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Life can only be understood backwards,
But it must be lived going afterwards.

Kierkegaard

INTRODUCCION

Los bancos centrales nunca han sido tan poderosos como actualmente. La
politica monetaria se ha convertido en el instrumento fundamental de la
estabilizacion macroecondémica (Blinder, 1999). Resulta por tanto pertinente
analizar la gestién del marco institucional e intelectual que hay detrds de las

decisiones de politica monetaria de un banco central independiente.

En teoria todo Banco Central enfrenta un problema de control 6ptimo
respecto a la minimizacion de una funcion de pérdida que depende del estado de
un sistema con una dindmica propia, la dinamica econémica (Woodford, 1999).
Aqui el concepto de estado del sistema incluye toda la informacion disponible en
un tiempo dado que ayude a pronosticar su evolucion futura (Woodford, 1999). Es
decir, tedricamente los responsables de la politica monetaria tienen ciertos
objetivos como inflacion baja, estabilidad en la produccion y en el sector externo y
cuentan con instrumentos para lograr la optimizacion de una funcién objetivo,
normalmente cuadrética, al encontrar un equilibrio entre los distintos objetivos en

el corto plazo.

Sin embargo, en la practica las autoridades monetarias enfrentan largos rezagos
para observar los efectos sobre el producto y la inflacion de la politica monetaria
instrumentada, lo cual ha sido objeto de estudio durante afios (Gruen, Romalis &
Chandra, 1997). La existencia de los rezagos en los mecanismos de transmision
de la politica monetaria retarda la evaluacion acerca de la existencia de la
desviacion del impacto real conforme a lo planeado haciendo que el problema de
optimizacién se convierta, y no sea suficientemente valorado por las autoridades

monetarias (Blinder, 1999), en un problema de programacién dinamica.



En este sentido, la metodologia de la programacién dinamica trabaja con
modelos de decisibn secuenciales que son abstracciones matematicas de
situaciones en las cuales las decisiones deben ser hechas en diferentes etapas
mientras se incurre en un costo en cada una de las etapas. Cada decision puede
influenciar las circunstancias bajo las cuales las decisiones futuras seran
tomadas, de manera que si el costo total va a ser minimizado, el individuo debe
balancear su deseo de minimizar el costo de la decision presente con su deseo de
evitar situaciones futuras donde un costo elevado sea inevitable debido a las
decisiones tomadas en las secuencias previas (Bertsekas, 2000).

De esta forma la técnica de la programacion dindmica le permitiria al banco
central proyectar en el estado actual una serie de decisiones secuenciales futuras
de politica tomando en cuenta los largos rezagos que la politica monetaria
enfrenta y conforme transcurre el tiempo, en el periodo subsecuente, la autoridad
monetaria contaria con mas informacion disponible del estado actual de la
economia que le permitiria decidir mantener la senda proyectada o ajustarse a
una nueva dindmica del sistema en la que el costo esperado que desea minimizar
tomando en cuenta el largo plazo® sean los objetivos de inflacién baja, crecimiento

econdémico o estabilidad de la produccién y en el sector externo.

En este sentido, diversos economistas (Kydland y Prescott, 1977) han insistido
que con el propésito de evitar la eleccién de una politica monetaria sub6ptima, la
politica monetaria debe ser evaluada y conducida como una regla de politica.
Ellos encontraron que una politica discrecional bajo la cual las autoridades
monetarias seleccionan la mejor accién, dada la situacion actual, no
necesariamente resultard en la maximizacion de la funcion social objetivo. Sin
embargo, si las decisiones se toman en base a reglas de politica, el desempefio
econdémico puede ser mejor. Este es el argumento de reglas versus discrecion

en la instrumentacién de la politica monetaria (Kydland y Prescott, 1977).

1 Al considerar que la decision presente afectara el costo futuro y por tanto se desea encontrar la politica

4



Una ventaja adicional a la conducciéon de la politica con base en reglas y
no en discrecion, es que permite evaluar los efectos reales de la politica conforme
a lo planeado. Una politica monetaria conducida y evaluada con base en reglas,
como por ejemplo fijar un objetivo de inflacion anual de 2 por ciento,? parece
mejorar Su instrumentacion, probablemente porque la credibilidad de las
autoridades monetarias se acrecienta porque los participantes del mercado tienen
una manera de predecir las decisiones futuras y la incertidumbre se reduce. No
obstante, otros economistas como Taylor (1999), reconocen que cierta discrecion

es requerida en la operacion sin descuidar las reglas.

El objetivo de la presente Tesis de Maestria es encontrar mediante el
meétodo de programacion dindmica y de acuerdo con el principio de optimizacion
de Bellman, la politica monetaria 6ptima durante el periodo de 1997 a 2007 para
la asignacion 6ptima de los recursos en congruencia con la funcidon objetivo del

Banco de México.

El primer capitulo del presente trabajo plantea la problemética que ha
enfrentado el analisis macroecondmico en los ultimos afios respecto al andlisis de
modelos de optimizacion dinamica empleados en economia. Se presenta una
revision a nivel internacional, asi como los hallazgos reportados a través de la
evidencia empirica considerando que para el andlisis macroeconémico de politica
monetaria, una politica subdéptima es definida como aquella que produce una tasa
mas elevada de inflacion y no un mas bajo nivel de desempleo comparada con

otra politica que arroje una tasa de inflacion méas baja. (Kydland & Prescott, 1977).

El segundo capitulo muestra teéricamente en qué consiste el método de la
programacion dinamica especificando como se resuelve en cada etapa un
problema de optimizaciéon donde el conocimiento del estado actual del sistema
expresa toda la informacion sobre su comportamiento anterior y esta informacién

es necesaria para la determinacion de la regla o politica 6ptima.

2Si ademas, otros bancos centrales adoptaran similares objetivos de inflacién, es muy probable que habria
estabilidad en los mercados de dinero internacionales.



En el tercer capitulo se realiza una evaluacion del enfoque de la
programacion dinamica estocastica aplicado a la politica monetaria a través del
desarrollo de un modelo de programacion dindmica probabilistica para la
economia mexicana durante el periodo 1997-2007. En este capitulo se desarrolla
un modelo de programacién dinamica estocastica para la politica monetaria
mexicana a traves de la optimizacion intertemporal de las desviaciones del
producto y la inflacion de sus niveles de equilibrio de largo plazo durante el
periodo 1997-2007.

El tercer capitulo contrasta los hallazgos con los resultados obtenidos en
materia de politica monetaria para la economia mexicana en el periodo
mencionado. En este capitulo también se presentan las conclusiones vy

recomendaciones de politica.

Cabe destacar que este acercamiento de la programacion dindmica
estocastica a la politica monetaria constituye un estudio pionero en México debido
a que durante la revisién bibliografica no se encontraron, hasta la fecha®, trabajos
semejantes en nuestro pais ya sea en el ambito académico o institucional. Al
respecto, la autora solo encontré un trabajo internacional que aborda la relacion
entre politica monetaria y programacion dinamica en el que se presenta la
calibracion o estimacion de la politica 6ptima a través de la metodologia de
programacién dinamica con datos reales de la economia. No obstante, es posible
que existan proyecciones de politica monetaria empleando el algoritmo de la
programacion dinamica elaboradas por bancos centrales principalmente de
economias avanzadas y que, por el momento, no han sido dados a conocer

publicamente.

% La tltima fecha consultada se refiere al mes de marzo de 2011.



CAPITULO |

POLITICA MONETARIA Y PROGRAMACION DINAMICA.

Introduccién

Previo al planteamiento y aplicacion del modelo de programacién dindmica
estocastica del siguiente capitulo, el objetivo del presente capitulo es la
exposicion de los modelos - fundamentalmente teéricos - de optimizacion
dinamica empleados en economia en los Ultimos afios a nivel internacional. Asi
mismo, se plantean los hallazgos reportados a través de la evidencia empirica en
las economias de Estados Unidos, la Euro area y Japén. Como se comenté en la
introduccién, en el momento en que se escribid la presente Tesis no se encontrd
algun trabajo documentado en programacion dindmica aplicado a la politica

monetaria en la literatura nacional.

1.1 Problemética internacional

El andlisis macroecondémico en los ultimos treinta afios se ha caracterizado
por el empleo de una amplia variedad de modelos cuya diversidad radica no sélo
en la perspectiva tedrica sino ademas en la implementacion empirica. Dentro de
los modelos que ha empleado la macroeconomia y que se han convertido
recientemente en la forma predominante del analisis de politica monetaria se

encuentran los modelos neo-Keynesianos (Hendry & Pagan, 2004).



La popularidad de los modelos neo-Keynesianos se basa en el empleo de
microfundamentos donde los agentes econdmicos buscan la optimizacion
intertemporal de desviaciones de variables como el producto y la inflacion de sus
valores objetivo de largo plazo* (Ball, 1999). Una propiedad muy conocida de los
modelos neo-Keynesianos es la incorporacion de expectativas racionales de las
variables enddgenas con lo cual solucionan la famosa critica de Lucas (Kara &
Nelson, 2004) respecto a la inestabilidad de los pardmetros ante los cambios de

politica al formular problemas de optimizacién.®

La critica de Lucas sugiere que los modelos autorregresivos, al omitir la
dindmica previsora, muestran inestabilidad en sus parametros y podrian conducir,
por tanto, a una eleccion inadecuada en el andlisis de la politica monetaria. Sin
embargo, es un hecho que los modelos macroeconémicos autorregresivos o
backward-looking son ampliamente usados en el andlisis de politica monetaria y
algunos autores (Rudebush, 1998) han encontrado evidencia empirica de
estabilidad en las representaciones empiricas autorregresivas. De hecho, algunos
autores han encontrado evidencia para rechazar la hipotesis nula de estabilidad
de parametros en una variedad de modelos que fueron desarrollados en
respuesta a la critica de Lucas, entre ellos precisamente los modelos neo-
Keynesianos (Fuhrer, 1997), (Rudebush, 1998) & (Estrella, 1999).

* De acuerdo con la teorfa econémica neoclasica y la teoria econdmica neo- keynesiana el papel de la politica
monetaria en el largo plazo debe ser determinar el nivel de inflacién. La politica monetaria no afecta el
producto en el largo plazo. Sin embargo, en el corto plazo, la politica puede influenciar la variabilidad del
producto y de la inflacién alrededor de sus niveles de equilibrio. Para los neoclasicos, una politica monetaria
adecuada es aquella que produce un nivel bajo de inflacion promedio y al mismo tiempo mantiene el
producto y la inflacién tan estables como sea posible. (Ball, 1999).

® _ucas discuti6 el problema del pronéstico en econometria en una economia en la cual el comportamiento de
las autoridades monetarias puede cambiar en el transcurso del tiempo. Cuando los agentes privados son
previsores del futuro, sus decisiones dependeran en parte de las predicciones que tengan de las futuras
acciones de politica. Cuando la relacion que describe las futuras acciones de politica cambia en una manera
gue es observable para los agentes privados, los prondsticos o predicciones de éstos de las acciones de
politica cambia también. En consecuencia, los modelos econométricos bien especificados deben reflejar esta
relacion, de acuerdo con Lucas. Si los modelos carecen de esta relacion, entonces sus predicciones pueden
mostrar inestabilidad en el tiempo cuando un cambio en el régimen de politica ocurre. (Estrella, 1999).



Por su parte, los modelos hibridos de expectativas racionales con rigideces
nominales (curva de Phillips neo-Keynesiana) en los que se incorporaron tanto el
promedio ponderado de valores esperados como los valores rezagados de la
inflacibn mostraron que en realidad ofrecian una pobre descripcion de la dinamica
inflacionaria, asi como poca evidencia de comportamiento previsor racional (J.
Rudd y K. Whelan, 2003).

Al parecer, existe un mayor consenso entre los autores acerca de la
dindmica inercial o persistencia de un componente inflacionario en el nivel
agregado de precios. Este fendmeno ha sido ampliamente documentado para la
Euro area (I. Angeloni, L. Aucremanne, M. Ehrmann, J. Gali, A. Levin & F. Smets,
2004)6; Estados Unidos (Fuhrer & Moore, 1995), (Guerrieri, 2002) (Altig,
Christiano, Eichenbaum & Linde, 2005) y Japén (Ichiro Muto, 2006).

Kydland y Prescott (1977)asumieron que las expectativas del sector
privado acerca de la politica futura de las autoridades son racionales. Si el
gobierno no se compromete a través de un mecanismo con respecto al
desempefio de la politica futura, la autoridad enfrentara una restriccion adicional
porque su politica no sera creible. Y ciertos resultados econdmicos no seran
alcanzables bajo la politica discrecional. Por tanto, cuando existe un compromiso
publico de los gobernantes para alcanzar ciertos objetivos de politica tanto los
agentes privados como las autoridades actian racionalmente y el equilibrio

resultante proporciona un mayor bienestar.

De acuerdo con Woodford (1999) en el comportamiento de muchos bancos
centrales el nivel de la tasa de interés nominal en el periodo pasado reciente

parece ser un determinante importante para fijar la tasa de interés de corto plazo

6 . . e .
Esos autores encontraron que mientras un cambio de politica inesperado tiene efecto de corto plazo en el

producto real de la euro area (de cuatro a seis trimestres posterior al shock y después se disipa relativamente

rapido); el nivel de precios agregado presenta un efecto mas gradual pero permanentemente en la economia.



en el periodo presente. Asi, los cambios en las condiciones observadas como la
tasa de inflacion o nivel de actividad economica resultan en cambios en el nivel de
los objetivos de los bancos centrales. Sin embargo esos cambios tipicamente
ocurren a través de una serie de pequefios ajustes en la misma direccién sobre
un periodo de meses mas que como una inmediata respuesta del banco central a
las condiciones cambiantes de la economia. De esta manera, Woodford plantea lo
que denomina un caracter inercial del comportamiento del banco central mostrado

a través de funciones de reaccion estimadas y especificadas como:
r:[ =r + ¢7z(ﬂ.t - )+¢y(yt _yt)

r. es la tasa objetivo de los bonos federales
7, es una medida de inflacion

7 es la tasa de inflacion objetivo del Banco Central
Yy, es una medida del producto

y; es una medida de la tendencia del producto potencial

r, ¢y ¢,son un conjunto de coeficientes constantes.

Sin embargo, las funciones de reaccion estimadas de esta forma, siempre

incorporan alguna forma de ajuste parcial de la tasa de fondos federales hacia

este objetivo, por ejemplo al especificar que la actual tasa de fondos r, sigue una

ley de movimiento de la forma:
=0, +(L-6)1,

Donde el coeficiente & mide el grado de inercia de la respuesta del banco central.
Sack (1998) estimé una funcién de reaccion de la forma especificada en las
ecuaciones anteriores usando datos trimestrales de la economia de Estados

Unidos durante la era de Greenspan en la Fed. Su valor estimado para #es de
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0.63" con un error estandar de 0.08. El grado de inercia estimado fue elevado y
altamente significativo. Clarida (1998) encontré valores parecidos de & en las
funciones de reaccion estimadas para otros bancos centrales. Woodford sostiene
que hay beneficios al mantener una politica con un cierto grado de inercia en la
respuesta del banco central a las fluctuaciones econémicas de corto plazo porque

aumenta la credibilidad del banco central.

