¥y ¥ ¥y

Estudios de Economia Aplicada
| Estudios . ISSN: 1133-3197
Economia Aplicada secretaria.tecnica@revista-eea.net
Asociacion Internacional de Economia
Aplicada
Espafa

Gomez Garcia, F.; Rebollo Sanz, Y.; Usabiaga Ibafiez, C.

Nuevas estimaciones de la NAIRU de la economia espafiola: métodos directos
Estudios de Economia Aplicada, vol. 20, nim. 3, diciembre, 2002, pp. 509-530
Asociacion Internacional de Economia Aplicada
Valladolid, Espafia

Disponible en: http://www.redalyc.org/articulo.0a?id=30120308

Cémo citar el articulo (€ &\ \( /‘\ 9

Numero completo . ., o
P Sistema de Informacién Cientifica

Mas informacion del articulo Red de Revistas Cientificas de América Latina, el Caribe, Espafia y Portugal
Pagina de la revista en redalyc.org Proyecto académico sin fines de lucro, desarrollado bajo la iniciativa de acceso abierto


http://www.redalyc.org/revista.oa?id=301
http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=30120308
http://www.redalyc.org/comocitar.oa?id=30120308
http://www.redalyc.org/fasciculo.oa?id=301&numero=1154
http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=30120308
http://www.redalyc.org/revista.oa?id=301
http://www.redalyc.org

Estubios pE EconoMiAa APLICADA VoL.20-1ll, 2002. PAcs. 509-530

Nuevas estimaciones de la NAIRU de la economia espafiola:
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RESUMEN

En este trabajo proporcionamos diversas estimaciones de laNAIRU de laeconomiaespafiolaparael perio-
do 1976-2000. Asi, confrontamos los resultados que se obtienen para la economia espafiola aplicando una
bateria de métodos directos (métodos basados en la curva de Phillips ampliada) bastante habituales en la
literaturainternacional delos Ultimos afios. Entre otras cuestiones, prestamos atencion alarobustez e impreci-
sion de estas estimaciones, alacausalidad en estadreay a fendmeno de histéresis en el desempleo. Aparte de
encontrar evidencia de causalidad desde las desviaciones del desempleo observado respecto a las NAIRUs
estimadas hacia la inflacién, y de histéresis en el desempleo, nuestro andlisis concluye que es necesario un
esfuerzo de investigacion adicional en esta area si deseamos seguir aplicando estos métodos a la economia
espafiola, por los problemas de falta de robustez y notable imprecision detectados.

Palabras Clave: Curvade Phillips, NAIRU, Histéresis, Filtro de Hodrick-Prescott, Filtro de Kalman.
ABSTRACT

Inthisarticledifferent NAIRU estimatesfor the Spanish economy in the period 1976-2000 are offered. The
results obtained from the application of different direct methods (methods based on an extended Phillips curve)
frequently used in the international literature in recent years are compared. Among other aspects, we pay
attention to the robustness and precision of these estimates, to causality in this area and to the phenomenon of
hysteresisin unemployment. Our results show that, although we find evidence of causality from the difference
between observed unemployment and the NAIRU estimates to inflation, it is necessary an additional research
effort in this areaif we wish to continue applying this kind of methods for the Spanish economy, because we
have detected problems of lack of robustness and precision. We have also found evidence of hysteresis in
unemployment.

Key words: Phillips Curve, NAIRU, Hysteresis, Hodrick-Prescott Filter, Kalman Filter.
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1. INTRODUCCION

Unade lasformas més difundidas de“ aproximar” laidea de desempleo de equilibrio es
lautilizacion de lanocion NAIRU (tasa de desempleo no aceleradora de lainflacion)t. En
nuestra opinién los métodos de estimacion delaNAIRU pueden agruparse basicamente en
dos bloques*:

a) En primer lugar estarian los denominados métodos estructurales. En estalinea, para
€l caso de la economia espafiola, destacan las estimaciones de la NAIRU basadas en la
metodologia de Layard y Nickell —véase Layard et al. (1991). Esta aproximacion, tras ser
lacentral enlas estimaciones delaNAIRU delaeconomia espafiola hastamediados de los
afios noventa®, ha sido practicamente abandonada en los Ultimos afios. Una excepcion re-
ciente la constituye el trabajo de Estrada et a/. (2000) en donde, entre otras metodologias,
seretomalade Layard y Nickell. Esta aproximacion estructural ha sido muy cuestionada
por diversos problemas metodol 6gicos centrados en |os supuestos de identificacion en la
estimacién delas ecuaciones estructurales de salariosy demandadetrabajo y en loserrores
de medicién asociados ala construccion de las variabl es exdgenas manejadas en este tipo
de trabajos —mismatch”, presion sindical, etc.

b) En segundo lugar podemos referirnos a los métodos directos de estimacién de la
NAIRU. Estos métodos han sido ampliamente empleados desde mediados de los noventa
paradiversas economias—EEUU, OCDE, éreaeuro, €tc.-, pero escasamente paralaecono-
mia espafiola, salvo excepciones recientes —Bellod (1999), Estradaet al. (2000). En gene-
ral estas estimaciones estan basadas en la curva de Phillips ampliada, pero las técnicas de
andlisis que utilizan son en ocasi ones bastante novedosas en este campo (filtro de Kalman,
filtro de Hodrick-Prescott multivariante, etc.).

Por otro lado, debemosrecordar que apartir delametodologia VAR estructura (SVAR),
muy utilizada parala economia espariola desde mediados de |os noventa, también pueden
obtenerse estimaciones del desempleo muy cercanas a la nocion NAIRU*. Por gjemplo

1 Lagénesis deestaliteratura podrianos situarlaenel conceptodelatasanatural de desenpl eo,
i ntroduci do por Friednan (1968) y Phel ps (1968). Por su parte, Mdigliani y Papadenos (1975) fueron
| os prineros aut ores que enpl earon el térnino NA RJ Debenos natizar que cuando se anal i zan | as
estinaci ones enla préacticasellegaala conclusi 6n de que en nuchas ocasi ones deberianos utilizar
otros térmnos nés aj ust ados, cono el térnino tasa de desenpl eo que nantiene | a i nfl aci 6n est aci ona-
riaoquenolaincrenenta-S RJy NI RUserian respecti vanente | os acr 6ni nos en i ngl és.

