) 0.2691 0.0655 4.1048 0.0002
Espaia (2008-2017)

PRODVSP 0.3342 0.1102 3.0333 0.0044

WPSP(-1) 0.6287 0.1058 5.9422 0.0000

Fuente: elaboracion propia con datos de FRED, 1948-2017 (Estados Unidos). OCDE, FRED y Eurostat: 2006-2017 (Alemania),

2005-2017 Francia).

Con respecto a Espafia, nos encontramos
con un caso particular; las series presentan un
cambio de media en 2004. Mas importante es
el hecho de que tanto el salario real como la
productividad son afectados por la deflacion
derivada de la crisis econémica de 2007-2008
que se prolongo6 hasta mediados de 2016, pro-
vocando un aumento en la tendencia de estas
variables durante el mismo periodo de crisis,
crecimiento lento y paro laboral. Este com-
portamiento es tan pronunciado que afecta
las pruebas de raiz unitaria y la realizacion
de un modelo de MCO (incluso con variables
dummy). Por tanto, decidimos partir la muestra
en dos periodos: antes de la crisis (1999-2007)
y durante la recesion y lenta recuperacion
(2008-2017). La tabla 2 muestra los resultados
para ambos periodos.

En el periodo precrisis (1999-2007), la eco-
nomia espafola vividé un auge muy importante
tanto en el crecimiento como en la producti-
vidad. La tabla 2 muestra que el crecimiento
de los salarios reales es explicado en 0.26 por
su comportamiento anterior y en 0.79 por la
productividad. Con una R* de 0.95, una cons-
tante no significativa (por lo que no se incluye)

y una muestra de 36 datos, es posible que el
modelo no sea del todo confiable. Sin embar-
go, se confirma una relacion positiva entre las
variables, igual que para las otras economias
analizadas.

El segundo periodo (2008-2017) se carac-
teriza por la crisis de 2007-2008 que afecto
de manera grave a la economia espafiola, su-
miéndola en una gran recesion de la que ape-
nas se notan signos de recuperacion. La tabla
2 expone una relacion positiva y significativa
entre la productividad y los salarios reales,
pero en menor proporciéon al primer perio-
do (0.32), mientras que la explicacion de los
salarios por si mismos aumenta con respecto
al modelo precrisis (0.64). Esta prueba pre-
senta una R? de 0.72 y la constante resultdé no
significativa. La tabla 3 muestra la correcta
especificacion de los cinco modelos; en ella
se comprueba que los errores de los modelos
son serialmente independientes, normales y
homocedasticos.

Como se observa en la tabla 2, existe una
relacion positiva y lineal entre el crecimiento
de la productividad y la variacién del salario
real. Los resultados muestran que es posible
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Tabla 3. Pruebas de correcta especificacion-MCO.
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Prueba Pais Estadistico Probabilidad
Normalidad 0.3945 0.8209
Correlacion serial LM Estados Unidos 0.2992 0.5844
Heterocedasticidad 0.0856 0.9581
Linealidad 0.4435 0.6588
Normalidad 0.8763 0.6452
Heterocedasticidad Alemania 0.7625 0.3825
Linealidad 0.07865 0.9377
Normalidad 3.0609 0.2164
Heterocedasticidad Francia 2.0882 0.1484
Linealidad 1.4729 0.1468
Normalidad 1.1146 0.5727
Correlacion serial LM 7.4174 0.0597
Heterocedasticidad Espafia (1999-2007) 0.3622 0.8344
Linealidad 0.2365 0.8145
Normalidad 0.0180 0.9910
Correlacion serial LM 0.3283 0.5666
— Espaia (2008-2017)
Heterocedasticidad 4.0781 0.1301
Linealidad 1.4905 0.1448

Nota: Significancia al 5%

Fuente: elaboracion propia con datos de la OCDE, FRED y Eurostat

determinar el salario real a partir de la produc-
tividad laboral, tal como Ricardo (2014) [1817]
y Marx (2000) [1867] lo concebian —a mayor
acumulacion y crecimiento, se incrementa la
productividad, disminuye el desempleo y, por
tanto, hay un mayor salario real- y no sola-
mente relaciona la inflacion y el desempleo a
la Friedman, es decir, la CP original tiene la
misma relacion que en los clasicos.

5. Conclusion

En este articulo hemos argumentado que la re-
lacion entre los salarios y el desempleo codifi-
cada en la Curva de Phillips original (Phillips,
1958) puede estudiarse mejor desde la pers-
pectiva analitica postulada por la economia
politica clasica que en los términos expresa-
dos en la hipdtesis NAIRU (Friedman, 1968,
1977), la cual enfatiza la presion de una menor
tasa de desempleo sobre la inflacion.

Nuestro analisis empirico muestra que el
crecimiento de la productividad afecta posi-
tivamente al crecimiento de los salarios. En
Francia el efecto es mayor en comparacion con
Estados Unidos y Alemania, lo que confirma la
influencia del crecimiento, la distribucion del
ingreso y la productividad en la determinacion
del salario real y el desempleo.

Los resultados empiricos de este estudio
son relevantes, consideramos, porque impli-
can al menos dos cosas: primero, el hecho es-
tilizado establecido en la CP puede analizarse
con mayor ventaja empleando el enfoque de
la economia politica cldsica que si se utilizara
la interpretacion keynesiana o la monetarista.
Y segundo, el marco de politica monetaria vi-
gente en los paises estudiados (y en muchos
mas) soslaya la importancia de la distribucion
del ingreso, de la relacion entre la tasa de cre-
cimiento de la productividad y los salarios en
la determinacion de la estabilidad de precios.
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