1.2 Relacion entre Politica Monetaria y Programacion Dinamica Estocastica.

Modelos tedricos y hechos estilizados.

Faust & Svensson (2001) parten del modelo de Cukierman & Meltzer
(1986) para modelar el rol de credibilidad, reputacién y transparencia de un banco
central en el contexto de inflacion baja y estacionaria. Para los autores el banco
central muestra una funcién inobjetable, desde que puede ser interpretada lineal
en el resultado. Es decir, el banco central debe aceptar incrementos arbitrarios en
la varianza del empleo por pequefias disminuciones en la inflacion. EI modelo
tiene dos agentes, el sector privado y el banco central. El comportamiento del
sector privado se resume a través de la curva de Phillips estandar (1958):

)+

It = (ﬂt _ﬂt\t—l

|, es el logaritmo del empleo en el periodo t, 7, es la tasa de inflacién en el

periodo t y & es un choque o cambio inesperado en el empleo (un choque de

oferta). Las expectativas de la inflacibn del sector privado son racionales

_ p p . .
7w =E. m donde E° denota la expectativa racional con respecto a la

informacion que posee el sector privado. E denota la expectativa racional con

" Empleando el método de Minimos Cuadrados Ordinarios.
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respecto a la informacion del banco central. Los subindices siempre indican

tt-1
expectativa condicional para el periodo t basado en la informacién del publico al

final del periodo t-1.

El banco central tiene un control imperfecto sobre la inflacion
o=kt

I, es la intencion del banco central para la inflacién, y 7, es el error de control con
media cero. Dado que se asume que i, no es observado por el publico, entonces

I, es el resultado de la intencion de politica y no es un instrumento. Esto captura

el hecho de que los resultados que son observables no revelan perfectamente las

intenciones de los bancos centrales. El error de control, ademas satisface

n, =¢ +V,, donde & y V, son choques normales e independientes con media

cero. El sector privado observa ¢ al final del periodo t donde el componente YV,

permanece inobservable.

La funcién de pérdida del banco central al final de periodo t es:

Etflzojitﬁkt LJ
Donde B(0<f<1)es un factor de descuento y la funcién de pérdida social esta

dada por:
p_l 2 *\2
L ZEI:”t +(It_|t) :I

El objetivo de pleno empleo del banco | satisface

I =1 +z
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Z, = pz,,+6,
Donde I">0 es el nivel objetivo de pleno empleo de largo plazo, zes un

pardmetro que varia con el tiempo y que se puede llamar nivel de empleo

objetivo, 0< p <1,y 6, es un choque en el nivel objetivo.

Asi, las preferencias de los bancos tienen un componente de idiosincrasia
que no es compartido por el publico (Faust & Svensson, 2001). El banco central
tiene informacion completa acerca de sus preferencias en cualquier régimen de
politica monetaria y, al final del periodo t, posee informacion completa acerca de
todos los periodos t donde hubo algun suceso inesperado en el empleo. Al final de
periodo t-1, el publico forma sus expectativas de las variables en el periodo ty el

banco central observa esas expectativas.®

Al inicio de cada periodo el banco central observa su objetivo de empleo,
asi como si hubo algun choque o suceso inesperado en la tasa de desempleo, y
escoge su objetivo para la inflacion. Posteriormente, hay un error de control que
arroja la inflacién del periodo y el publico observa el suceso inesperado en el
empleo. No obstante que Faust & Svensson (2001) no presentan calibracion de
algin modelo, hallaron, a través de datos numéricos indicativos, que un objetivo
explicito de estabilizacién para el empleo y el producto hace que la politica del
banco central dependa de su reputacién. Finalmente la credibilidad de un banco

central se relaciona con la efectividad de sus politicas implementadas.

Orphanides & Volker (2000) mediante el empleo del método de
programacion dinamica estudiaron el disefio de una politica monetaria 6ptima en

un modelo de economia abierta y evaluaron, ademas, el efecto de la trampa de

8 En el mundo real, los bancos centrales obtienen las expectativas del sector privado a través de diferentes
fuentes como las encuestas y los precios de instrumentos financieros. (Faust & Svensson, 2001).
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liquidez® generado por el limite de cero a la tasa de interés nominal. Es decir,
encuentran cudl es la politica 6ptima en escenarios diferentes. Determinan como
un banco central puede formular e implementar la politica monetaria cuando el

limite de cero no se percibe, es decir, cuando la inflacion es elevada.

Para el hallazgo de la politica monetaria 6ptima en diferentes escenarios, es decir
sin y con el limite de cero a la tasa de interés nominal, calibran un modelo de
economia abierta al considerar la reciente experiencia japonesa en los noventa,
asi como la politica monetaria implementada en la economia de los Estados
Unidos durante la década de 1930. Los autores incorporan la tasa de interés y al

tipo de cambio como canales de transmision de la politica monetaria.

Los autores consideraron que las autoridades monetarias muestran preferencias
simétricas que son cuadraticas respecto a la desviacion de la inflacion zde un
nivel objetivo 7", asi como de la desviacion del producto de un nivel de producto
potencial.

Ellos encontraron que la funcion de pérdida que enfrenta la autoridad monetaria

en el periodo t+1, |,, puede ser expresada como un promedio ponderado de dos

ComponenteS:
*\2 2
It+1 :W(ﬂ-wl_ﬂ- ) +(1_W) yt+1'

Se asume que la autoridad monetaria descuenta el futuro con un factor de

descuento fijo g. Como es claro de la estructura del modelo, la politica monetaria

opera con un rezago. Durante el periodo t, la politica estd orientada hacia la
estabilizacion de la economia del periodo t+1 en adelante. Como un resultado, el
objetivo de la autoridad monetaria en el periodo t es minimizar la suma esperada

de descuentos de pérdidas futuras, de t+1 en adelante:

% La trampa de la liquidez se refiere a una situacion en que las tasas de interés son bajas o muy bajas y la tasa
de ahorro es muy alta lo cual hace que la politica monetaria sea inefectiva.

14



El banco central resuelve este problema sujeto a la dindmica econdémica.

El estudio concluye que cuando existe un limite de cero en la tasa de interés
nominal, conforme la inflacion disminuye, la politica se vuelve expansionista mas
rapido de lo que seria en la ausencia del limite. Lo cual introduce un sesgo en el

nivel promedio de inflacion.
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CAPITULO Il

INTRODUCCION A LA PROGRAMACION DINAMICA ESTOCASTICA

2.1 Introduccion

El término programacion dinamica fue usado por Richard Bellman para
describir las técnicas usadas para estudiar una clase de problemas de
optimizacién que tienen que ver con una secuencia de decisiones. Las decisiones
son tomadas en etapas que pueden tener un horizonte finito o infinito. El resultado
de cada decision no es completamente predecible, pero puede ser anticipado
antes de que la siguiente decision sea tomada. El objetivo es por tanto minimizar
el costo, representado como una expresion matematica de lo que es considerado

un resultado no deseado.

Un aspecto importante en la programacién dinamica es que cada decision
no puede ser vista de forma aislada ya que el individuo debe balancear el deseo
de un costo presente bajo con la indeseable posibilidad de costos futuros
elevados. La técnica de la programacion dinamica captura este trade-off o
intercambio conflictivo, en la que en cada etapa el individuo se enfrenta a una
gama de decisiones que son ordenadas en base a la suma del costo presente y
de los costos futuros esperados asumiendo que escogera la decisién 6ptima para

esta etapa y las subsecuentes.
Una amplia variedad de problemas pueden ser tratados de esta manera, es

decir mediante modelos aplicables de control 6ptimo de un sistema dinamico

sobre un namero finito de etapas (horizonte finito).

16



La estructura del modelo basico de programacion dindmica estocastico a

tiempo discreto esta compuesta por dos caracteristicas:

i.  Un sistema dinamico de tiempo discreto
ii. Una funcion de costos que es aditiva sobre el tiempo.

El sistema dinamico expresa la evolucion de algunas variables, o sea el
“‘estado” del sistema bajo la influencia de decisiones hechas en periodos de

tiempo discreto y puede ser de la forma:
Xk+l: fk(Xk,Uk,Wk), kzO,l,...,N—l

Donde

k son los indices de tiempo discreto.

X, es el estado del sistema y resume la informacion pasada que es

relevante para la optimizacion futura.

u, es la variable de control o variable de decision que sera seleccionada en
el tempo k con conocimiento del estado X, .
W, es el parametro aleatorio (también llamado ruido o disturbio).

N es el horizonte o numero de veces que el control es aplicado.

f. es una funcién que describe el sistema y en particular el mecanismo por

el cual el estado es actualizado.
La funcién de costos es aditiva en el sentido en que el costo incurrido en el

periodo ||y denotado por g, (X,,U,,W,) se acumula sobre el tiempo.

Por tanto, el costo total se muestra como:
N-1
O (XN)+ng(Xk’uk’Wk)
k=0

Donde g, (x,) es el costo terminal incurrido al final del proceso.

17



De esta manera el costo total depende del costo incurrido al final del proceso, de
la sumatoria de los estados del sistema hasta N-1, de las decisiones tomadas en

el periodo k hasta N-1 y del parametro aleatorio.

Sin embargo, dada la presencia de w,, el costo es generalmente una variable

aleatoria. Por tanto la ecuacion anterior se convierte en un planteamiento de
programacion dinamica estocastica donde el problema se formula como una

optimizacién del costo esperado

E{gN(xN)+Nzlgk<xk,uk,wk>}

k=0
donde la Esperanza es tomada con respecto a la distribucion conjunta de las
variables aleatorias involucradas y la optimizacion es sobre los controles

Uy, U,,..., Uy, tales que cada control o decision hecha sea seleccionada con alguin

conocimiento del estado actual x, .

2.2 Ejemplos de problemas de programacion dindmica

No obstante que la presente Tesis de Maestria maneja y aplica la metodologia de
la programacion dindmica estocéstica, con el objetivo de diferenciar un problema
probabilistico de uno deterministico primero se muestra un ejemplo de un
problema de programacion dindmica deterministica, es decir donde hay ausencia
del término aleatorio y posteriormente se abordara un problema de programacion

dinAmica estocastica.

19va sea su valor exacto o alguna otra informacion relacionada.
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Ejemplo de un problema deterministico para la produccién de un bien.

Los problemas deterministicos con un finito niamero de estados tienen la
caracteristica que para un estado dado cada eleccion de control conduce a un
estado determinado que es Unico'’. Por ejemplo, suponga que para producir un
bien se realizan cuatro operaciones en una maquina. Las operaciones se denotan
como: A, B, C y D. Se asume que la operacion B solo puede ser realizada
después de que la operacién A ha sido concluida. A su vez la operaciéon D solo
puede ser realizada después de que la operacién C ha sido realizada también. De
manera que la secuencia CDAB es permitida pero no asi la secuencia CDBA.EI
costo determinado Cr,, por pasar de la operacibn m a la operaciéon n est4 dado.
También existe un costo inicial Sa 0 Sc por empezar con la operaciéon A o C

respectivamente.

Los problemas deterministicos con un finito nimero de estados pueden ser
representados adecuadamente en graficas de transicion como la de la siguiente

pagina.

1 Aunque también podria presentarse la situacion en la que hubiera dos estados con el mismo costo.
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Gréfica de Transicién para un modelo de programacion dinamica

deterministico produccion.

Fuente: Bertsekas. Dynamic Programming and Optimal Control. pp.8.

Dado que el costo de la secuencia es la suma de los costos iniciales asociados
con ella, por ejemplo la secuencia ACDB tiene el costo: Sp+CactCcptCps, la
solucién éptima corresponde a la ruta que comienza en un estado inicial y termina
en algun estado del tiempo terminal y posee la suma minima de costos
etiquetados en los arcos mas el costo terminal.
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Ejemplo de un modelo de programacion dinAmica estocastica

Control de Inventario

Si se considera el problema de ordenar la cantidad de un cierto bien al inicio de
cada uno de los N periodos, de forma que podamos satisfacer la demanda del
producto que se considera una variable estocastica al mismo tiempo que
minimizamos el costo esperado.

Denotamos

X, es el inventario disponible al inicio del k —ésimo periodo,
u, es el inventario ordenado (e inmediatamente entregado) al inicio del k—ésimo

periodo,

w, es la demanda durante el k—ésimo periodo con la distribucion de probabilidad
dada.

Se asume que W,,...,W,_, son variables aleatorias independientes y que el exceso
de demanda se satisface tan pronto como el inventario adicional se vuelve
disponible.

La ecuacién del inventario es *:

X1 = X U — W,

Implica que el inventario del periodo siguiente es una combinacion lineal del
inventario presente xi , de la variable de decisién ui respecto al pedido ordenado
tomada en el periodo k y de la demanda del producto wx presentada en el periodo
K:

Y el costo incurrido en el periodo k tiene dos componentes:

1. El costo de compra cu, , donde c es el costo por unidad ordenado, y

12 En tiempo discreto.
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2. Un costo r(x, +u,—Ww,)que representa una penalidad por un inventario

positivo (por mantener almacenado exceso de inventario), o negativo
(debido a un exceso de demanda que no fue completamente satisfecha) al
final del periodo.

Asi, el costo total esperado sobre N periodos como:
N-1

E {Z (cu, +r(x, +U, —wk))}
k=0

Nuestro objetivo es minimizar este costo a través de la adecuada eleccion de los

pedidos Uu,,...,U,_; sujeto a una restriccion natural u, >0 para toda k.

Para minimizar el costo del inventario una posibilidad seria que en el tiempo 0
elegir todos los pedidos u,,...,uy ;, Sin esperar a ver los subsecuentes niveles de
demanda, lo cual no tendria sentido desde la racionalidad econdmica.

Claramente una mejor decision, y que es de central importancia para la

programacion dinamica, seria posponer el pedido de u, hasta el ultimo momento
posible, en el periodo k cuando el inventario actual X, sea conocido siempre y

cuando no exista penalidad por retrasar el pedido u, hasta el periodo k, y se

pueda tomar ventaja de la informacién que se vuelve disponible entre el tiempo O
y el periodo k, es decir de la demanda pasada y de los niveles de stocks o
inventarios en periodos pasados.

Las decisiones se van haciendo en etapas con informacion recabada en etapas
previas y que sera usada en las subsecuentes etapas para mejorar la calidad de
las decisiones. El efecto de esta formulacion es que no estamos interesados en
hallar los valores numéricos Optimos de los pedidos de inventario. Mas bien

estamos interesados en hallar una regla de politica 0ptima para seleccionar en

cada periodo k una orden u, para cada posible valor del stock X, o nivel de

22



inventario que pueda ocurrir. Esto constituye una distincién entre una estrategia

versus accion aislada en cada etapa.