2 Eneste sentido seguinos | adistincion querealizan Fabiani y Mestre (2000) entre el enfoque estruc-
tural y|os nétodos directos de estinaci 6n de la NA R

3 Para una val oraci 6n de conj unt o de estas esti naci ones puede acudi rse por ej enpl 0 a Gnez y
Usabi aga (1999a, 2001).

4 nez y Usabi aga (2001) tanbi én real i zan una revi si 6n de este ti po de esti naci ones para | a econo-
n a espafiol a.
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mediante la tasa de desempleo que se abtiene eliminando los shocks de demanda. En este
sentido Andrés et al. (1996) y Estrada et al. (2000) combinan la metodologia SVAR con
otros métodos de estimacion de laNAIRU. Asimismo, también disponemos de |la metodo-
logia que sigue la nocién MURU (tasa de desempleo compatible con una utilizacion pro-
medio delacapacidad instalada) —~véase Andréset al. (1996)-, que en nuestraopinion no ha
recibido la suficiente atencion parala economia espafiola. En unalinea proxima se sitdian
las reci entes estimaciones basadas en lanocion NAICU (grado de utilizacion de la capaci-
dad instalada no acelerador de lainflacion) -véase por gjemplo Alvarez (2000)-.

En este trabajo, y a pesar de reconocer €l interés de esas otras lineas de investigacion,
nos concentramos en los métodos de estimacion delaNAIRU y, mas concretamente, en los
gue hemos denotado como métodos directos (curvade Phillips). Los motivos de esta el ec-
cion radican en el atractivo que encierrala nocion NAIRU desde el punto de vista de la
politica econémica, en los problemas metodol 6gi cos comentados que aquejan ala aproxi-
macién estructural y en que pensamos gque |os métodos directos no han sido suficientemen-
te estudiados en el marco de la economia espafiola. Por tanto, vamos a estimar la tasa de
desempleo de equilibrio de laeconomia entendiendo por “equilibrio” laausenciade varia-
cion delainflacion. Asi, ofrecemosy analizamos diversas estimacionesdelaNAIRU dela
economiaespafiolaparael periodo 1976-2000 que siguen distintos procedi mientos de esti-
macion muy utilizados en los Ultimos afios a nivel internacional en estalinea.

Entre los trabajos que nos han servido de referencia destacariamos | os siguientes -entre
guiones sefialamos la economia estudiada en cada caso-: Staiger et al. (1997) -EEUU-,
Gordon (1997) -EEUU-, Boone (2000) -EEUU y Francia-, Laubach (2001) -G7-, Fabiani y
Mestre (2000) -area euro- y Richardson er al. (2000) -21 paises dela OCDE. A nivel dela
economia espariola podemos citar |os trabajos de Bellod (1999), Montero (2000) y, espe-
cialmente, Estrada et al. (2000).

A continuacién describimos brevemente la estructura de nuestro trabajo. En la seccion
segunda realizamos un andlisis preliminar, desde distintas perspectivas, de las series de
datos fundamental es en este tipo de aproximacion (desempleo e inflacion). En la seccion
tercera, que constituye el nlcleo de nuestro trabajo, proporcionamos distintas estimaciones
delaNAIRU delaeconomiaespafiolay analizamos especialmente diversos aspectosdelas
mismas (robustez, imprecision, causalidad, histéresis®). Por Ultimo, en la seccion cuarta
cerramos nuestro trabajo con las principal es conclusiones del mismo y las posibles exten-
siones de nuestro andlisis.

5 H térmno histéresis procede original nente del a Hsica La histéresis se produce cuando un nat eri al

que ha estado sujeto a unainfl uenciaexterior nolograrecuperar suestadoinicia al dear de aplicarse
dichainfluencia. Enreferenciaal nercado de trabaj o se utiliza por ej enpl o cuando el desenpl eo se
i ncrenent a ant e una pert ur baci 6n econénica y no vuel ve a su ni vel original cuando se el i mna di cha
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2. ANALISIS PRELIMINAR

En esta seccion abordamos diversos tratamientos sencillos de las series de datos objeto
de nuestro estudio que nos pueden proporcionar unas primerasintuiciones, asi como infor-
macioén de interés, de caraa andlisis que realizamos en la seccion tercera.

2.1. Las series basicas

Las variables esenciales de este trabajo son € desempleo y lainflacién. Hemos utiliza-
do basicamente datos trimestral es parala economia espafiola del periodo 1976-2000, aun-
gue algunas series 0 analisis tienen una extension ligeramente diferente que especificamos
en cadacaso. Parael desempleo hemos utilizado datos de la Encuesta de Poblacién Activa.
Por su parte, hemos utilizado tresindicadores paralainflacién: salarios (Encuestade Sala-
riosen lalndustriay los Servicios), deflactor del PIB (Contabilidad Nacional de Esparia,
Trimestral) y, especialmente, el Indice de Precios al Consumo®. Comenzaremos represen-
tando graficamente nuestras series fundamental es.

Grdfico 1. Evolucion de la tasa de paro y la tasa de inflacion (IPC)
(datos anuales)

e Tasa k Para

Inflasd oi
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perturbaci 6n. Asi, enpresenciade histéresis, |a NN RJdepende delatrayectoriadel desenpl eo ef ecti vo.
Entérmnos de | a curva de Phillips este fenéneno se traduce en que tanto el nivel de desenpl eo cono
las vari aci ones del misno afectanalainflaci 6n. Por suparte, |os procesos de histéresis enel desenpl eo
en un senti do favorabl e no est an muy docunent ados. Uh articul o esencial en este canpo es el de
Bl anchard y Summers (1986) .

