Borrador numero 117
Autor o Editor
Enrique Lépez,
Martha Misas

La correcta comprension de la relacion entre la inflacién y el desempleoes central para la conduccion de la politica monetaria.
Ahora bien, en las discusiones sobre esa relacion la curva de Phillips y la NAIRU (Non-Accelerating Inflation Rate of
Unemployment) continGan ocupando un lugar central. Al parecer sigue siendo cierto, como afirma Solow (1976),que todo
tiempo es bueno para reflexionar sobre la curva de Phillips, entendida esta como una ecuacién simple que representa la
relacion entre la inflacién y el producto. En ese sentido estamos convencidos de la utilidad analitica del concepto.

En nuestro caso la reflexion que se propone es esencialmente empirica: examinar los resultados de la estimacion y la
capacidad de prevision de diferentes versiones de una curva de Phillips lineal para Colombia. En ultimo término, este tipo de
ejercicio debe contribuir a dar respuesta a los interrogantes acerca de la magnitud de la pérdida de producto que se presenta
durante la desinflacion de la economia.

Antes de entrar en materia, es prudente recordar que somos conscientes de los inconvenientes que genera la utilizacion de una
sola ecuacion para explicar la inflacién. El principal inconveniente se encuentra en que las expectativas de inflacién se
consideran exdgenas en este tipo de ejercicios, cosa que no sucede en un modelo macroeconémico completo. Consideramos,
sin embargo, que este tipo de instrumento es complementario a los modelos completos, en particular, por las dificultades
inherentes a la construccion de estos ultimos.

Con el fin de abordar la problematica, el documento se organiza en seis secciones incluida esta introduccién. La segunda
seccién enmarca brevemente las discusiones teéricas y empiricas mas importantes que hoy se presentan sobre el tema de la
curva de Phillips. En la seccién siguiente se estima una versién sencilla de la curva de Phillips con diferentes medidas de la
brecha de producto. Ante la persistencia de las dificultades en la estimacién, alin a pesar de las diferentes brechas de producto
utilizadas, se proponen varias alternativas que se exploran en la seccién cuarta. La seccion quinta sugiere una metodologia de
eleccion para escoger los mejores modelos. La Ultima seccién concluye.
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