Es decir que, matematicamente estamos interesados en hallar una

secuencia de funciones g, , k=0,...,N -1, trazando cerca del inventario X, , dentro
de la orden de pedidos u,, tal que minimice el costo esperado.

El significado de px es que, para cada k y cada valor esperado de X,

4, (%)= la cantidad que debe ser ordenada al tiempo k si el inventario o stock es
X

La secuencia 7 ={u,,..., 11y} S€ conoce como politica o regla de control. Para

cada 7, el costo correspondiente para un inventario fijo inicial x, es:
N-1
J_(x)=E {Z(Cyk(xk) +r(X, +U, —Wk))} ,
k=0

y el objetivo es minimizar J_(x,) para un X,dado sobre todas las secuencias

admisibles 7 que satisfacen las restricciones del problema.
Para una eleccion razonable de la funcién de costos, la regla de politica 6ptima es

de la forma:

S, =X s X <S,,

X =
# (%) 0 en otro caso

Donde S, es un adecuado nivel determinado por los datos del problema.
Es decir, que cuando el inventario cae por debajo del umbral S, , se ordena en el

pedido una cantidad suficiente para tener el nivel de inventario nuevamente en S,

Una version del problema del inventario con un punto de vista discreto puede
encontrarse si el stock es medido en unidades completas. Entonces seria

apropiado pensar en el Espacio de Estados como el conjunto de todos los
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nameros enteros mas que en el conjunto de numeros reales; y en la forma de la
ecuacion del sistema y el costo por periodo sera el mismo.
En estados discretos es conveniente especificar las probabilidades de transicion

entre estados. Lo que se necesita conocer es p;(u,k) definido como la
probabilidad en el tiempo k que el siguiente estado sea j, dado que el estado

actual es i y el control seleccionado es u,, es decir u en la etapa k.

pij(u'k):P{Xk+1: JI% =iu, :u}'

Este tipo de estado de transicion puede alternativamente ser descrito en términos

de la ecuacion del sistema en tiempo discreto X,,, =W,

Donde la distribucion de probabilidad del pardmetro aleatorio w, es

P{Wk = jI% =iu, =u}: pij(u!k)

Inversamente, dado n sistemas de estados discretos de la forma

X = fi (X U W)
junto con la distribucién de probabilidad P(w, |x.,u,) de w,, se puede

proporcionar una descripcion de probabilidad de transicion equivalente. Asi, las

correspondientes probabilidades de transicion estan dadas por
p; (U, k) =R AW, (i,u, j)| %, =i,u, =u}
Donde W(i,u, j) es el conjunto

W(i,u, j)={w]| j = f,(i,u,w)}
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De esta forma un sistema en tiempo discreto puede ser equivalentemente descrito
en términos de una ecuacion en diferencias y en términos de probabilidades de

transicion.

En el contexto de los problemas de programacién dinamica en tiempo discreto en
ejemplos de programacion dindmica deterministica como se observo, el problema
no cuenta con incertidumbre estocastica. En este marco, cuando un control es
elegido en un estado dado, el siguiente estado estd completamente determinado,
0 sea para cualquier estado i, control u y tiempo k, la probabilidad de transicion p;

(u,k) es igual a 1 para el estado j y es igual a 0 para los demas estados.

Una diferencia fundamental entre el control estocastico oOptimo y el
deterministico es el momento cuando la informacion se vuelve disponible. En el
control deterministico, para cada estado inicial y politica corresponde una

secuencia de variables de control (u,,...,u, ;) las cuales pueden ser especificadas
por anticipado y los estados que resultan del sistema son determinados por

Xea = T (X Up).

En contraste, si las variables de control son especificadas por adelantado
para un sistema estocastico, la autoridad que toma las decisiones podria darse
cuenta en el transcurso de la evolucién del sistema que estados no esperados

han aparecido y que las variables de control especificadas anteriormente ya no

son apropiadas. Asi, resulta esencial considerar politicas 7 = (), ..., t4y_;) donde
H.es una funcion desde la historia hasta el control. Si X, es el estado inicial,
U, = 44, (X,) sera una decision tomada para el primer control. Si los estados y
controles (X,,U,,-..,U, 4, % ) han ocurrido, entonces el control u, =z (X;,Ug, .., U, 4, %, )

sera elegido.
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Se requerira que la restriccion del control 4 (X,,Uy,-..,U, 4, %) €U (X,) sea satisfecha

para cada (X, Uy,...U, ;,%X)y k. De esta manera, la autoridad que toma las

decisiones utiliza la informacion completa disponible para él en cada etapa. Mas

gue escoger una secuencia de variables de control, la autoridad tratara de elegir

una politica que minimice el costo total esperado de la operacion del sistema.

Elementos de un problema de programacion dinamica

Metodolégicamente los elementos de un problema de programacion dinamica

son:

Acciones admisibles

Se determinan por las alternativas asociadas llamadas variables de
decisién o control.

Espacio de Estados

Informacién disponible por la etapa anterior, muestra la informacién
necesaria para hacer una decision factible en cada etapa que
transforma el estado actual en un estado asociado con la siguiente

etapa.

Horizonte de Planeacion

Consiste en un determinado numero de etapas que se van a
resolver para a su vez solucionar el problema en su conjunto.

indice de Funcionamiento

Es la relacion que mide la eficiencia y/o efectividad del sistema en
todo el horizonte de planeacion.

La forma natural de resolver los problemas de programacion dinamica

probabilistica es recursivamente, es decir hacia atrds o backward-looking. Esto

sucede asi porque al inicio de un periodo el proceso se encuentra en un estado

conocido o determinado. En este punto se elige una accién que lleva a uno de
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varios estados futuros, es decir la probabilidad de pasar a otro estado es
conocida.

El estado de la siguiente etapa estd4 determinado por una distribucion de
probabilidad determinada por el estado y la politica de decision de la etapa

presente. Lo que ahora nos interesa son las decisiones secuenciales para

diferentes tipos de procesos aleatorios donde dado el estado actual X, , una
accion a,, la ley de probabilidad, la cual determina la distribucion de probabilidad

para el siguiente estado X, , depende solamente de X, a, y el tiempo t.

La caracteristica esencial del modelo es que dados un X, en el tempo t y la

eleccion de a,, es posible llegar al siguiente estado X, con una distribucion de

probabilidad p(x,, |x.&,).
;
Si definimos 1,(x,,a,) = E{Zc(xj,aj)} como el costo esperado total de una
j=t

etapa y cada vez nos vamos una etapa hacia adelante t=T, T-1,...,0, entonces el

proceso consiste en optimizar,

IT(XT’aT) :C(XT'aT)'
It(X’ a) = min {C(X! a) + E[It+l(xt+1' at+1)]}
t=T,T-1..,0.

De esta manera el problema se reduce a determinar las acciones a,,a,,;,...,8,

por lo que el niumero real de decisiones o de variables de decisiébn que hay que
tomar es:
n=T-t.

Es decir que para optimizar el indice de funcionamiento se usa el principio de

programacion dindmica comenzando desde el destino hasta llegar al origen.

Como se ve, al optimizar de esta manera se obtiene no solo la ruta del costo
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minimo de la meta al origen, sino ademas el costo minimo de cualquier punto

intermedio a la meta.
2.3 Principio de Optimalidad de Bellman

La técnica de programacion dinamica -la eleccion de acciones dadas a tiempos
dados- se apoya en una idea muy simple, el principio de optimalidad de Bellman.

El Principio de optimalidad de Bellman afirma que si 7" ={z, 14,..., 4y | €5 una

politica 6ptima para el problema basico y se asume que cuando usamos 72'*’ un
estado dado X, ocurre en el tiempo icon probabilidad positiva. Al considerar el
subproblema donde nos encontramos en X, en el tiempo i y deseamos minimizar

el costo por ir del tiempo ial tiempo N.
N-1
E{QN (XN)+ng(Xk7ﬂk(Xk)’Wk)}'

Entonces la politica truncada {yi*,yiil,...,y;fl} es Optima para éste subproblema.

La justificacion intuitiva del principio de optimalidad es muy simple. Si la politica
trunca

{/Ji*,yi:l,...,u;fl} no fuera la éptima como se dijo, seria posible reducir el costo al

cambiar a una politica 6ptima para el subproblema una vez que alcanzamos X; .

Para una analogia de un viaje en auto, esto implica que si la ruta mas rapida de
Los Angeles a Boston implica pasar por Chicago, el principio de optimalidad
traslada el hecho obvio de que el trayecto de Chicago a Boston es también la ruta
mas rapida para un viaje que inicia en Chicago y termina en Boston. El principio
de optimalidad sugiere que una politica 6ptima puede ser construida por piezas al
construir primero una politica éptima para el subproblema de cola que envuelve la

etapa n-1, después se extiende la politica hacia el subproblema de cola que
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envuelve las etapas n-2 y se continua sucesivamente hasta que la politica 6ptima
sea construida para el problema completo. Una politica 6ptima tiene la propiedad
de que sin importar el estado y la decision inicial, las decisiones restantes deben
constituir una politica 6ptima con respecto al estado que resulta de la primera
decision. Dada una politica en la que se pueden introducir cambios que reducen

el costo, entonces la politica prevaleciente no puede ser la optima.

2.4 Aplicacion del Algoritmo de programacion dinamica. Solucion al

problema deterministico de produccién.

Al aplicar el principio de optimalidad al problema de la produccion de un bien el
problema se resuelve de manera recursiva o backwards, con el objetivo de
construir primero una politica 6ptima para el subproblema de cola que envuelve la
dltima etapa y posteriormente extender la politica hacia el subproblema de cola
qgue envuelve la Ultimas dos etapas y continuar sucesivamente hasta que la
politica 6ptima sea construida para el problema completo.

Se divide el problema en subproblemas y se va encontrando de manera recursiva,
es decir tomando primero la dltima etapa, cual es la politica 6ptima para cada

etapa y asi sucesivamente hasta encontrar el problema 1.

Subproblemas de cola de dos etapas. Estos subproblemas son aquellos que
envuelven dos operaciones y corresponden a los estados AB, AC, CAy CD.

Estado AB. En este estado la Unica posible operacion que se puede decidir es C
como la siguiente y por tanto el costo 6ptimo de este subproblema es 9, es decir
el costo de proyectar C después de B que es 3, mas el costo de elegir D después
de C, que es 6.

Estado AC. Aqui las posibilidades son a) programar la operacién B y después D

lo cual tiene un costo de 5 o b) programar la operacion D y después la B lo cual
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tiene un costo de 9. La primera posibilidad es optima y el costo correspondiente

del subproblema de cola es 5, como se muestra cerca del nodo AC.

Estado CA. Aqui las posibilidades son: a) programar la operacion B y entonces la
D, lo cual tiene un costo de 3, 0 b) programar la operaciéon D y después la B, lo
cual tiene un costo de 7. La primera posibilidad es Optima y el costo
correspondiente del subproblema de cola es 3 como se muestra cerca del nodo
AC.

Estado CD. Aqui sélo es posible programar la operacion A como la siguiente y el

costo 6ptimo de este subproblema es 5.

Subproblemas de cola de tres etapas. Esos subproblemas pueden ahora

resolverse empleando los costos 6ptimos de los subproblemas de 2 etapas.

Estado A. Aqui las posibilidades son: a) programar como la siguiente operacion
B) con costo 2) y entonces resolver 6ptimamente el subproblema correspondiente
de dos etapas (costo 9, como se calculd anteriormente), con un costo total de 11,
o b) Programar la siguiente operacion como C (con costo 3) y entonces resolver
optimamente el subproblema correspondiente de 2 etapas (con costo 5 como se
calculoé anteriormente), con un costo total de 8. La segunda posibilidad es éptima
y el costo correspondiente del subproblema de cola es 8, como se muestra cerca
del nodo A.

Estado C. Aqui las posibilidades son: a) programar a A como la siguiente
operacion (con costo 4) y entonces resolver oOptimamente el subproblema
correspondiente de dos etapas (con costo 3, como se calculé anteriormente), con
un costo total de 7 o, b) programar D como la siguiente operacién (con costo 6) y
entonces resolver 6ptimamente el correspondiente subproblema de dos etapas

(con costo 5 como se calcul6 anteriormente), con un costo total de 11. La primera
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posibilidad es Optima y el costo correspondiente del subproblema de cola es 7 tal

y como se muestra cerca del nodo A.

Problema original de cuatro etapas.

Las posibilidades aqui son: a) iniciar con la operacion A (con costo 5) y entonces
resolver optimamente el suproblema correspondiente de 3 etapas (con costo 8
como se estimd previamente), con un costo total de 13, o b) comenzar con la
operacion C (con costo 3) y entonces resolver Optimamente el subproblema
correspondiente de 3 etapas (con costo 7 como se resolvié anteriormente) con un
costo total de 10. La segunda posibilidad es o6ptima y el costo Optimo

correspondiente es 10 como se muestra cerca del nodo de estado inicial.

Cabe destacar que una vez estimado el costo éptimo del problema original a
través de la solucion de todos los subproblemas de cola es posible construir el
plan o programa Optimo al iniciar comenzando en el nodo inicial y procediendo
hacia adelante, cada vez se escogera la operacion que inicia con el programa
Optimo para el subproblema de cola correspondiente. De esta manera, al
inspeccionar la grafica y los resultados estimados se determina que CABD es el

plan o programa 6ptimo.
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Gréfica de Transicidén con costos para el problema de produccién.

Fuente: Bertsekas. Dynamic Programming and Optimal Control. pp.20.
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El algoritmo de programacion dinamica para el problema del inventario

Para resolver el problema del inventario se calculan, similar a la solucion anterior,
secuencialmente los costos 6ptimos de todos los subproblemas de cola, partiendo
del més corto hacia el mas largo de los problemas. La Unica diferencia es que los
costos Optimos son estimados como valores esperados debido a que el problema

es estocastico.

Subproblema de cola de una etapa o (periodo N-1).

Se asume que al inicio del periodo N-1 el inventario es xn.1. Claramente sin
importar lo que haya sucedido en el pasado, el administrador del inventario debe

ordenar la cantidad de inventario que minimice un, = 0 la suma del costo del

pedido y el costo de almacenamiento esperado cu,_, + E {r(xN_l +Uy —WN_l)} :

WN-1

El costo éptimo para el ultimo periodo es:

‘JN—l(XN—l) = lmllgo CUy, + E {r(XN—l +Uy, _WN—l)}:|

W1

Naturalmente, J,, es una funcion del inventario xn.i. Se calcula ya sea

analiticamente o numéricamente (en ese caso se emplea una tabla para el

almacenamiento computacional de la funcion J, ;). En el proceso de calcular J, ,
se obtiene la politica de inventario 6ptima y*Nfl(fol) para el ultimo periodo;
1* 4 (Xy) es el valor de un.; que minimiza el lado derecho de la ecuacion previa

para el valor dado de Xn-1.
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Subproblemas de cola de dos etapas.