6 Tani én henos trabaj ado con | a i nfl aci 6n subyacent e, sin apreci arse diferenci as i nportantes en | os
resul tados.

Estudios de Economia Aplicada, 2002: 509-530  Vol. 20-1I1



NuevAas EstiMACIONES DE LA NAIRU DE LA EcoNomia EspafioLA: METopos DIRECTOS 513

En ese gréfico se recoge la conocidatrayectoria seguida por el desempleo espariol enla
Ultimas décadas. Estavariable, aparte de moverse en cifras elevadas alo largo de préctica-
mente todo el periodo muestral, tras la fuerte y continuada elevacion a inicio de dicho
periodo describe dos “jorobas’ en torno al gje del 18-20% de desempleo, finalizando €l
periodo de andlisis con unos afios de claro descenso. Por su parte, en cuanto alainflacién
nos enfrentamos a un proceso de claradesinflacion.

2.2. El desempleo medio

Una primera aproximacion al desempleo de equilibrio puede consistir simplemente en
el calculo de la media de la tasa de desempleo observada a lo largo de todo €l periodo
muestral. Como es evidente, esamediano constituiriaunaNAIRU. Unligero refinamiento
de este andlisis consiste en calcular la tasa de desempleo media por interval os de tiempo
dentro del periodo muestral, para captar de esta forma la evolucion temporal del desem-
pleo. En nuestro andlisis hemos dividido a estos efectos el periodo muestral por lustros’.
Por su parte, la desviacion estandar de latasa de desempleo seria un primer indicador del
grado de precision del estadistico utilizado.

Tabla 1. Estadistica descriptiva de la tasa de paro y de la tasa de inflacion (IPC)
(datos trimestrales)

Tasa de Paro

Periodo Media Desviacion Estandar Min Max
1976.03-2000.03 16,98% 5,32% 8,15% 25,81%
1976.03-1980.04 7,96% 2,80% 3,31% 12,61%
1981.01-1985.04 18,47% 2,78% 13,86% 23,08%
1986.01-1990.04 18,31% 1,99% 15,01% 21,61%
1991.01-1995.04 21,84% 2,34% 17,96% 25,72%
1996.01-2000.03 17,65% 2,65% 13,25% 22,05%

Tasa de Inflacion

Periodo Media Desviacion Estandar Min Max
1976.03-2000.03 2,12% 1,59% -0,52% 4,76%
1976.03-1980.04 4,39% 1,50% 1,90% 6,88%
1981.01-1985.04 2,86% 0,93% 1,32% 4,40%
1986.01-1990.04 1,43% 0,62% 0,40% 2,46%
1991.01-1995.04 1,17% 0,48% 0,37% 1,97%
1996.01-2000.03 0,61% 0,29% 0,13% 1,09%

Intervalos de confianza al 90%.

7. lgual nente se podrian cal cul ar en estalinea nedi as novi |l es o t endenci as para el desenpl eo. S n
enbar go, Nno pr opor ci onanos est i naci ones de est e ti po por obt enerse resul tados nuy simlares al os que
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LascifrasdelaTablal sirven pararatificar lasintuiciones que se obtienen de la obser-
vacion del Gréfico 1 en cuanto alo elevado del desempleo promedioy latrayectoria segui-
da. Por su parte, |as cifras de la desviaci6n estdndar proporcionadas ya apuntan un aspecto
gue trataremos con mayor profundidad en otros apartados de nuestro trabgjo: la notable
imprecision. Paraque se apreci e este aspecto con mayor claridad también proporcionamos
enlaTablallosintervalos de confianzaa 90% que, como se puede apreciar, son bastante

amplios. En el segundo panel de latabla se recoge un andlisis paralelo, pero en este caso
paralainflacion.

2.3. La curva de Phillips

Dado que los métodos directos se basan esencialmente en la nocion curva de Phillips
nos parece obligado representar graficamente lo que suele denotarse como la “curva de
Phillips’ delaeconomiaespafiola. M és concretamente representamoslaevol ucién conjun-
ta de los pares desempl eo-inflacion (cifras anual es).

De la observacion de ese grafico pueden intuirse ciertas caracteristicas de la relacion
inflaci 6n-desempleo de la economia espariola, pero dado que €l grafico es bien conocido®

Grdfico 2: Curva de Phillips de la economia espaiiola (1977-2000) (datos anuales)

i

Tam de Infuoeom (IPCy
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Tag d# Desaop i

of recen al gunos neét odos que descri bi nos nés adel ant e, cono por ej enpl o el filtro de Hodrick-Prescott.
Resul t a paraddj i co observar cono este tipo de andlisis tansinplearrojaunos resul tados que no difieren
denasi ado en ocasi ones de | os obt eni dos nedi ante | a apl i caci 6n de nét odos nés conpl gj os.

8 Por g enpl o, en Gnez y Usabi aga (1999b) sereal i za unainterpretaci 6n de |l as distintas etapas que
pueden i denti ficarse en | a evol uci 6n de | os pares i nfl aci 6n- desenpl eo de | a econoni a espafiol a en | as
Ul ti mas décadas.
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no entramos apenas a comentarlo. S6lo pensamos que merece un breve apunte el Ultimo
tramo de esa curva (parte inferior del gréafico), que pone de manifiesto que laimportante
reduccion del desempleo en los Ultimos afios solo ha generado una cierta presion inflacio-
nista muy recientemente, apuntando hacia un proceso de histéresis favorable durante esos
afios.

2.4. El desempleo y la variacion de la inflacion

A continuacion relacionamos graficamente la tasa de desempleo con lavariacion dela
tasadeinflacion® (cifrasanuaes). Unaprimeraforma, muy sencilla, decdculo delaNAIRU
consiste en gjustar unarecta de regresion a esa nube de puntos, yague € punto de corte de
esa recta con €l ge del desempleo (que corresponde a una variacion nula de la inflacion)
congtituiria la NAIRU?. Por otro lado, si se repitiesen en este gréfico tasas similares de
desempleo para unavariacion nulade lainflacion esto podriaorientar bastante en cuanto a
dénde podriaestar situadalaNAIRU delaeconomia. Por el contrario, lachservacion deun

Grdfico 3: Tasa de Paro y Variacion de la Tasa de Inflacion (1978-2000) (datos anuales)
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9 lavariaciéndelatasadeinflaci6nenel Gafico 3 estéaned daen puntos porcentual es.

10. En nuestro caso por ej enpl o esarectade regresiony laNARU( ") correspondiente serian|as
siguientes: Dp =0,68- 0,066%; »" =10,3. Sn enbargo, dadas | as caracteristicas de | a esti naci 6n
real i zada, esas cifras no sonenabsol utofiabl es.
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amplio abanico de tasas de desempleo compatibles con una variacién nula de lainflacion
podria apuntar hacia diversas hipétesis que habria que estudiar més a fondo (histéresis,
asimetrias/no linealidades, equilibrios mltiples, etc.).

La observacion del grafico que presentamos parece apuntar claramente en la Ultima
linea comentada, a diferencia de lo que ocurre para otras economias, ya que se observan
tasas de desempleo muy diversas correspondientes a una misma cifra de variacion de la
inflacion, llegando esas tasas de desempleo a estar separadas incluso por més de una dece-
na de puntos. También merece quizas un breve comentario lo plana que resultalarectade
regresion representada, hecho que apunta hacia que las variaciones de lainflacion no res-
ponden excesivamente alas cifras del desempleo.

3. ANALISIS DE DISTINTOS METODOS (DIRECTOS) DE ESTIMACION
DE LA NAIRU

A continuacién aplicaremos distintos métodos directos de estimacion de la NAIRU a
los datos de |a economia espafiola. Pensamos que este andlisis puede ser de interés por
varias razones:

a) Se presentan conjuntamente diversos métodos directos de estimacion de laNAIRU;
enfoque que ha sido seguido en muy pocas ocasiones para la economia espariola—Bellod
(1999), Estrada et al. (2000).

b) Analizamos con especial atencién diversos aspectos, como larobustez e imprecision
de dichas estimaciones, la causalidad y €l fenémeno de histéresis en el desempleo.

¢) Seincluye en el periodo muestral de nuestro analisislafase expansiva por laque ha
atravesado |a economia espariolaen los Ultimos afios, y que préacticamente no haaparecido
recogida en las principal es estimaciones de laNAIRU que se han realizado hasta ahora'.

3.1. NAIRU estructural

Debemos comenzar puntualizando que cuando empleamos €l término “estructura” no
lo hacemos en lalinea por gjemplo de la metodologia de Layard y Nickell ya comentada,
sino simplemente para hacer referencia a que se trata de una estimacién de la NAIRU
obtenida a partir de una curva de Phillips ampliada.

Previamente a la estimacion de la NAIRU hemos realizado un estudio del orden de
integracion delas variables, obteniéndose quelatasade paroy latasadeinflacion son (1),

11. \éase por €j enpl 0 Gnez y Wsabi aga (2001, cuadro 1). La princi pal excepcion eneste sentido|la
constituye el trabaj o de Estrada et al. (2000) que engl oba hasta el afio 1999.
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pero no resultan 1(2)*? (tests de Dickey-Fuller ampliado y Phillips-Perron). Por su parte, €l
andlisis de cointegracion que realizamos concluye que latasade paro y latasadeinflacion
estan cointegradas®® (test de Phillips-Ouliaris-Hansen). Pensamos que la aceptacion de la
hip6tesis de cointegracién entre esas dos variables podria vincularse con € fenémeno de
histéresis.

NAIRU estructural constante

En nuestro trabgjo la NAIRU estructural constante se obtiene a partir de la siguiente
curvade Phillips:

o o
Dpz =a +a bput-p +a qupt-q +et
P q

donde p y ¢ hacen referencia respectivamente a los retardos del desempleo (1) y de la
variacion delainflacion (Dp), y €, esruido blanco.

Para captar adecuadamente |a relacion entre lainflacion y el desempleo (b ) también
estimamos |a curva de Phillips ampliada con perturbaciones de of erta (x):

o o o
Dpt =a +a bput-p +a qupt-q +a I qxt-q +et
p q q

Como perturbacion de oferta se hatomado la diferencia entre la variacion de la infla-
cion delos carburantesy lavariacion de lainflacion total, en desviaciones alrededor dela
media.

En ambos casos laNAIRU se obtiene mediante |a siguiente expresion:

u*_ a

)
ab,
P

En la Tabla 2 proporcionamos el coeficiente de determinacion gustado del modelo
(R?), la estimacion puntua de la NAIRU, su desviacion esténdar (obtenida mediante el
método delta) y e intervalo de confianza a 90%. Asimismo, sumando los b, obtenemos
b(1), cuyainversa-en valor absoluto- nos proporcionaun indicador delarigidez real dela

12. Sobre este punto parece exi stir bastant e consenso —véanse por €j enpl 0 Estrada et al. (2000), Nontero
(2000) y Qufiado y Pérez de G aci a (2000).

13. Mont er o (2000) tanbi én concl uye que esas dos vari abl es est an coi nt egr adas, nmientras que Quiiado
y Pérez de Gaci a (2000) |1 egan ala concl usi 6n contrari a.

14. Deestafornaevitanos que |l aintroducci 6n de esta variabl e afecte a val or estinado de | a constante
del nodel o. Tanbi én henos probado con el defl actor del P Bde | os product os i nportados (cuando
trabaj anos con el defl actor del P Bcono indicador delainflacién) ylos resultados son sinlares.
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economia. Como puede apreciarse en latablarealizamos este andlisis para distintas especi-
ficaciones y distintos indicadores de inflacion (1PC, deflactor del PIB y salarios). Parala
seleccion del nimero de retardos Optimo se ha utilizado €l estadistico de Box-Pierce, con-
cluyéndose que €l nimero éptimo es 5 parael desempleoy lainflacion.