Se asume que al inicio del periodo N-2 el inventario es xn.». Es claro que el
administrador de inventarios debe ordenar la cantidad de inventario que minimiza
no solo el costo esperado del periodo N-2 pero ademas el

(Costo esperado del periodo N-2) + (Costo esperado del periodo N-1, dado que

una politica éptima seré usada en el periodo N-1).

Lo cual es igual a

CUy_p + E{r(Xy_p +Uy_, =Wy, )} + E{I 1 (X))

Empleando la ecuacion del sistema Xn.1 = Xn2 + Un-2 - Wn-2 €l Ultimo término se

escribe como E{J,_, (X, +Uy_, —Wy_, )}

Asi el costo optimo para los ultimos dos periodos dado que estamos en el estado

X n-2 denotado J,_,(X,_,) , esta dado por

Iy s (%)= min [cuN2 + B {1 (Xyp + Uy =Wy )+ Iy (Xyp + Uy, —WNZ)}} .

Uy_p>0
Wn-2

Nuevamente J,_,(X,_,)es calculado para cada xn... Al mismo tiempo, la politica

Optima u*,_, (X,_, ) también es calculada.

Subproblemas de cola de etapas N-k.

De forma similar, tenemos que en el periodo k, cuando el inventario es X , el

administrador de inventario debe ordenar uy para minimizar
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(Costo esperado del periodo k) + (Costo esperado del periodo k+1,..., N-1, dado

que una politica éptima seréd usada para esos periodos).

Al denotar J, (X, )el costo 6ptimo, tenemos

Jk(xk):min[cuk +E{r(% +u —w, )+, (X +U, —Wk)}:l,

u, =0

La cual es, en realidad, la ecuaciébn de programacion dinamica para este

problema.

Las funciones Jk(xk)denotan el costo esperado 6ptimo para el subproblema de

cola que inicia en el periodo k con inventario inicial xx. Estas funciones son

estimadas recursivamente caminando hacia atras en el tiempo, iniciando en el

periodo N-1 y finalizando en el periodo 0. El valor Jo(xo)es el costo 6ptimo

esperado cuando el inventario inicial en el tiempo 0 es Xo. Durante los calculos,
la politica 6ptima es al mismo tiempo calculada al minimizar el lado derecho de la

ecuacion anterior.

Los ejemplos muestran la principal ventaja de la programacién dindmica. Mientras
que el problema original del inventario requiere de una optimizacién sobre el
conjunto de politicas, el algoritmo de programacion dinamica de la ecuacién
anterior descompone este problema en una secuencia de minimizaciones llevadas
a cabo sobre el conjunto de controles. Cada una de esas minimizaciones es

mucho mas simple que el problema original.
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Algoritmo de programacion dinamica

Para cada estado inicial X,el costo 6ptimo J*(xo)del problema basico es igual a

Jo(%)  dado por el ultimo paso del siguiente algoritmo, el cual procede hacia

atras en el tiempo del periodo N-1 al periodo O:

‘JN (XN): On (XN)1
‘]k (Xk)zukmikr(]xk)mllzk{gk (Xk’uk’Wk)+‘]k+1( fk (Xk’uk’Wk ))}

k=01..,N-1,

donde la expectativa es tomada con respecto a la distribucion de probabilidad de

W, la cual depende de X,y Uu,. Por lo tanto, si u, =z (%) minimiza el lado

derecho de la ecuacion anterior para cada x, y k ,lapolitica 7z :{y;,...,u;&}

es optima.
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CAPITULO IlI

MODELO DE PROGRAMACION DINAMICA ESTOCASTICA APLICADO A LA
ECONOMIA MEXICANA 1997-2007.

3.1 Introduccidn

El objetivo del presente capitulo es desarrollar un modelo de programacion
estocastica para encontrar la optimizacion intertemporal de las desviaciones del
producto y la inflacién de sus niveles de equilibrio de largo plazo en la economia
mexicana durante el periodo 1997-2007."® El modelo tiene una estructura de

rezago, lo cual es congruente con politicas 6ptimas bajo incertidumbre.

De acuerdo con la teoria neoclasica, el principal papel de la politica
monetaria a largo plazo es la determinacion del nivel de inflacion. La politica
monetaria no afecta el producto en el corto plazo, sin embargo, tiene influencia
sobre la variabilidad del producto y la inflacion alrededor de sus niveles promedio.
Una buena politica monetaria es aquella que produce baja inflaciéon y mantiene el
producto y la inflacién tan estable como sea posible.

Se ha establecido que la mejor manera de lograr lo anterior es si los
bancos centrales siguen una regla de politica. Aunque no existe consenso acerca
de cual seria la regla mas adecuada, paises como Canada y Nueva Zelanda han

adoptado objetivos de inflacion a inicios de la década de los noventa. En Estados

13 g periodo elegido es congruente con la temporalidad del instrumento de politica monetaria
empleado por el banco central.
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Unidos, el comportamiento de las tasas de interés parece ajustado en respuesta a

movimientos de la tasa de interés (Regla de Taylor).**

Si la prioridad de la politica monetaria fuera estabilizar las variaciones de
corto plazo en el producto e inflacion con respecto al producto potencial y con
respecto a la inflacibn objetivo respectivamente, puede existir con elevada
probabilidad, un trade-off entre las varianzas de estas dos variables. Por tanto,
dado el trade-off, la autoridad monetaria debe minimizar una suma ponderada de
las varianzas de estas variables, donde los pesos se determinan por la autoridad
monetaria, considerando el costo relativo de las fluctuaciones del producto
alrededor de su nivel potencial y la inflacion alrededor de su nivel objetivo.

En nuestro modelo las metas de estabilizar el producto y la inflacién no son
completamente compatibles. Como ya habia sido enfatizado, (Taylor, 1994) la
eleccion de una politica envuelve un trade-off o intercambio conflictivo entre las
varianzas del producto y la inflacién alrededor de sus niveles de equilibrio. Las
autoridades monetarias pueden ponderar las desviaciones del producto y de la
inflacion cuando buscan la optimizacion intertemporal de sus valores objetivos. En
el presente modelo se considerd otorgar igual ponderacion a la variabilidad de las
variables en el problema de optimizacidn al establecer que los valores base para

los pardmetros del producto y la inflacion del modelo fueran y =0.5.

14 De acuerdo con la “regla de Taylor” la tasa de interés se ajusta en respuesta a movimientos del producto y
la inflacion (Krugman, 1996). Aungue ningln banco central ha adoptado explicitamente la regla de Taylor
(Taylor, 1993) el comportamiento mostrado por las tasas de interés en los Estados Unidos y algunos otros
paises imita el comportamiento bajo tal regla. Por ejemplo en esos paises, los bancos centrales elevan la tasa
de interés en 50 puntos base por cada 1 por ciento de incremento ya sea en el producto o en la inflacion.
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3.2 Funcion Objetivo del Banco Central

De acuerdo con la regla de politica monetaria elegida en el marco de la
teoria monetaria neoclasica, y a través de los instrumentos de politica monetaria
empleados por el Banco de México durante el periodo considerado, es posible

establecer la funcién objetivo del Banco Central como:

Min{1,}.

IzE{th}.

t=0

5=l e @y

Donde |, es la funcion de pérdida del banco central. El objetivo es
minimizar |, sobre todas las politicas. Es decir, sobre todas las decisiones de
nivel de corto, {C,}, tasa de interés ,{Cet,} e inflacion objetivo, {r,} que toma el

banco central.

7, es el nivel de precios real trimestral.

7z, es el nivel de inflacién objetivo para el siguiente trimestre.

y, es el nivel de producto potencial.
Y, es el nivel de producto real.
C, es el nivel de corto actual con impacto en el siguiente trimestre.

Cet, es la tasa de interés de los Cetes a 91 dias para el periodo actual.

Dado Jt:7/(7zt—7rt*)+(1—y)(yt—yt), el pardmetroy representa el
ponderador para la inflacion y (1-y)es el ponderador del producto. Obviamente
éste parametro es asignado por el banco central y todo depende de sus
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prioridades en politica. Asi, un banco central cuya prioridad es uUnicamente

preservar el poder adquisitivo puede trabajar con una y igual a uno. Por otro
lado, para un banco central cuya prioridad sea el crecimiento econémico, su y

sera de cero y otorgara todo el peso al nivel del PIB.

La solucion a este problema produce entonces, una regla 6ptima o eficiente

(debido al trade-off) de politica monetaria.

Como se comento en la introduccién de la presente Tesis de Maestria, el
objetivo de esta investigacion es desarrollar un modelo de programacion dinamica
con horizonte finito asumiendo que en cada periodo la autoridad monetaria

escoge la accion éptima tomando los resultados pasados como dados.

A través de la aplicacion del algoritmo de programacion dindmica
estocastica explicado ampliamente en el capitulo previo y empleando como base
los trabajos expuestos en el capitulo primero de la presente Tesis de Maestria, es
posible plantear un escenario al considerar el espacio de estados de la economia,
el conjunto de acciones admisibles de politica monetaria, la dinamica del sistema
econdémico, el horizonte determinado (finito) y un indice de funcionamiento, se
encuentre la estrategia Optima para la conduccion de la politica monetaria
instrumentada por el Banco de México, organismo autonomo encargado de dirigir
la Politica Monetaria y cuyas decisiones tienen un impacto significativo sobre el

crecimiento del PIB; la inflacién y el empleo en nuestro pais.

De esta manera, se espera obtener una regla de politica para el
instrumento de politica monetaria empleado que permita mejorar el bienestar de
las familias a traveés de las intervenciones de politica del Banco de México. Cabe
resaltar que este tipo de trabajo hasta la realizacion de la presente investigacion,

como se comento previamente, son nuevos en México.
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3.3 Programacion dinamica aplicada a la Politica Monetaria Mexicana.

Para la aplicacion de la programacion dindmica a la politica monetaria
mexicana, primero fue necesario construir una base de datos que se ajustara a
las necesidades del modelo en lo que se refiere al afio base con el objetivo de ser

congruente con el periodo de investigacion.

Para tal efecto, se formd una base de datos con una muestra de 44 datos
trimestrales™ de 1997:01 a 2007:04% del PIB real base tercer trimestre de
1997=100. Esta base de datos se construy6 con un cambio de base a partir de los
datos proporcionados por el INEGI del PIB base 1993 a través de la obtencién del
indice Implicito del PIB del nuevo afio base, 1997=100.

La base de datos del indice Nacional de Precios al Consumidor , (INPC)
también se construyd a partir del cambio de base 1997=100 a partir de la base
proporcionada por el Banco de México 2002=100, el cual se tomé como indicador
de la inflacidn real. También se tomaron los datos muestrales de los CETES a 91
dias como variable indicadora de la tasa de interés en México. Cabe resaltar que
en México no existe una base de datos del instrumento de politica monetaria
empleado por el Banco de México de marzo de 1995 a diciembre de 2007
denominado Objetivo de Saldos Acumulados o “corto” por lo cual se recurrid a los
Informes de Politica Monetaria anuales publicados por el Banco de México para
obtener datos del “corto” trimestrales. De la misma manera fueron recabados los

datos de la inflacion objetivo.

2 En la base original los datos ya eran trimestrales con base 1993=100 y se realiz6 el cambio de base con el
objetivo de contar con una serie que fuera mas congruente con el periodo de estudio.

6 El periodo de estudio es congruente con la ubicacién temporal del instrumento empleado por las
autoridades monetarias durante la ejecucion de la politica monetaria en nuestro pais.
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El objetivo de saldos acumulados (SA) o “corto”, operé de marzo de 1995 a
diciembre de 2007 como instrumento de politica monetaria enviando sefales al

mercado de dinero cuyo impacto recay6 sobre la tasa de interés del mercado.*’

Cabe destacar, que previo a cualquier estimaciéon se aplicO una
transformacion logaritmica a todos los datos con la finalidad de tener todos los

datos en la misma escala.

El producto potencial se estimo a través del filtro de Kalman ampliamente usado
en economia’® empleando los datos del PIB real base 1997=100. Cabe destacar
que esta metodologia es usada ampliamente por los bancos centrales de casi
todos los paises. Asi, bajo el enfoque neoclasico, el filtro de Kalman describe el
nivel de producto “ideal” o aquel que sucederia sin fluctuaciones econémicas tales
como choques externos tales como variaciones en el precio del petréleo,
alteracién del nivel del tipo de cambio, etcétera, es decir, todos aquellos choques
exdgenos que provocarian una contraccion, por lo general, en el nivel de

demanda agregada de la economia.

Posteriormente se calcularon los coeficientes de regresion, empleando
minimos cuadrados ordinarios, del logaritmo de los precios tomado del indice

Nacional de Precios al Consumidor, (7,)y del logaritmo del PIB (y,)con las

7 conel objeto de enviar sefiales sobre sus intenciones de politica monetaria, el Banco de México da a
conocer la cantidad a la que pretende llevar el “saldo acumulado de saldos diarios totales” (SA) de las
cuentas corrientes de la banca a la apertura del siguiente dia habil. De esta manera, por ejemplo, un objetivo
de SA igual a cero seria indicativo de la intencién del Banco Central de satisfacer, a tasas de interés de
mercado, la demanda de billetes y, por lo tanto, proporcionar los recursos necesarios para que ningin banco
se vea obligado a incurrir en sobregiros o a acumular saldos positivos no deseados al finalizar el periodo de
cémputo. Un objetivo de SA negativo sefialaria la intencidn del Banco Central de no proporcionar a la banca
los recursos suficientes a tasas de interés de mercado, obligando asi a una o varias instituciones de crédito a
obtener una parte de los recursos requeridos a través del sobregiro en sus cuentas corrientes. Esto Gltimo,
abstrayendo de otras influencias, puede provocar un alza en las tasas de interés, ya que las instituciones
trataran de evitar pagar la elevada tasa del sobregiro, buscando obtener esos recursos en el mercado de
dinero. La Conduccién de la Politica Monetaria del Banco de México a través del Régimen de Saldos
Acumulados. Banco de México. Nota Técnica. Sin afio de publicacion.

'8 Una explicacion detallada del Filtro de Kalman, asi como de las estimaciones obtenidas en el paquete R se
puede encontrar en el Apéndice |.
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siguientes covariables: datos rezagados un periodo del logaritmo del corto (C,,),
del logaritmo del PIB base 1997 (Y,,), del logaritmo del INPC base 1997=100
(7,,), y del logaritmo de los CETES a 91 dias (Cet, ,), mas un término cuadratico

del logaritmo del objetivo de saldos acumulados o “corto” (C?,) porque los

residuales del modelo lineal exhibian un patrén que podia ser capturado con un
término elevado al cuadrado. Las ecuaciones que se obtuvieron son las

siguientes:

7, =—13.12010+0.39404C, , —0.03996C7, +1.17129y, , —0.14489Cet, , +&,.
y, =12.381388—0.036902C, , +0.001958C7, +0.5309017, , +0.045423Cet, , +&,.