Tabla 2: Estimacion de la NAIRU estructural constante. Principales resultados

IPC (1981.01-2000.03)
Especificacion R b(l) NAIRU | Desviacion Min Max
Estandar
p=g=4 59,01% -0,021 14,08% 7,15% 2,28% | 25,88%
P=5,0=4 61,55% -0,032 15,73% 3,41% 10,11% | 21,36%
p=g=5 62,10% -0,036 15,64% 3,03% 10,64% | 20,63%
P=g=5* 62,10% -0,046 16,26% 2,18% 12,66% | 19,87%
Especificacion: p=q=5 (1981.01-2000.03)**
Indicador de inflacion R b(l) NAIRU | Desviacion Min Max
Estandar
IPC 62,10% -0,036 15,64% 3,03% 10,64% | 20,63%
Deflactor del PIB 39,63% -0,026 16,88% 2,28% 12,24% | 21,53%
Salarios 98,12% -0,081 15,46% 5,26% 6,78% | 24,14%
Especificacion: p=q=5 (1981.01-2000.03)**. Incluyendo perturbaciéon de oferta
Indicador de inflacion R’ b(l) NAIRU | Desviacion Min Max
Estandar
IPC 65,89% -0,031 15,23% 3,57% 9,34% | 21,12%
Deflactor del PIB 45,87% -0,017 15,11% 5,36% 6,27% | 23,95%
Salarios 98,09% -0,117 17,40% 2,77% 12,83% | 21,98%

Intervalos de confianza al 90%.

* Esta ecuacion incluye la tasa de paro contemporadnea.
** Para la ecuacion del deflactor del PIB se ha utilizado el periodo 1981.01-1998.04.

Al comparar losresultados dela Tabla 2 paralas distintas especificacionesy los distin-
tos indicadores de inflacién se observa que aunque no discrepan mucho las estimaciones
puntuales delaNAIRU si |0 hacen otros aspectos de la estimacion, como losintervalos de
confianza -aunque en general son muy amplios- o el coeficiente de determinaciéon.

NAIRU estructural por periodos

Tras laestimacion de una NAIRU estructural constante podriamos plantearnos dividir
convenientemente el periodo muestral en una serie de subperiodosy calcular las NAIRUs
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correspondientes. En nuestro andlisis, en primer lugar, hemos decidido tomar un Gnico
punto de division, en el afio 1993, por constituir un punto de corte entre dos ciclos econd-
micos, aungue el segundo estariaaln inacabado, a |legar nuestro periodo muestral hastael
ano 2000. En segundo lugar, hemosrealizado un analisisintroduciendo tres variablesficti-
ciastemporaesenlacurvade Phillips, paralosperiodos 1981.01-1985.04, 1986.01-1993.04
y 1994.01-2000.03. La ruptura en 1985, aparte de la de 1993, responde a que ha sido
considerada en un buen niimero de trabajos —véanse Fabiani y Mestre (2000), Blanchard y
Jimeno (1999) y Estrada et al. (2000).

En laTabla 3 proporcionamos, parala especificacion base de latablaanterior?®, la esti-
macién puntual de la NAIRU, su desviacion estandar y €l intervalo de confianza al 90%
paralos periodos comentados!®.

Tabla 3. Estimacion de la NAIRU estructural por periodos (IPC)
Principales resultados

Especificacion p=q=5. Incluyendo perturbacién de oferta

Periodo NAIRU | Desviacion Min Max
Estandar

1981.01-1993.04 13,08% 9,85% -3,17% | 29,34%

1994.01-2000.03 20,90% 1,21% 18,89% | 22,90%

Especificacion p=q=5. Incluyendo perturbacién de oferta
y variables ficticias temporales

Periodo NAIRU | Desviacion Min Max
Estandar

1981.01-1985.04 11,72% 2,75% 7,18% | 16,26%

1986.01-1993.04 17,87% 1,38% 15,60% | 20,15%

1994.01-2000.03 19,76% 1,63% 17,60% | 22,45%

Intervalos de confianza al 90%

Debemos resefiar que esta forma de presentacion de los resultados (estimaciones pun-
tualesdelaNAIRU por periodos) hasido bastante habitual hastaladifusion, enlosultimos
anos, delas“time-varying” NAIRUs.

15. IPCcono i ndi cador de i nfl aci én, ecuaci 6n con pert urbaci ones de oferta, 5retardos paralainflaci 6n
y el desenpl eo.

16. Debenos sefial ar que henos real i zado contrastes de canbi 0 estructural (test de Chow paral os dos
casos que henos consi derado y no hermos encont rado evi denci a de di cho canbi o.
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3.2. “Time-varying” NAIRU
Filtro de Hodrick-Prescott

Laaplicacion del filtro de Hodrick-Prescott univariante ala serie de desempleo no cons-
tituye realmente un método de estimacién delaNAIRU. Sin embargo, en muchos trabajos
se toma el componente tendencial obtenido mediante la aplicacion de dicho filtro como
una estimacion del desempleo de equilibrio o como una*“ proxy” delaNAIRU. Espor €llo
por lo que representamos gréficamente los componentes tendencial y ciclico obtenidos
mediante la aplicacion de estefiltro.

El filtro de Hodrick-Prescott responde ala siguiente expresion:

g e B (e Y
Min a (ut - ut) +1 a [(uz+1_ u, )_ (ul - ut—l)]
t=1 t=2

En nuestro caso (datostrimestral es) utilizamos un pardmetro dealisamiento (I ) estandar
de 1600.

Laobservacién del componente tendencial del desempleo asi obtenido muestraque éste
simplemente alisa la serie del desempleo observado, por lo que en principio no parece
suponer un gran avance frente alos métodos de alisamiento mas sencillos, como lamedia
movil por g emplo.