Los residuales de ambas regresiones pasaron las pruebas de diagndstico
(Spanos, 1986) es decir pasaron el test de normalidad lo cual permiti6 modelar las
probabilidades de transicion asumiendo la existencia de distribuciéon de

Probabilidad Normal con media cero y varianza constante (Spanos, 1986).

7, 0 N(~13.12010+0.39404C, , —0.03996C2, +1.17129y, , —0.14489Cet, ,,0.002116)
y, 0 N(12.381388-0.036902C, , +0.001958C2, +0.5309017, , +0.045423Cet, ,,0.000884)

Cabe destacar que las pruebas de bondad de ajuste de ambas regresiones
se realizaron en los softwares R y JMP, cuyo uso es ampliamente extendido en la
investigacion cientifica actual'® y cuyos resultados se encuentran en el Apéndice
.

% | os articulos actuales en ciencias sociales en los journals de investigacion han incrementado en la metodologia del
analisis de datos el uso del software R. (GESIS Leibniz Institute for the Social Sciences, Cologne-Germany, 2010).
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Con la informacion anterior se retomo la funcion objetivo del Banco Central:

Min{l,}.

Dado el modelo de programacion dinamica, donde las acciones admisibles
se tomaron de acuerdo a los valores minimos y maximos registrados de las series

en logaritmos, a continuacién se describen los siguientes elementos:*

X ={(m.Y,): 7 €(0,),, €(0,)} Espacio de Estados.
A= {(Ct,nf) :C, €(0,0), 7, € (O,oo)} Espacio de Acciones.

A(7.C)={x e(71+In(085), 7, ),C, €(2.99,6.17),Cet, <[1.64,3.73]}

Acciones Admisibles.

T= {0,1,...,43} Horizonte de Planeacion.

(70 Yo ) = E{ic(m, yt,Ct,zrt*)} indice de Funcionamiento.

0

Las acciones admisibles muestran el rango de valores factibles que pueden tomar
las variables de acuerdo a su base de datos particular. En el caso del nivel de
precios, dada la politica permanente que mantiene Banco de México de lucha

contra la inflacién, se asume que en el limite inferior, la inflacion presente puede

tener un valor ligeramente inferior a la inflacion pasada (r, ,+In(0.85))y en el

2 En el caso del corto se tomaron los valores reales del corto durante el periodo mencionado (1997:01-
2007:04) sustituyendo Gnicamente el valor del cuarto trimestre de 1997, que era cero debido a una politica
monetaria neutral, por el promedio de sus dos valores previos y subsecuentes.
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limite superior puede tomar el valor de la inflacién anterior (z,,), lo cual

obviamente no es lo deseable por las autoridades monetarias.

Al considerar que los coeficientes de regresion reflejan la distribucion de ambas
variables condicionada a los valores de la variable, es decir, son una
representacion adecuada del proceso generador de datos, (PGD) (Spanos, 1986);
se asume que en realidad muestran el valor esperado del producto y la inflacion.
Por tanto, es factible considerar a las ecuaciones estimadas como las
probabilidades condicionales del estado siguiente en el caso de la inflacion y el

producto para el periodo de estudio:

. —13.12010+0.39404C, —0.03996C.” +1.17129y, —0.14489Cet,
TT, |7r Y, Com )N
t+1 t t t t 0 002116

Yo (12.381388 —0.036902C, +0.001958C? +0.530901r, + 0.045423Cet,j

7, ¥.,C., T
(Vealro v Com 0.000884

Una vez resuelto el modelo de manera recursiva, claramente implica que
de acuerdo con el horizonte de planeacién, tenemos 44 etapas (trimestres)®. En
cada una de las 44 etapas, la autoridad monetaria toma decisiones que
implicitamente implican un costo, tal como lo explica el indice de funcionamiento.

En este caso, las decisiones que toma la autoridad monetaria son: la inflacién

objetivo del siguiente periodo 7, , y el corto que se aplica en el periodo actual, C,,

el cual tendra un impacto en el siguiente periodo.

2 En realidad tuvimos 45 etapas al considerar los valores t-1 del trimestre 1997:01 para la estimacion de los
valores de la inflacion y producto 6ptimos esperados pero al igual que en la estimacion de promedios moviles
(Moving Average) se pierde informacion en el calculo.
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Las decisiones no se toman de manera discrecional, como ya se explico,
las decisiones siguen una regla de politica monetaria que se plantea en la funcion
objetivo del banco central. Es decir, en el marco de la teoria monetarista
neoclasica, el Banco de México busca en cada etapa minimizar las desviaciones
de la inflacion real con la inflacion objetivo asi como de minimizar las desviaciones

del producto real con el producto potencial.

Como ya se menciono en el Capitulo I, una politica monetaria adecuada es
aquella que produce baja inflacion y mantiene el producto y la inflacién tan estable
como sea posible. Para cumplir su objetivo el Banco de México cuenta con el
instrumento de politica monetaria denominado “Corto” u Objetivo de Saldos
Acumulados (SA).

En cada etapa, la autoridad monetaria observa los valores actuales de la
inflacion, (7,), y del PIB, (y:), y decide el nivel de corto actual (C,)que tendra un
impacto en el siguiente periodo sobre el nivel de precios y el nivel de inflacion
objetivo (7, )para el siguiente periodo. Asi, en la primera etapa las autoridades
monetarias toman como dados los valores iniciales de la inflacion (z,)y el

producto (yi), y de acuerdo con las probabilidades de transicion y dependiendo de

la decision que tome la autoridad monetaria en el presente respecto del nivel de

corto (C,)y del nivel de la inflacién objetivo (7;), los valores de las variables nivel

de precios (r,,,), y del PIB, (yi+1), pasan aleatoriamente al siguiente punto.
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En la siguiente etapa la autoridad monetaria observa el nivel de inflacion,
del producto y decide una estrategia que lleva implicita el empleo de sus
instrumentos de politica monetaria, asi como una regla de politica monetaria
definida por su funcién objetivo y de acuerdo con las probabilidades de transicion
los valores de las variables pasan aleatoriamente al siguiente punto hasta
completar el horizonte de planeacion.

Para encontrar cual es la politica monetaria 0ptima se resuelve primero el
problema de manera recursiva partiendo de la Ultima etapa y se optimiza en cada
periodo y se va un periodo mas atras en donde también se optimiza en ese
periodo tomando en cuenta los valores acumulados del (o los) periodos

subsecuentes.

En la presente investigacion, como se comentd, se trabajo bajo el supuesto de

qgue el Banco de México confiere la misma importancia tanto al crecimiento como

: . : 1
a la inflacion, es decir que y = >
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3.4 Solucion al problema de optimizacién

Para resolver el problema de optimizacion la solucion inicia, dado el
meétodo recursivo de la programacion dinamica, con el cuarto trimestre de 2007 o

sea en la etapa 44 que en esta terminologia se denomina valor de salida:

Etapa 44

l,, :%(@4 ~ T+ Y — yM) Valor de salida

Etapa 43

l;= min%{;z43 ~ g+ Yz — Yas + E(7r44 T+ Yas = Yau )}
= [71'43 +1n(0.85), 72'43]

C,; €[2.99,6.17]

Cet,; €[1.64,3.73]

Debido a que en cada etapa se minimiza la suma ponderada de las
desviaciones del periodo actual méas el valor esperado de las desviaciones de la
etapa siguiente, el cual, con diferentes iteraciones también incluira, no sélo el
Optimo encontrado de una etapa siguiente, pero ademas, el valor esperado del
optimo considerando todas las etapas subsecuentes hasta completar el horizonte
n=44, es posible encontrar una férmula recursiva que permita encontrar el éptimo
en cada etapa previa y asi llegar a la etapa inicial, con un valor 6ptimo que

resuelva el problema al considerar todas las etapas.

Lo anterior permitié resolver el problema en Excel dado que ademas no
existe un software para resolver problemas con programacion dinamica que no

sean los tradicionales como son problemas de inventario principalmente.

Al emplear la metodologia descrita por Richard Bellman (1957), fue posible

encontrar la formula recursiva en excel que arrojara el Valor Optimo del indice
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de Funcionamiento que fue de 1.18446269. %> Este valor se comparé con el
valor del Indice de Funcionamiento real, 123.089224013, el cual dista de

manera importante del Valor Optimo.

Cabe destacar que a partir de los Valores Optimos en logaritmo del
producto y la inflacion es posible obtener los Valores Optimos reales empleando

el supuesto de Normalidad.?

Asi el Valor Esperado Optimo del Producto para la etapa 44 fue

*

y, = 5321,012.599 millones de pesos (mdp) a precios de 1997, mientras que el
valor real registrado para el cuarto trimestre de 2007 fue Yy, =4,149,989.9 mdp

a precios de 1997.

Asi mismo, es posible regresar a los valores éptimos de la inflacion

esperada, =, =66.57962388 para el Ultimo trimestre del 2007 y contrastarla con la

inflacién real durante el mismo periodo que fue 7, =208.151.

22 Estas estimaciones se incluyen en los Apéndices 11y IV.
% La transformacién de logaritmos a niimeros ordinarios se adjunta al final del trabajo como Apéndice V.
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CONCLUSIONES

De acuerdo con Blinder (1999), la politica monetaria efectiva debe basarse
al menos en un modelo macroeconémico y el concepto subyacente de
programacion dinamica porque las autoridades monetarias deben trabajar en una

ruta del presente a la situacion futura deseada.

El objetivo de la presente Tesis de Maestria fue encontrar una estrategia de
politica monetaria efectiva que condujera hacia los valores 6ptimos de inflacion y
del Producto Interno Bruto para la economia mexicana durante el periodo de 1997
a 2007. La investigacion se realizd con una funcién de comportamiento del Banco
de México ampliamente usada por los modelos de optimizacion intertemporal y
gue es propia de los bancos centrales cuyo objetivo prioritario es la minimizacién
de las varianzas del producto y la inflacion alrededor de sus niveles de equilibrio.
(Ball, 1999).

Tanto las regresiones del producto (Yy,)como de la inflacién (z,) pasaron las

pruebas de diagndstico o de bondad de ajuste como se ilustra claramente en el
Apéndice IlI, lo cual permiti6 afirmar que los modelos constituyen una

representacion adecuada del proceso generador de datos (Spanos, 1986).

Adicionalmente, la estimacién del algoritmo de programacion dinamica se realiz6

bajo el supuesto que el banco central ponderaba las desviaciones del producto y

: ., , 1
la inflacion con el mismo valor, donde y =5 24

24 . - . L . .
Es importante sefialar que los resultados de la presente investigacion podrian cambiar en el caso de que se
tomara un valor diferente de y, dado que su rango es O < y <1. De hecho, se conservé en todo momento

una posicion moderada al otorgar a Y el valor de 1/2 dado que el Banco de México en numerosas ocasiones
ha declarado que su prioridad es Unicamente mantener el poder adquisitivo de la moneda a través de una
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Al contrastar los resultados obtenidos en la aplicacion del modelo de
programacion dinamica con la politica monetaria instrumentada por el banco
central, es factible definir que la politica implementada por las autoridades
monetarias fue suboptima durante el periodo 1997-2007 porque dados los valores
optimos y verdaderos de las variables consideradas, es posible suponer que se
hubiera podido encontrar una estrategia con la misma funcién de comportamiento
adoptada, que arrojara un nivel de producto real mayor y un nivel de inflacién

mucho menor al verdadero.

Por tanto, este estudio arroja evidencia empirica que muestra la existencia
de un potencial que se encuentra latente y que es posible aplicar para mejorar la
formulacion de la politica macroeconémicas, centradas como hoy en dia se
encuentran, alrededor de la estabilidad de variables consideradas objetivo, y que
permitirian al banco central, en este caso al Banco de México, ampliar el bienestar
social sin descuidar sus objetivos de politica monetaria. Aunque una posibilidad
es que el Banco Central ya posea informacion al respecto y que resultados
similares a los hallados en la presente Tesis de Maestria pero que no los haga

publicos.

inflacion baja y estable; por lo cual acepta que lo anterior impactara favorablemente pero solo de manera
indirecta al crecimiento econémico y al empleo en el largo plazo.
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APENDICE |

Filtro de Kalman

De acuerdo la teoria neoclasica contempéranea (Romer, 2002) el producto interno
de una economia evoluciona en torno a su tasa potencial. La tasa de producto
potencial podria interpretarse como el nivel de producto congruente con el nivel

de tendencia de largo plazo (Fuentes, Gredig & Larrain, 2007).

Para obtener la estimacién del producto potencial se emple6 un modelo
estructural de series de tiempo a través del cual se descompuso la serie del PIB
en sus elementos basicos (Loria & Ramos, 2007) como tendencia, ciclicidad y el
componente irregular (Rudolf & Runstler, 1996); de los cuales la tendencia se

interpreta como una adecuada aproximacion de la tasa potencial.

El algoritmo de Kalman calcula, a partir de un algoritmo recursivo de prediccion y
correccién, un estimador lineal e insesgado del estado en el momento t con la
informacion disponible t-1 y se actualiza con la informacion adicional disponible en
t.

Modelos Estado-Espacio
Los modelos estado-espacio son una forma conveniente para representar a los
modelos estructurales de series de tiempo, permitiendo la estimacion éptima de

sus componentes a partir del filtro de Kalman.
Modelos Estado-Espacio

f(t) =H®)x()
t=12...,n
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fO) el P H{) €y, xt) €0 °

x(t) : gx1 vectores de estados no observados

H (t) : matrices conocidas.

Los vectores estado se propagan a través de las siguientes ecuaciones estado:

x(t+1) = F(t)x(t)+u(t) son las ecuaciones estado

F(t) € 14,, Son matrices g x g conocidas

t=0,..,n-1

u(0),..,u(n—1) son las perturbaciones aleatorias con media cero no observables.

E(u(t))=0
t=0,..,n-1

x(0) es un vector de estado inicial para empezar el proceso.

Al combinar los elementos anteriores formalmente se puede definir el modelo

estado-espacio como:

y(t) = H(t)x(t) +e(t)

t=12,.,n

y

X(t+1) = F()x(t) +u(t)
t=01.,n-1

Las perturbaciones tienen media cero.
E(e(t)=E(u(t-2))=0
t=12,.,n

Y x (0) tiene también media cero.
E(x(0))=0
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La estructura de covarianza del modelo est& determinada por las condiciones:
Cov(e(t),e(s)) =0,s =t
Var(e(t)) =w()t=12,..,n

Para matrices definidas positivas w(t),t =1,...,n.

Cov(u(s),u(t))=0,s =t
Var(u(t)) =Q(t),t=0,..,n-1.