Grdfico 4: Filtro de Hodrick-Prescott (1 = 1600)
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NAIRU de Elmeskov

En € trabajo original de EImeskov (1993) lo que se estima es una NAWRU (tasa de
desempleo no aceleradorade los sal arios). Dichaestimacion se obtiene bajo el supuesto de
quelos cambiosen lainflacion salarial (salarios nominales) son proporcionalesalabrecha
del desempleo. Es decir:

Dzwt=-a,(ut-u:) a,>o

t

Lasdosvariablesinobservablesde esaexpresion, a, y u, , seidentifican bajolarestric-

cion de que ambas deben permanecer constantes entre dos observaciones consecutivas.
Unaestimacion de a, se obtiene para dos periodos consecutivos de lasiguiente forma”

__Dw,
a,=-—=
Du

t

Y sustituyendo esta Gltima expresion en la anterior obtenemos laNAWRU (u, ):

D,
'" D,

Debemos realizar dos matizaciones respecto ala NAWRU obtenida por este procedi-
miento:

a) Setratade un indicador de equilibrio a corto plazo, puesto que representalatasade
desempleo asociada, en un periodo dado y vinculada ala evolucién pasadareciente de las
variables objeto de estudio, a un crecimiento salarial constante.

b) Debido alas caracteristicas de laformade obtencién descritala NAWRU resultante
es sumamente variable, de modo que lo habitual es alisar la serie original de la NAWRU
estimada (mediante medias moviles, € filtro de Hodrick-Prescott, etc.).

Utilizando €l procedimiento descrito también podemos obtener estimaciones de la
NAIRU, simplemente sustituyendo en las ecuaciones anteriores |os salarios por precios
-véase por ejemplo Fabiani y Mestre (2000). A continuacion representamos graficamente
nuestras estimaciones suavizadas (filtro de Hodrick-Prescott, | =1600) de la NAWRU/
NAIRU delaeconomiaespariolasiguiendo €l método de Elmeskov, paralostresindicadores
deinflacion que consideramos.

Dado quelas seriesde estas NAWRU/NAIRUs sin adisar, apesar de sus continuas osci-
laciones, no se algjan demasiado de latrayectoriadel desempleo observado no es de extra-
far quea aplicarleel filtro de Hodrick-Prescott se obtenga unatrayectoriabastante similar

Dw,

u, =u

17. Recuérdese que: D'w, =D'w, - D'w, .
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alaque seobtuvo a aplicar € filtro de Hodrick-Precott directamente ala serie del desem-
pleo observado. Puede observarse también que no se aprecian grandes diferencias paralos
tresindicadores deinflacion consideradosy que, a igual que el gréfico anterior, este gréfi-
co apuntariaen lalinea de un proceso de histéresis favorable en los Ultimos afios.

A pesar de suslimitaciones el método de Elmeskov ha sido ampliamente utilizado -por
gjemplo en & marco de laOCDE o véase también Ball (1997)- y, adiferenciadel filtro de
Hodrick-Prescott, si nos proporciona una sencilla“time-varying” NAIRU.

Grifico 5: NAIRU de Elmeskov
Series suavizadas (Filtro de Hodrick-Prescott)

=6 o | —AIETT (I
= & WA TR (Defcor del FIR)

= = HAIRT [Jaluos)

WTTOISTE 1NER 18500 18E] 191 1S3 1M1 1585 JSEG 19ET HE 1985 10 18R DED 1RGN W5 |9M

Filtro de Kalman

Se trata de un método frecuentemente empleado en los Ultimos afios para proporcionar
una“time-varying” NAIRU. En nuestro caso, como ecuacion de medidatomamos la espe-
cificacién base que manejamos para el calculo delaNAIRU estructural constante:

Dpt :é. bp(ut-p - u:-p)-l-é. qupt-q +é. I ri-q v,
p q

q
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Por su parte, como ecuacién de transicion manejamos una AR(1) del tipo siguiente@:
Dl/t: :j DM:—1+Wt J <1
Que también se podria expresar de la siguiente forma:
“t = (J +1)m:-1 -] m:-z tw,

Esfécil comprobar que si consideramosj = 0 entonces esa ecuacion se transformaen
un paseo aleatorio: u, =u, , +w,. Sin embargo, debemos recordar que diversos autores
concluyen quelaecuacion de transi cién paseo aleatorio no parece apropiada paralaecono-
mia espafiolay europea, dada la tendencia creciente del desempleo observada en las Ulti-
mas décadas en esas economias. A pesar de ello, y quizas por mimetismo respecto atraba-

jos realizados para otras economias -y en especial para EEUU-, en algunos trabajos se ha
utilizado esta especificacion parala economia espafiol a°.

Grafico 6: TV-NAIRU (Filtro de Kalman). 1977-2000
Intervalos de confianza al 90%. IPC. Modelo con perturbaciones de Oferta
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18. R chardson et al. (2000) aplican al os pai ses de | a GE obj et 0 de su est udi 0 est a especi i caci 6n, asi
cond una paseo al eat ori 0. Boone (2000) por su parte reconienda esta especi fi caci 6n para el caso de
Francia, mentras que para EBUJreconi enda una paseo al eatori 0. Por Ul ti mo, Montero (2000) aplica
est a especi fi caci 6n para | a econonia espafiol a. Por descont ado, podrianos enpl ear otras especi fi caci o-
nes paralahistéresis o persistenci adel desenpl eo.

19. \Base por €j enpl 0 Estrada et al. (2000). Henos confrontado | os resul t ados obt eni dos con | a especi -
ficaci 6n AR(1) conent ada con una especi fi caci 6n paseo al eatori o en | a ecuaci 6n de transi ci 6n, pare-
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En & Gréfico 6 representamos la “time-varying” NAIRU obtenida mediante la aplica
cion del filtro de Kaman?, asi como el intervalo de confianza a 90%. Puede observarse
gue latrayectoriadescrita difiere considerablemente de | as obtenidas mediante e filtro de
Hodrick-Precott y el método de Elmeskov, que seguian mas de cerca la trayectoria del
desempleo observado. Por otro lado, de nuevo € intervalo de confianza resulta amplio.