Para matrices semidefinidas-positivas Q(t), t=0,...,n-1
Var(x(0)) =:s(0]0)

y para t=1,...,n y s=0,...,n-1,
Cov(e(t)),u(s)) =0
Cov(e(t)),x(0)) =0
Cov(u(t)), x(0)) =0

En sentido estrictamente estadistico (Enders, 2004; Harvey 2000), una serie de

tiempo cualquiera (yt) se representa como:

Vi =l Tt tHé (1)
Donde t=1,..,T y 0 NID(0,57).
Donde:

a) Tendencia, 4, , representa la evolucion subyacente o secular de una serie.

b) Estacionalidad, y,, recoge la ocurrencia periédica alrededor de la

tendencia.

c) Ciclicidad, vy, representa las oscilaciones periddicas alrededor de la

tendencia. Y por ultimo

54



d) Innovaciones, ¢, son los movimientos erraticos que no siguen un patron

especifico.

Un modelo estructural aditivo puede construirse a partir de la ecuacion (1) con

una especificacion particular para cada componente.

TENDENCIA
ﬂt :ﬂt—1+ﬁt ( 2 )
B =Pa+<

B, = pendiente de la tendencia

¢, =parte aleatoria, ¢, [ NID(0,o7).

ESTACIONALIDAD
Ve =V TV (3)

s=4 para datos trimestrales,

t=1.T,;
2r] =« Az : : .
A == =§,ﬂ2 =" 7 frecuencia medida en radianes.

o, [INID(0,62) y @ [1NID(0,52) son dos términos de perturbacion aleatoria

mutuamente independientes.

Por tanto, tenemos que:
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j/ltj 0 1 (71t—1j (a)ltj
e -1 0)\Jua ar

}/ZtJ -1 0 [72t1] (a)m)
Vot 0 -1 )\Jau on

t=12,..,T.

@, 1 N(0,52,) independiente
w, [ N(O,Jif) independiente
o, [1N(0,62,) independiente

w,, [ N(O,ai;) independiente

CICLICIDAD

2 COS A, seni [y, &
« | =P M e
v, -senA, cosi (¥l |G
4. : frecuencia del ciclo medida en radianes, 0< A <rx

1,=0.44275

i—” es el periodo del ciclo

C

2—7T=14.ZI.913
A

C

p : factor de amortiguacion, 0< p<1
p=1
c0s(14.1913)=-0.05410662424
sen(14.1913)= 0.9985351637

(4)

&UNID(0,67) y & U NID(0,07) son mutuamente independientes.
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Finalmente las ecuaciones (2), (3) y (4) se sustituyen en (1), y mediante una
transformacion algebraica se obtiene el modelo adoptado en este trabajo en su

forma estado-espacio. Con este modelo se puede descomponer una serie de

tiempo en sus partes integrantes:

Yt:A\Xt+Btut (5)
X :Ctxt—1+ D.u,

Donde: A=(1,0,10,010),  x=(4 B 7 Yo 7 Vi ¥ 6)

1 -1 -1
11

B=(c,,0,0,0,0,0,0,  C=diag(C,,C,,C,.0), cﬂ_[ J c=l1 o0 o0
01

0 1 0

[cos A, seni

0 [
D =(0,D), D =diag(c?,5’1,,6°1,)
-senA, cos/ij e

U, = (gt1§t’wl,t’w;,t’wS,t’gﬂét*)!
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HECHOS ESTILIZADOS
ESTIMACION DEL PIB POTENCIAL PARA MEXICO 1997-2007 EMPLEANDO
EL ALGORITMO DE KALMAN (SOFTWARE R).

> library(MASS)

> library(sspir)

Loading required package: mvtnorm
> library(mvtnorm)

> library(MASS)

pib<-
¢(2549798.768208,2629944.336243,2506560.536642,2684836.236008,2627396.282873,2651859.457322,25
49239.576541,2743964.548192,2688747.902831,2801523.441619,+
2666756.025781,2887177.180058,2676845.155846,2543930.129619,2452475.822747,2683733.741583,267
8574.790821,2708711.072344,2627209.588191,+
2874698.322830,2801702.633459,2935833.607419,2823877.805000,3066320.641760,3012304.098698,306
2297.189689,2972473.502704,3149178.838307,+
3077455.229550,3169184.263074,3104408.256003,3318380.819645,3305850.598040,3402201.155536,332
3184.683951,3474647.837793,3369341.530097,+
3407252.467177,3279527.730207,3427058.822951,3292284.263511,3472233.565651,3335036.796479,349
5404.759451,3369573.550730,3469372.040396, +
3370141.746264,3569034.211277,3492200.112473,3598787.390242,3520391.798830,3742049.587999,357
6581.749704,3712908.470679,3630934.298345,+
3835188.867460,3776863.734596,3897258.579616,3792513.273514,3998573.094075,3880435.911103,400
9525.968485,3934105.845301,4149989.885435)

> tpib<- ts(pib,start=1992,frequency=4)

> pib.time<- time(tpib)

> int<-c(rep(0,15),rep(1,length(pib)-15))

> index <- 1:length(pib)

> pib.m <- ssm(tpib ~-1 + tvar(polytime(index,1)) + int + tvar(sumseason(time,4))+tvar(polytrig(index,4,1)))
> pib.fit <- getFit(pib.m)

> win.graph()

> plot(pib.fit$y)

> lines(pib.fitsm[,1], Iwd=2)

> pib.fitdm[,1]
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Qtrl Qtr2 Qtr3 Qtrd
1992 2569135 2587485 2601674 2613239
1993 2624382 2631388 2649893 2677712
1994 2717888 2758508 2762108 2735459
1995 2668832 2598535 2567672 2566296
1996 2603226 2644984 2690510 2738688
1997 2785392 2843271 2890193 2935385
1998 2970281 2992904 3013968 3032374
1999 3058481 3098372 3150502 3210634
2000 3272029 3319077 3349237 3356784
2001 3349081 3329266 3316603 3314731
2002 3323397 3347785 3361060 3370457
2003 3377434 3387951 3410753 3443201
2004 3484538 3520404 3553942 3582722
2005 3601947 3632715 3670421 3713628
2006 3763582 3802694 3834285 3863868
2007 3893507 3928460 3967098 4006310
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ESTIMACION DEL PIB REAL Y POTENCIAL? EN MEXICO (1997-2007)
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25 . .. . . .
La estimacion se realizd en el software R empleando el Filtro de Kalman el cual provee una amplia

solucidn a los problemas de optimizacion en programacion Dinamica. (Svensson, 2001).
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APENDICE Il

MODELOS DE REGRESION EN LOS SOFWARE R Y EN JMP.

1) Regresion de 7, en R.

psc<-read.table("C:/Users/valemayen/Desktop/psc.txt")

> regresionpsc<-Im(psc[,1]~psc[,2]+pscl,3]+psc[,4]+psc[,5],psc)

> summary(regresionpsc)

Call:

Im(formula = psc|[, 1] ~ psc|, 2] + psc|, 3] + psc[, 4] + psc|, 5], data = psc)

Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-0.122306 -0.034789 0.001471 0.036607 0.089314

Coefficients:

Estimate Std. Error
(Intercept) -13.12010 2.37060
CORTOt-1 psc[,2] 0.39404 0.10587
CORTO t-1 % psc[, 3]  -0.03996 0.01148
Yt-1 psc[, 4] 1.17129 0.16490
CETESt-1 psc[, 5] -0.14489 0.02398

Signif. codes: 0 “** 0.001 **' 0.01 ** 0.05 0.1 "1

t value
-5.535
3.722
-3.480
7.103
-6.042

Residual standard error: 0.046 on 38 degrees of freedom
Multiple R-Squared: 0.953,  Adjusted R-squared: 0.9481

F-statistic: 192.7 on 4 and 38 DF, p-value: <2.2e-16

Pr(>|t)
2.48e-06 ***
0.000638 ***
0.001275 **
1.78e-08 ***
4.99e-07 ***

Los resultados de la regresion de z, muestran que el intercepto, asi como

el instrumento de politica monetaria, el corto, el corto elevado al cuadrado, el PIB
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real base 1997=100 y los Cetes a 91 dias, es decir, todas las covariables
rezagadas un periodo son significativas para explicar el nivel de precios o inflacion
en México durante el periodo considerado.

Una variable muy significativa es el intercepto, el que se podria interpretar
como un instrumento de politica permanente de Banco de México para luchar
contra la inflacién, independientemente del nivel objetivo de SA. (el cual podria

ser, por ejemplo, los salarios, tipo de cambio o riesgo pais).

Para efectos de la regresion, no obstante que los datos del corto
proporcionados por el Banco de México en sus Informes de Politica Monetaria se
expresan en cifras negativas, para efectos de la construccion de esta base de

datos y al correr el modelo se trabajaron con nimeros estrictamente positivos.

De esta manera, la interpretacién para la variable corto en términos lineales
es que ante disminuciones paulatinas de la cantidad de dinero en circulacion (al
pasar de 150 a 300 millones el corto, o de 80 a 100 millones, por ejemplo) la
inflacion del siguiente periodo en realidad aumenta 39 por ciento, si todo lo deméas

permanece constante.

Para el caso de la variable corto en términos cuadraticos se muestra que
cuando aumenta el corto al cuadrado el nivel de inflacién si disminuye 0.04 por
ciento. Es decir, que niveles mas elevados de corto si disminuyen la inflacién del

siguiente periodo.

Por su parte, el producto tiene un efecto positivo sobre la inflacion del
siguiente periodo 117.13 por ciento, lo cual justifica parcialmente el argumento de
las autoridades monetarias por minimizar las desviaciones del PIB de su nivel

potencial.
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Los Cetes muestran un efecto inverso sobre la inflacion del periodo
siguiente, es decir un incremento en la tasa de interés nominal lider del periodo
anterior, disminuye 14.5 por ciento la inflacion del periodo actual y por tanto

aumenta la tasa de interés real del periodo actual.
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PRUEBAS DE DIAGNOSTICO

> resestad<-regresionpsc$residuals/0.046

> hist(resestad)

Histogram of resestad

10

Frequency

resestad

Al graficar los residuales estandarizados (se dividieron entre el error estandar
0.046 obtenido en el modelo que arroja R sefialado en negritas) se observa que
no obstante que se observa un pequefo pico, es posible apreciar que la gréafica
de los residuales tiende a la Normal, lo cual es favorable para las pruebas de

diagnostico de la regresion.
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> acf(resestad)

Series resestad

1.0

0.6

ACF
0.4

0.2

0.0

-0.2
I

-0.4

Lag

Existe evidencia de autocorrelacion de los residuales estandarizados de los
precios con los residuales de los precios del segundo, quinto, séptimo, noveno,
treceavo y quinceavo trimestre. Una posible opcion seria ampliar la banda del
intervalo de confianza al 90 por ciento para eliminar la autocorrelacion de los

residuales del modelo.

acf(resestad,type="partial")
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Series resestad

0.2 0.3

0.1

0.0

Partial ACF

Lag

De acuerdo con la grafica de autocorrelacion parcial existe evidencia de
autocorrelacion parcial en el segundo y quinto trimestre. Una posible opcion, seria
al igual que con el caso de autocorrelacion, ampliar la banda del intervalo de
confianza al 90 por ciento con la finalidad de que los residuales estandarizados

del modelo de regresion pasen las pruebas de autocorrelacion.
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GRAFICAS DE LOS RESIDUALES ESTANDARIZADOS vs COVARIABLES

par(mfrow=c(2,2))

> plot(pscl[,2],resestad)
> plot(pscl,3],resestad)
> plot(psc[,4],resestad)
> plot(psc|,5],resestad)

N — ) N — )
o o
o o
- | o o, e o 0%, - | o© o, e o 0%o
[¢] O o * [¢] O o *
-% o ° ] ° 5 -('?5 o ° ] o o
0 o o o o D o o o o
(] o 9 [o) ()] o 9 [o)
$ <8 § 0o o g <8 § 00° o
o o
o ° o °
0 0
I I I I I I I I I I I I I
30 35 40 45 50 55 6.0 10 15 20 25 30 35
pscl, 2] psc, 3]
N [o) N [o)
o o
o o
7 o ° ®;o "7 8 & ° o
oo %0 o 0° ° o o
=) o o o ©
I o % o o © o -
= o o © o = % o ®
0 o o 00 0 o o o
8 «l° 3 eco o2 8 4] & 0 % o0
o
N ° S
o o
I I I I I I I I I I I I
14.85 14.95 15.05 15.15 2.0 2.5 3.0 35
psc, 4] psc[, 5]

Los diagramas de dispersion de los residuales estandarizados con cada una de
las covariables muestran un comportamiento aleatorio, por lo que se deduce

ausencia de evidencia de correlacion entre los residuales y cada covariable.
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Regresion de 7z, en IMP

[ Whole Model

| Actual by Predicted

Plot

5.4
5.3
5.2
§ 5.1

g 5

% 4.9
a8
474 S
46

RMSE=0.046

Summary of Fit

S T T T T T T
46 47 48 49 50 51 52 53 54
LPt Predicted P<.0001 RSg=0.95

RSquare 0.953017
RSquare Adj 0.948072
Root Mean Square Error 0.045998
Mean of Response 5.076992
Observations (or Sum Wgts) 43
Analysis of Variance
Source DF Sum of Squares Mean Square F Ratio
Model 4 1.6309003 0.407725 192.7023
Error 38 0.0804015 0.002116 Prob>F
C.Total 42 1.7113018 <.0001
Parameter Estimates |
Term Estimate Std Eror tRatio Prob>|t|
Intercept -13.1201 2.370601 -5.53 <.0001
LCt-1 0.3940375 0.105868 3.72 0.0006
LCt-1ALCUAD -0.039959 0.011483 -3.48 0.0013
LYt-1 1.1712878 0.164896 710 <.0001
LCTS91t-1 -0.144894 0.023981 -6.04 <.0001
Effect Tests
Source Nparm DF Sum of Squares FRatio Prob>F
LCt-1 1 1 0.02931072 13.8531 0.0006
LCt-1ALCUAD 1 1 0.02562225 12.1098 0.0013
LYt-1 1 1 0.10675502  50.4554 <0001
LCTS91t-1 1 1 0.07723816  36.5049 <0001
Residual by Predicted Plot
0.10
0.05 Bl
©
S
‘i 0.00
[J]
& .
%0054
-0.10

LPt Predicted

| B— T T T T T
46 47 48 49 50 51 52 53 54
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| Distributions |
| Residual LPt |
0.1

0.05

-0.05

-0.1 1

Normal Quantile Plot

—— Normal(-3e-15,0.04375)

| Quantiles |
100.0% maxmum 0.0893
99.5% 0.0893
97.5% 0.0882
90.0% 0.0525

75.0%  quartile  0.0382
50.0% median 0.0015
25.0%  quartile -0.0352

10.0% -00461
2.5% -0.1181
0.5% -0.1223
0.0% minimum -0.1223
Moments
Mean -3.3e-15
Std Dev 0.043753
Std Err Mean 0.0066723

upper 95% Mean 0.0134652
lower 95% Mean -0.013465
N 43

| Fitted Normal |
| Parameter Estimates |

Type Parameter Estimate Lower95% Upper 95%
Location Mu -0.000000 -0.013465 0.0134652
Dispersion Sigma 0.043753 0.036076 0.0556105

El resumen del modelo obtenido empleando el software JUMP muestra un
adecuado nivel de ajuste (R ajustada =0.948), la varianza del modelo pasa la
prueba F y la grafica de cuantiles de los residuales muestra un adecuado ajuste

de acuerdo con la distribucién Normal.
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2) Regresion de y,en R

> ysc<-read.table("C:/Users/valemayen/Desktop/ysc.txt")
> regresionysc<-Im(ysc[,1]~ysc[,2]+ysc[,3]+ysc[,4]+ysc[,5],ysc)

> summary(regresionysc)

Call:

Im(formula = ysc|, 1] ~ ysc[, 2] + ysc|[, 3] + ysc|, 4] + ysc|,
5], data = ysc)

Residuals:

Min 1Q Median 3Q Max
-0.048713 -0.017402 -0.002109 0.017965 0.064314

Coefficients:

Estimate Std. Error tvalue Pr(>|t|)
(Intercept) 12.381388 0.271428 45.616 < 2e-16 ***
CORTOLt-1 yscl, 2] -0.036902 0.080124 -0.461 0.6477
CORTO’t-1  ysc[, 3] 0.001958 0.008524 0.230 0.8195
1 ysc[, 4] 0.530901 0.067649 7.848 1.81e-09 ***
Cetes91t-1 ysc|, 5] 0.045423 0.022294 2.037 0.0486 *

Signif. codes: 0 “** 0.001 **' 0.01 ** 0.05 0.1 "1

Residual standard error: 0.02973 on 38 degrees of freedom
Multiple R-Squared: 0.9065, Adjusted R-squared: 0.8967
F-statistic: 92.16 on 4 and 38 DF, p-value: < 2.2e-16

Como en el caso anterior, existe un patrén o componente inercial del producto de
1238.14 por ciento que se podria interpretar como crecimiento endégeno porque

el intercepto es altamente significativo.