NAIRU e histeresis

Blanchard y Jimeno (1999) plantean un gjercicio para la economia espafiola que nos
parece interesante por un doble motivo: por permitirnos obtener unaNAIRU y por propor-
cionarnos un indicador del grado de histéresis en el desempleo.

Parten de una curvade Phillips de laformasiguiente:

p[ =%pf-q +3 bp(ut-p - ul—p)+2ngut-p +3 | qxt-q +et

Para la estimacion de esa ecuacion hemos tomado como “proxy” del desempleo de

equilibrio (") el resultado de aplicar € filtro de Hodrick-Prescott (I = 32000) alatasade
desempleo, que es unade | as opciones que estos autores plantean. En cuanto alosretardos,
hemos considerado ¢ = 10 y p = 4. Por otro lado, introducimos una tendencia con dos
puntos de ruptura, coincidentes con los del andlisis ya comentado mediante variablesficti-
cias temporales (1985 y 1993).

A partir de la estimacion de esa ecuacion hemos obtenido |os siguientes pardmetros:
b =-0,06 y g=-0,135; donde b y g corresponden respectivamente alos sumatorios de los

coeficient%asociadosalatasadeparo(é b,) yalavariacién delatasadeparo(é. 9,).
P P

Estas cifras apuntan hacia la existencia de un fendmeno de histéresis.
En una segunda etapa, tras introducir determinadas restricciones de comportamiento,
Blanchard y Jimeno (1999) utilizan la siguiente ecuacion paraobtener el equivalente auna

NAIRU ("), dadoslos valores comentados de b y g, y conocidos también u, Dp y Du:

- =+ (0p - )

ci éndonos en conj unt o mas acept abl e el caso que exponenos. Adenas, di versas pruebas que henos
real i zado han tendi do si enpre aconcluir que j * O.

20. novaloresiniciales, ytras estudi ar | as propi edades de nuner osos escenari 0s, henos consi der ado
lossiguientes: " =0:s ,=05s =0,06;] =0,9. Se haobservado unarel aci 6n de i ntercanbi o entre
S,y ;asi, airreduciendo S, haidoaunentando j .
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Al redlizar este célculo para los afios 1998 y 1999 obtenemos, respectivamente, las
siguientes NAIRUs (entre paréntesis recogemos & desempleo observado correspondien-
te): 12% (18,8%) y 17,38% (15,8%)*. Lascifras que obtenemosencajan con el signodela
variacion de lainflacion en esos afios (negativo y positivo respectivamente), pero también
muestran que este tipo de gercicio puede proporcionar unas estimaciones de la NAIRU
muy variablesen el tiempo, resultado posiblemente derivado, entre otras cosas, delaincor-
poracién de la histéresis en e modelo, por 1o que pensamos que este tipo de estimaciones
deberian ser tomadas con cautel a2

3.3. Causalidad e imprecision

Para contrastar desde otra perspectivala posible utilidad de las estimaciones objeto de
nuestro estudio también hemosrealizado un andlisis de causalidad (en el sentido de Granger)
deladesviacion delatasa de paro observado respecto alaNAIRU sobrelavariacion dela
tasa de inflacion?®. Previamente al andlisis de causalidad se ha concluido empiricamente
gueladesviacion delatasade paro respecto a abanico de NAIRUs que manejamos en este
analisis* resultaunavariable estacionaria. El resultado del andlisisde causalidad esqueen
todos los casos estudiados la desviacion del desempleo observado respecto ala NAIRU
causalavariacion de lainflacion®.

Por otro lado, adiferenciade lo que ocurre en otrostipos de estimaciones, en general se
apreciaen larevision de estaliteratura sobre la NAIRU, salvo excepciones relativamente
recientes, la ausencia de indicadores de imprecision; asi, hasta hace unos pocos afios sélo

21. B anchard y Ji neno (1999) obti enen unos val ores de b=-0, 1y g=- 0,25, y una NA RUdel 12, 5%para
el afio 1998.

22. Estaes larazén por | a que no hens of reci do | a seri e conpl eta que se obtendria utilizando este
nét odo de cal cul o de | a NARJ ni henos pr of undi zado nés en su anal i si s.

23. Lhandlisis alternativo que tanbi én se puede real i zar consi ste en conprobar gréficanente si |as
desvi aci ones del desenpl eo observado respecto a |l as di stintas esti naci ones de | a NA RU que nanej a-
nos -y, en especial, |as “tine-varyi ng” NA RJ se corresponden ef ecti vanent e con per i odos donde | a
tasa de i nfl aci 6n sube o baj a segiin el caso. Al realizar estetipodeandlisis, que no presentanos por no
i ncrenent ar denasi ado el nunero de gréfi cos de nuestro trabaj o, no se observa con claridad | arel aci 6n
sefial ada, conportandose al go nej or en este senti do | a NA RUobt eni da nedi ante el filtro de Kal nan.

24. NN RUestructural constante (especi ficaci 6n base), “NA RJ obteni da nediante el filtro de Hdrick-
Prescott (paral =1600y | =32000 ), NA RUde H neskov (1 PG serie no suavi zada) y NAI RJobt eni da
nedi ante el filtro de Kal nan.

25. En este punt o di screpanos de Bel | od (1999), que no hal | a esta causal i dad para |l as di stintas esti na-
ciones de | a NA RJque nanej a, sal vo para el caso que denota cono NA RJcon hi stéresis. Por suparte,

Qufiado y Pérez de G aci a (2000) hal | an evi denci a de causal i dad desde | a t asa de desenpl eo hacia | a
tasadeinflaci on.
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se solian proporcionar estimaciones puntuales de la NAIRU por periodos®. Setterfield et
al. (1992) y Staiger et al. (1997) -para Canaday EEUU respectivamente- concluyen que
estas estimaciones presentan una elevada varianza?’, ademés de apreciarse falta de robus-
tez. El trabajo de Estrada er al. (2000), en este caso para la economia espafiola, podria
interpretarse en este mismo sentido.