En este caso existe evidencia que permite afirmar que el instrumento de politica

monetaria denominado “corto” no afecta el crecimiento del PIB; mientras que la
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inflacion del periodo anterior es significativa pero en términos positivos para el PIB
(6.7 por ciento).

Por su parte un incremento de 1por ciento en los Cetes, provoca un incremento
de 4por ciento sobre el producto. Por tanto, en este caso este estudio arroja

evidencia para rechazar el Efecto Keynes.
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PRUEBAS DE DIAGNOSTICO

> resestad<-regresionycc$residuals/0.02973

> summary(resestad)
Min. 1st Qu. Median Mean 3rd Qui. Max.
-1.529e+00 -5.637e-01 -2.315e-02 -3.016e-18 5.510e-01 2.096e+00

> hist(resestad)

Histogram of resestad

10

Frequency

resestad
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La grafica de los residuales estandarizados tiende a la Normal, lo cual es

favorable para las pruebas de diagndstico de la regresion.

> acf(resestad)

Series resestad

1.0

0.5

ACF

Lag

No obstante que existe evidencia de autocorrelacion de los residuales
estandarizados con diferentes periodos, una posible solucion seria ampliar la

banda para tratar de corregir el problema.

> acf(resestad,type="partial")
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Series resestad

0.6

04

0.2

Partial ACF

-0.2
I

Lag

La gréfica de autocorrelacion parcial muestra evidencia de autocorrelacién con el

segundo y quinto periodo, lo cual se podria solucionar también ampliando la
banda del intervalo de confianza.
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GRAFICAS DE LOS RESIDUALES ESTANDARIZADOS vs COVARIABLES

> par(mfrow=c(2,2))

> plot(ysc[,2],resestad)
> plot(ysc[,3],resestad)
> plot(ysc[,4],resestad)
> plot(ysc[,5],resestad)
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Las graficas muestran una distribucion aleatoria de los residuales con respecto a

cada una de las covariables.
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Regresion de y, en JMP

| Whole Model

| Actual by Predicted Plot

15.25

15.2
15.15
15.1

15.05
15
14.95

LYt Actual

14.9

14.85 <

T T
14.85 14.95

T
15.05

T
15.15 15.25

LYt Predicted P<.0001 RSq=0.91

RMSE=0.0297

Summary of Fit

RSquare 0.90655
RSquare Adj 0.896713
Root Mean Square Error 0.029733
Mean of Response 15.05141
Observations (or Sum Wgts) 43
Analysis of Variance
Source DF Sum ofSquares Mean Square F Ratio
Model 4 0.32589818 0.081475 92.1584
Error 38 0.03359470 0.000884 Prob>F
C.Total 42 0.35949289 <.0001
Parameter Estimates |
Term Estimate Std Emor tRatio Prob>|t|
Intercept 12.381388 0.271428 45.62 <.0001
LCORTOt-1 -0.036902 0.080124 -0.46 0.6477
LCORTOt-1ALCUADRA  0.0019583 0.008524 023 0.8195
LPt-1 0.5309006 0.067649 785 <.0001
LCTt-1 0.0454231 0.022294 204 0.0486
Effect Tests
Source Nparm DF Sum of Squares FRatio Prob>F
LCORTOt-1 1 1 0.00018752 02121 06477
LCORTOt-1ALCUADRA 1 1 0.00004666 0.0528 0.8195
LPt-1 1 1 0.05444979 61.5898 <.0001
LCTt-1 1 1 0.00366988 41511 0.0486
Residual by Predicted Plot
0.08
0.06
— 0.04
g 0.02 -
3
T 0.00
z .
-0.02 1
-0.04 1
'006 T T T T T T T
14.85 14.95 15.05 15.15 15.25

LYt Predicted
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| Distributions |
| Residual LYt |
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Normal Quantile Plot

—— Normal(2.5e-16,0.02828)

| Quantiles |
100.0% maxmum  0.0643
99.5% 0.0643
97.5% 0.0631
90.0% 0.0369

75.0% quartile  0.0193
50.0% median -00021
25.0%  quartile -00182

10.0% -0.0398
2.5% -0.0486
0.5% -0.0487
0.0% minimum -0.0487
Moments
Mean 2.479e-16
Std Dev 0.028282
Std Er Mean 0.004313

upper 95% Mean 0.0087039
lower 95% Mean -0.008704
N 43

| Fitted Normal |
| Parameter Estimates |

Type Parameter Estimate Lower95% Upper 95%
Location Mu 0.0000000 -0.008704 0.0087039
Dispersion Sigma 0.0282820 0.023320 0.0359468

El resumen del modelo en JUMP muestra un adecuado nivel de ajuste (R?
ajustada =0.8967), la varianza del modelo pasa la prueba F y la grafica de
cuantiles de los residuales muestra un adecuado ajuste de acuerdo con la

distribucion Normal.
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APENDICE Il

MODELO DE PROGRAMACION DINAMICA PROBABILISTICA

ETAPA 44

1 * -
I44:§(7z44—7z44+y44—y44) Valor de salida. Este es el valor con el que se

comienza a optimizar y posteriormente se almacena y se procede con el

inmediato anterior. Es decir, se empieza a optimizar en la ultima etapa.

ETAPA 43

l5= min%{yz43 ~ T+ Yz — Yas + E(7I44 ~Tas+ Yas — Yau )}
Ty € [7r43 +1n(0.85), 7r43]

C,s €[2.99,6.17]

Cet,, € [1.64,3.73]

I = min%{;z43 — s + Yz — Yas — T4y —13.12010+0.39404C,, —0.03996C;, +1.17129y,,
—0.14489Cet,;, — 77, *}

Dado que se trata de un problema de minimizacién y por los signos de los
coeficientes se escogieron los valores 6ptimos de Corto, Cetes e Inflacion
Objetivo dentro del intervalo que fueran los éptimos. ElI mismo criterio se aplic

en cada periodo para obtener los valores Optimos de esas variables que se

multiplican por los coeficientes. Por tanto,

|, =min %{% T+ Y4 — Y — 7oy —13.12010+0.39404(2.99) —0.03996(2.99)% +1.17129y,,

78



—0.14489(3.73) - 7,, *}

1, = min %{% — T+ Yy — Yas — gy —13.12010+1.1781796 — 0.357246396 +1.17129y,, —0.5404397 — 7z, }
l,s = min%{% — Ty + Y5 — Yy — gy +1.171296Y,,, —12.8396065— 7, |
ETAPA 42

l,, =min %{@2 ~ Ty + Yo — Yao + E [—7[:3+y43 ~y,, +1.17129y,, —12.8396065} }

71':3 e [72'42 + |n(0.85),72'42]
C,e [2.99,6.17]
Cet,, € [1.64,3.73]

Dado que E[yt - yt} =0 para cualquier periodo y la constante sale de la
Esperanza, tenemos que:

- 1 *
Iy, = mmz{ﬁu Tt Yo Yt

E[ -}, +1.17129(12.381388 - 0.036902C,, +0.001958C, +0.5309017,, +0.045423Cet,,) |
~12.8396065)

1 {@2 T+ Vi~ Vi + E[ ~7, | +14.50219505 }

=min=
2 —0.043222943C,, + 0.0022933sz2 +0.621839037,, +0.0532035Cet,, —12.8396065

Ty € [774;+In(0.85), 74 |
C,, €[2.99,6.17]
Cet,, €[1.64,3.73]
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Por tanto, para minimizar escogemos los valores para las variables de:

*

g3 = Tty
C,=6.17
Cet,, =1.64

l,, =min %{—n;; Y~ Ve +1.57046104+O.621839037r42}

Asi se obtienen los restantes valores hasta que se obtuvo la formula recursiva y

se resolvié el Modelo en Excel hasta llegar a la ETAPA 1.

Con la metodologia de la programacion dinamica fue posible estimar los Valores
Optimos Esperados del Producto y la Inflacién para cada etapa en logaritmos y
posteriormente se convirtieron en valores en niveles con el procedimiento
empleado en el Apéndice V. También se obtuvieron los Valores Optimos del
indice de Funcionamiento, el cual fue comparado con el indice del Gobierno como

se muestra en el Apéndice IV.
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APENDICE IV

TABLA DE PROGRAMACION DINAMICA . CALCULOS RECURSIVOS.

Inflacién y Producto Esperado en

Inflacién y Producto

logaritmos Esperado
) Esperado-
Afio p: real yireal Optimo en niveles Diferencias Observado

1996/04 p:” Yt 4.522005945 14.8714583 Pt Vi p. real yi real p: Yt

1997/01 | -12.447726 | 12.302735 4.576505959 14.84573787 97.17426944 | 2801702.633 | 97.17426 | 2801702.6 0 0

1997/02 | -12.839606 | 12.457983 4.549057818 14.88765054 94.6433691 | 2922916.682 100 2935833.6 | -5.35663090 -12916.92572
1997/03 | -12.447726 | 12.302735 4.990030156 14.71783008 147.2521106 | 2467495.143 | 103.0356 | 2823877.8 | 44.21650543 -356382.6622
1997/04 | -12.839606 | 12.457983 4.399240701 15.10719054 81.64778577 | 3643723.061 | 106.4923 [ 3066320.6 | -24.8445517 577402.4188
1998/01 | -12.447726 | 12.302735 5.247175159 14.63829217 190.8346142 | 2280853.275 | 112.0110 | 3012304.1 | 78.82353722 -731450.8242
1998/02 | -12.839606 | 12.457983 4.306078745 15.24370882 74.54244872 | 4180405.534 | 115.3066 | 3062297.1 | -40.7641657 1118108.344
1998/03 | -12.447726 | 12.302735 5.407077657 14.58883249 224.3989864 | 2172707.17 | 119.4439 | 2972473.5 | 104.9550395 -799766.3328
1998/04 | -12.839606 | 12.457983 4.248147113 15.32860105 70.49579857 | 4554813.09 | 126.3096 | 3149178.8 | -55.8138515 1405634.252
1999/01 | -12.447726 | 12.302735 5.506511084 14.55807659 248.3837885 | 2108764.078 | 132.4589 | 3077455.2 | 115.9248565 -968691.152
1999/02 | -12.839606 | 12.457983 4.212123031 15.38139026 68.14549362 | 4805964.268 | 135.3622 | 3169184.2 | -67.2167812 1636780.005
1999/03 | -12.447726 | 12.302735 5.568342554 14.5389514 264.7861593 | 2070646.434 | 138.3478 | 3104408.2 | 126.4383368 -1033761.822
1999/04 | -12.839606 | 12.457983 4.189721894 15.41421659 66.77707904 | 4970736.558 | 141.8693 | 3318380.8 | -75.0922291 1652355.738
2000/01 | -12.447726 | 12.302735 5.606791703 14.52705864 275.7480822 | 2047976.191 | 145.8537 | 3305850.6 | 129.8943699 -1257874.407
2000/02 | -12.839606 | 12.457983 4.175792018 15.43462924 65.99282459 | 5077731.887 | 148.1040 | 3402201.1 | -82.1111850 1675530.732
2000/03 | -12.447726 | 12.302735 5.63070084 14.51966327 283.0186622 | 2034684.379 | 150.5908 | 3323184.6 | 132.4278444 -1288500.305
2000/04 | -12.839606 | 12.457983 4.167129894 15.4473226 65.56223825 | 5147144.236 | 154.5798 | 3474647.8 | -89.0175761 1672496.398
2001/01 | -12.447726 | 12.302735 5.645568446 14.51506455 287.8663892 | 2027140.114 | 156.3180 | 3369341.5 | 131.5483349 -1342201.416
2001/02 | -12.839606 | 12.457983 4.161743457 15.45521581 65.34817133 | 5192520.661 | 157.8395 | 3407252.4 | -92.4913594 1785268.194
2001/03 | -12.447726 | 12.302735 5.654813687 14.51220489 291.1555576 | 2023139.129 | 159.8363 | 3279527.7 | 131.3192323 -1256388.601
2001/04 | -12.839606 | 12.457983 4.158393967 15.46012411 65.26761469 | 5222684.564 | 161.3867 | 3427058.8 | -96.1191195 1795625.741

81




TABLA DE PROGRAMACION DINAMICA . CALCULOS RECURSIVOS.

2002/01
2002/02
2002/03
2002/04
2003/01
2003/02
2003/03
2003/04
2004/01
2004/02
2004/03
2004/04
2005/01
2005/02
2005/03
2005/04
2006/01r
2006/02
2006/03
2006/04
2007/01
2007/02
2007/03

Inflacién y Producto Esperado en

Inflacién y Producto

logaritmos Esperado
) Esperado-
p: real yireal Optimo en niveles Diferencias Observado
p:” Yy p: real yireal
-12.447726 | 12.302735 5.660562727 14.51042664 293.4545368 | 2021330.757 | 163.6044 | 3292284.2 | 129.8501115 -1270953.506
-12.839606 | 12.457983 4.156311127 15.46317628 65.26977901 | 5243282.427 | 165.6352 | 3472233.5 | -100.365424 1771048.862
-12.447726 | 12.302735 5.664137698 14.50932086 295.1293392 | 2020882.517 | 167.7452 | 3335036.8 | 127.3841284 -1314154.28
-12.839606 | 12.457983 4.155015938 15.46507423 65.32337517 | 5257889.297 | 170.5865 | 3495404.7 | -105.263176 1762484.537
-12.447726 | 12.302735 5.666360751 14.50863325 296.4127031 | 2021279.425 | 172.8360 | 3369573.5 | 123.5766183 -1348294.125
-12.839606 | 12.457983 4.154210541 15.46625445 65.40904429 | 5268753.939 | 172.7150 | 3469372.0 | -107.306026 1799381.898
-12.447726 | 12.302735 5.667743129 14.50820566 297.4514828 | 2022202.177 | 174.5170 | 3370141.7 | 122.9344646 -1347939.569
-12.839606 | 12.457983 4.153709714 15.46698835 65.5147766 | 5277285.179 | 177.3699 | 3569034.2 | -111.855186 1708250.968
-12.447726 | 12.302735 5.668602744 14.50793977 298.3379021 | 2023452.509 | 180.1483 | 3492200.1 | 118.1895915 -1468747.603
-12.839606 | 12.457983 4.153398281 15.46744472 65.63310915 | 5284363.435 | 180.2560 | 3598787.3 | -114.622953 1685576.044
-12.447726 | 12.302735 5.669137285 14.50777443 299.1297079 | 2024907.207 | 183.3477 | 3520391.8 | 115.7819877 -1495484.592
-12.839606 | 12.457983 4.15320462 15.46772851 65.7593996 | 5290538.055 | 186.5769 | 3742049.5 | -120.817569 1548488.467
-12.447726 | 12.302735 5.669469683 14.50767162 299.8629938 | 2026489.653 | 188.0490 | 3576581.7 | 111.8139649 -1550092.097
-12.839606 | 12.457983 4.153084195 15.46790498 65.89075839 | 5296151.488 | 188.0639 | 3712908.4 | -122.17319 1583243.018
-12.447726 | 12.302735 5.669676381 14.50760769 300.5602943 | 2028152.19 | 189.7830 | 3630934.3 | 110.777285 -1602782.108
-12.839606 | 12.457983 4.15300931 15.46801472 66.02538634 | 5301417.079 | 192.7950 | 3835188.8 | -126.769709 1466228.212
-12.447726 | 12.302735 5.669804913 14.50756793 301.2356693 | 2029865.167 | 194.4660 | 3776863.7 | 106.7695863 -1746998.567
-12.839606 | 12.457983 4.152962743 15.46808295 66.16216297 | 5306467.694 | 194.0516 | 3897258.5 | -127.889488 1409209.114
-12.447726 | 12.302735 5.669884839 14.50754321 301.8978875 | 2031610.135 | 197.5511 | 3792513.2 | 104.3467779 -1760903.139
-12.839606 | 12.457983 4.152933786 15.46812539 66.30039046 | 5311386.058 | 200.6096 | 3998573.0 | -134.309222 1312812.964
-12.447726 | 12.302735 5.669934541 14.50752783 302.5524166 | 2033375.613 | 202.6469 | 3880435.9 | 99.90545985 -1847060.298
-12.839606 | 12.457983 4.15291578 15.46815177 66.43963427 | 5316223.673 | 201.7799 | 4009525.9 | -135.340332 1306697.705
-12.447726 | 12.302735 5.669965447 14.50751827 303.202666 2035154.456 | 205.0423 | 3934105.8 | 98.16029636 -1898951.389
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TABLA DE PROGRAMACION DINAMICA . CALCULOS RECURSIVOS.

2007/04

Inflacién y Producto Esperado en

Inflacién y Producto

logaritmos Esperado
) Esperado-
p: real yireal Optimo en niveles Diferencias Observado
p:” Yy p: real yireal
-12.839606 | 12.457983 4.152904583 15.46816818 66.57962388 | 5321012.599 | 208.1506 | 4149989.8 | -141.570980 1171022.714
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TABLA DE PROGRAMACION DINAMICA .CALCULOS RECURSIVOS.

Ao Vi1 T COEFICIENTES DE REGRESION CTES AMPLIADOS AA AB
1997/01 1.17129 0.5309 yt 1.17129 1.17129 -12.8396065 -12.8396065
1997/02 pt 0.5309 0.621837861 12.30273529 1.570464317
1997/03 yt 1.17129 0.728352468 -12.8396065 -6.413689122
1997/04 pt 0.5309 0.386682325 12.30273529 2.547038489
1998/01 yt 1.17129 0.452917141 -12.8396065 -2.417810407
1998/02 pt 0.5309 0.24045371 12.30273529 3.154309283
1998/03 yt 1.17129 0.281641026 -12.8396065 0.066978265
1998/04 pt 0.5309 0.149523221 12.30273529 3.531933255
1999/01 yt 1.17129 0.175135053 -12.8396065 1612113939
1999/02 pt 0.5309 0.0929792 12.30273529 3.766754138
1999/03 yt 1.17129 0.108905607 -12.8396065 2.572937801
1999/04 pt 0.5309 0.057817987 12.30273529 3.912774653
2000/01 yt 1.17129 0.06772163 -12.8396065 3.170414456
2000/02 pt 0.5309 0.035953413 12.30273529 4.003575738
2000/03 yt 1.17129 0.042111873 -12.8396065 3.541948061
2000/04 yt 0.5309 0.022357194 12.30273529 4.060039291
2001/01 pt 1.17129 0.026186757 -12.8396065 3.772981723
2001/02 yt 0.5309 0.013902549 12.30273529 4.095150466
2001/03 pt 1.17129 0.016283917 -12.8396065 3.916647202
2001/04 yt 0.5309 0.008645132 12.30273529 4.116983923
2002/01 pt 1.17129 0.010125956 -12.8396065 4.005983836
2002/02 yt 0.5309 0.00537587 12.30273529 4.130560794
2002/03 pt 1.17129 0.006296703 -12.8396065 4.061536737
2002/04 yt 0.5309 0.00334292 12.30273529 4.139003406
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Ao T COEFICIENTES DE REGRESION CTES AMPLIADOS AA AB
2003/01 pt 1.17129 0.003915528 -12.8396065 4.096081634
2003/02 yt 0.5309 0.002078754 12.30273529 4.144253342
2003/03 pt 1.17129 0.002434824 -12.8396065 4.117562959
2003/04 yt 0.5309 0.001292648 12.30273529 4.147517951
2004/01 pt 1.17129 0.001514066 -12.8396065 4.130920861
2004/02 yt 0.5309 0.000803817 12.30273529 4.149548009
2004/03 yt 1.17129 0.000941503 -12.8396065 4.139227309
2004/04 pt 0.5309 0.000499844 12.30273529 4.150810375
2005/01 yt 1.17129 0.000585462 -12.8396065 4.144392574
2005/02 pt 0.5309 0.000310822 12.30273529 4.151595362
2005/03 yt 1.17129 0.000364063 -12.8396065 4.14760453
2005/04 pt 0.5309 0.000193281 12.30273529 4.152083497

2006/01r/ yt 1.17129 0.000226388 -12.8396065 4.149601847
2006/02 pt 0.5309 0.000120189 12.30273529 4.152387038
2006/03 yt 1.17129 0.000140777 -12.8396065 4.150843854
2006/04 pt 0.5309 7.47383E-05 12.30273529 4.152575791
2007/01 yt 1.17129 8.75402E-05 -12.8396065 4.151616181
2007/02 pt 0.5309 4.64751E-05 12.30273529 4.152693165
2007/03 yt 1.17129 5.44358E-05 -12.8396065 4.152096443
2007/04 pt 0.5309 2.89E-05 12.30273529 4.152766152

0.5 7.9321439 7.93798259 3.687010486 2.89E-05

1.1844627




TABLA DE PROGRAMACION DINAMICA .CALCULOS RECURSIVOS.

Afio PIB PIB potencial LPIB LPIB POTENCIAL T Lw ¥ Lw* T-T* + Ypotencial”y
1997/01 2785392 2785392 14.83989918 14.83989918 97.17426944 | 4.576505959 3.715 1.312378678 3.264127281
1997/02 2843271 2843271 14.86046571 14.86046571 100 4.605170186 3.4825 1.247750427 3.357419759
1997/03 2890193 2890193 14.87683384 14.87683384 103.0356052 | 4.63507461 3.39 1.220829921 3.414244689
1997/04 2935385 2935385 14.89234918 14.89234918 106.4923375 | 4.668073034 3.375 1.216395324 3.45167771
1998/01 2970281 2970281 14.90416712 14.90416712 112.011077 | 4.718597768 2.625 0.965080896 3.753516872
1998/02 2992904 2992904 14.91175471 14.91175471 115.3066145 | 4.747594793 2.75 1.011600912 3.735993882
1998/03 3013968 3013968 14.91876804 14.91876804 119.4439469 | 4.782847198 3.225 1.17093295 3.611914248
1998/04 3032374 3032374 14.92485637 14.92485637 126.3096501 | 4.838736433 3.375 1.216395324 3.622341108
1999/01 3058481 3058481 14.93342895 14.93342895 132.4589321 | 4.886272651 2.75 1.011600912 3.874671739
1999/02 3098372 3098372 14.94638737 14.94638737 135.3622749 | 4.907954702 2.5 0.916290732 3.99166397
1999/03 3150502 3150502 14.96307236 14.96307236 138.3478225 | 4.929770967 2.25 0.810930216 4.118840751
1999/04 3210634 3210634 14.98197898 14.98197898 141.8693082 | 4.954906269 2 0.693147181 4.261759089
2000/01 3272029 3272029 15.00092084 15.00092084 145.8537123 | 4.982604149 1.5 0.405465108 4.577139041
2000/02 3319077 3319077 15.01519729 15.01519729 148.1040096 | 4.997914795 1.5 0.405465108 4.592449687
2000/03 3349237 3349237 15.02424312 15.02424312 150.5908179 | 5.014566343 1.35 0.300104592 4.714461751
2000/04 3356784 3356784 15.02649393 15.02649393 154.5798144 | 5.040710561 1.35 0.300104592 4.740605968
2001/01 3349081 3349081 15.02419654 15.02419654 156.3180543 | 5.051892741 1.25 0.223143551 4.82874919
2001/02 3329266 3329266 15.01826242 15.01826242 157.8395308 | 5.061578889 1 0 5.061578889
2001/03 3316603 3316603 15.01445162 15.01445162 159.8363253 | 5.074150325 1.25 0.223143551 4.851006773
2001/04 3314731 3314731 15.01388703 15.01388703 161.3867343 | 5.083803561 1.125 0.117783036 4.966020525
2002/01 3323397 3323397 15.01649801 15.01649801 163.6044253 | 5.097451473 0.175 -1.742969305 6.840420778
2002/02 3347785 3347785 15.02380949 15.02380949 165.6352038 | 5.109787803 0.175 -1.742969305 6.852757108
2002/03 3361060 3361060 15.02776696 15.02776696 167.7452108 | 5.122446226 0.225 -1.491654877 6.614101103
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Afio PIB PIB potencial LPIB LPIB POTENCIAL T Lw ¥ Lw* T-T* + Ypotencial”y
2002/04 3370457 3370457 15.0305589 15.0305589 170.5865518 | 5.139242803 0.3 -1.203972804 6.343215607
2003/01 3377434 3377434 15.03262681 15.03262681 172.8360849 | 5.152343659 0.325 -1.123930097 6.276273756
2003/02 3387951 3387951 15.03573587 15.03573587 172.7150709 | 5.151643248 0.3 -1.203972804 6.355616052
2003/03 3410753 3410753 15.04244365 15.04244365 174.5170182 | 5.162022262 0.1675 -1.786771928 6.94879419
2003/04 3443201 3443201 15.05191212 15.05191212 177.3699632 | 5.178237739 0.215 -1.537117251 6.71535499
2004/01 3484538 3484538 15.06384603 15.06384603 180.1483106 | 5.19378046 0.3075 -1.179280192 6.373060651
2004/02 3520404 3520404 15.07408631 15.07408631 180.2560628 | 5.194378411 0.27 -1.30933332 6.503711731
2004/03 3553942 3553942 15.08356797 | 15.08356797 183.3477202 | 5.21138446 0.41 -0.891598119 6.10298258
2004/04 3582722 3582722 15.0916334 15.0916334 186.5769689 | 5.228843856 0.6175 -0.48207621 5.710920066
2005/01 3601947 3601947 15.09698509 15.09698509 188.0490288 | 5.236702721 0.25 -1.386294361 6.622997082
2005/02 3632715 3632715 15.10549086 | 15.10549086 188.0639484 | 5.236782056 0.2 -1.609437912 6.846219968
2005/03 3670421 3670421 15.11581693 15.11581693 189.7830094 | 5.245881364 0.15 -1.897119985 7.143001348
2005/04 3713628 3713628 15.12751985 15.12751985 192.795096 | 5.261627946 0.15 -1.897119985 7.158747931
2006/01 3763582 3763582 15.14088172 15.14088172 194.466083 | 5.270257767 0.1 -2.302585093 7.57284286
2006/02 3802694 3802694 15.15122032 15.15122032 194.0516517 | 5.26812437 0.075 -2.590267165 7.858391535
2006/03 3834285 3834285 15.15949353 15.15949353 197.5511096 | 5.285997333 0.175 -1.742969305 7.028966639
2006/04 3863868 3863868 15.16717931 15.16717931 | 200.6096125 | 5.301360793 0.2 -1.609437912 6.910798706
2007/01 3893507 3893507 15.17482085 15.17482085 | 202.6469568 | 5.311465336 0.15 -1.897119985 7.208585321
2007/02 3928460 3928460 15.18375805 15.18375805 | 201.7799665 | 5.307177829 0.125 -2.079441542 7.386619371
2007/03 3967098 3967098 15.1935454 15.1935454 205.0423696 | 5.323216639 0.175 -1.742969305 7.066185944
2007/04 4006310 4006310 15.20338118 | 15.20338118 | 208.1506044 | 5.338261877 0.2 -1.609437912 6.94769979

INDICE DE FUNCIONAMIENTO 246.178448
Millones de pesos a precios de 1997. REAL DEL GOBIERNO CON LA 123.089224
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APENDICE V

PROCEDIMIENTO EMPLEADO PARA REGRESAR DE LOGARITMOS A

VALORES DE LAS VARIABLES EN NIVELES

Para regresar a los valores de niveles a partir de valores en logaritmos cuando se

trata de una distribucion normal se hace lo siguiente:

X N(u,0%)
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