En diversos apartados de este trabajo hemos apuntado indicadores de laimprecisién de
las estimaciones delaNAIRU o del desempleo de equilibrio, proporcionando por jemplo
ladesviacion estandar de las estimacionesy calculando interval os de confianza. Del andli-
sisde conjunto de esas cifrassellegaalaconclusién de que el grado deimprecisionresulta
muy elevado?. Un método de presentacién de este resultado algo més sofisticado, y del que

Grdfico 7: Distribucion de probabilidad del valor de a NAIRU (Test de la F. Ho: u=u*)
Especificacion: IPC (1981.01-2000.03) p=q=5. Incluyendo perturbacion de oferta
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26. H canbi o0 en esta area se produj o haci a nedi ados de | os noventa. \anse, por ej enpl o, Fuhrer
(1995) y King et al. (1995).

27. H trabajodereferenciaeneste canpoes el de Saiger et al. (1997). Qras referenci as reci entes de
i nterés son McAdamy McMorrow (1999), McMorrowy Roeger (2000) y R chardson et al. (2000). La
prinera vez que se ha abordado est e t ena di rect anent e para | a econoni a espariol a ha si do en Estrada
et al. (2000).

28 Nuestros resul tados en este sentido estan enlalineade trabaj os sinil ares, aunque resul tanincl uso
nés severos. Asi, por ej enpl o MMrrowy Roeger (2000) dan uninterval o al 90%de confianza de | a
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ofrecemaos una muestra, consiste en representar gréficamente la distribucion de probabili-
dad del estadistico de laF sobre el valor de laNAIRU?,

El caso que representamos (NAIRU estructural constante, especificacidn base) ratifica
la conclusién anteriormente apuntada de la el evada imprecision de este tipo de estimacio-
nes, al aparecer un amplio abanico de valores “plausibles’ parala NAIRU.

4. CONCLUSIONES Y POSIBLES EXTENSIONES DEL ANALISIS

A continuacién intentamos sistematizar |as principales conclusiones a las que nos ha
conducido nuestro andlisis:

1) Diversasevidenciasquehemoshalladoalolargo denuestro trabajo parecen confirmar la
hipétesis de un fendmeno de histéresis o el evada persistenciaen el desempl eo espariol.

2) También hemos hallado evidencia de causalidad entre la desviacion del desempleo ob-
servado y diversas estimaciones de laNAIRU que ofrecemos (métodos directos) y las
variaciones delatasadeinflacion. Este resultado parece respaldar la utilidad de dichas
estimaciones.

3) Sinembargo, losdistintos métodos de estimacidn delaNAIRU o del desempleo deequi-
librio de la economia espafiola que empleamos en este trabajo, asi como las distintas
especificaciones dentro de cada método, discrepan en ocasi ones en sus resultados desde
distintas perspectivas. En este sentido se apreciaun problemade falta de robustez®.

4) Aun mas grave que el problema de lafalta de robustez nos parece €l hecho de que los
diversosandlisis que hemosrealizado apuntan en general haciaunanotableimprecision
en este tipo de estimaciones.

5) Esaelevadaimprecision, asi como lafaltade robustez, podrian venir marcadas por las
caracteristicas de laeconomiaespariolaen este campo (curvade Phillips), apuntar hacia
problemas en los métodos de estimacion y especificaciones manegjados -0 al menos en
algunos de ellos- 0 bien responder a una combinacion de ambos factores™. Si no se

NAl RU de | a econoni a esparfiol a para el afio 1999 del 13, 8-19, 4% Estrada et al. (2000) y Ginez y
Usabi aga (2001) t anbi én dest acan est e aspecto de | a i npreci si 6n de | as esti naci ones de | a NN RUde
| a econom a espariol a.

29. Este n&t odo t anbi én es conoci do cono nét odo de F el | er.

30. Estrada et al. (2000) parecen || egar a esta nisna concl usi 6n, pero hay que tener en cuenta que est os
autores, aparte del os nét odos directos, abordan estinaci ones de la NA RJestructural es —a 1a Layardy
N ckel | - y basadas en | a net odol ogi a SVAR por | 0 que su perspecti va de conparaci 6n resul ta nas
anpl i a

31l. Eneste sentido, Fair (1999) sefial a que | a el evada vari anza podria sugerir que | a nodel i zaci 6n de | a
NA RUest & nmal especi ficada. Por suparte, Estrellay Mshkin (1998) van nas al | 4, y estudi an cono
deberi a t enerse en cuenta esta probl enética - aincertidunbre sobre el val or de la NA RJ desde | a
perspectivadelapoliticanonetaria
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superan, al menos hasta un grado aceptable, estos problemas en Gltimo extremo se po-
driallegar aconcluir que los métodos directos de estimacion delaNAIRU no son ade-
cuados parala economia espafiola.

En cuanto alas posibles extensiones de este trabajo, debemos sefialar que nos gustaria
seguir profundizando en el andlisis de los métodos directos de estimacion de la NAIRU
aplicados a la economia espafiola, y méas concretamente en la linea de la “time-varying”
NAIRU, desde distintas perspectivas®. Asi, pensamos profundizar en €l uso del filtro de
Kaman. Entre otras cosas, este filtro nos puede permitir abordar diversos aspectos analiti-
cos que stlo hemos apuntado en este trabajo, como lano linealidad -en lalineade Dupasquier
y Ricketts (1998). También nos gustaria probar con especificaciones alternativas para la
histéresis en este marco. Por otro lado, nos gustaria aplicar un filtro de Hodrick-Prescott
multivariante®, yaque por € emplo de estaformapodriamosincorporar € comportamiento
delainflacién en el aisamiento de latasa de paro. Por Ultimo, pensamos aplicar técnicas
dedatos de panel sobrelosdatos regional es de las variables objeto de nuestro estudio -enla
linea del reciente trabajo de Staiger er al. (2001)-, ya que estas técnicas permiten enrique-
cer el andlisis de larelacién dinamicainflacion-desempleo.
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