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Resumen

El presente estudio muestra como el desarrollo del andlisis macroeconémico inevitablemente ha estado
ligado a la utilizacién de los métodos matematicos. Uno de los métodos mas utilizados por los economistas para
la formulacién de modelos econdmicos que representen las caracteristicas recurrentes e inciertas de los fenomenos
econdmicos, es el analisis dinamico estocastico, concluyendo que no se debe abusar en la construccion de modelos
con uso de técnicas sofisticadas, pero sin contenido econdmico en sus planteamientos y resultados.

Palabras clave: Analisis Dinamico Estocastico, Modelos Macroeconémicos, Expectativas.
Clasificacion JEL: B40, C61, E10, 040.

Introduccion.

Es comunmente aceptado que los nuevos desarrollos en alguna rama de la ciencia son sujetos a escepticismo
y desafio. Esto es una parte importante del proceso cientifico. Solo si los nuevos resultados tienen éxitos cesan los
ataques hacia ellos y, entonces, llegan a ser aceptados, tanto la metodologia empleada como los resultados mismos,
por una parte de la colectividad cientifica del campo a que se refiera abriendo nuevas lineas de investigacion con
la nueva base cientifica adoptada. Por supuesto, esta situacion no es ajena al campo de la economia. En particular,
el progreso analitico de la economia ha estado supeditado al desarrollo de las técnicas matematicas que permitan
el estudio de los fendmenos econdmicos, en tanto que el mundo econémico puede ser entendido por los modelos
construidos con la formalizacion de las relaciones econdmicas, que al ser una abstraccion de la realidad, permiten
su simplificacion e interpretacion de las principales variables econdmicas.

Asi, en los inicios de la ciencia econdmica, el problema central radicaba tanto en el analisis de las causas
del progreso econdémico de las naciones en el marco de un incipiente sistema capitalista, como en la bisqueda de
situaciones de equilibrio bajo ciertas condiciones establecidas. Dado la elegancia y aceptacion en los resultados
que presentaba el segundo punto, durante las ultimas dos décadas del siglo XIX y las tres primeras del siglo XX,
se le dio a éste una mayor preponderancia dentro de la ciencia econdmica, avanzando en el establecimiento de los
fundamentos microeconémicos que permiten comprender el funcionamiento de los mercados y la actuacion de los
agentes que en €l intervienen por medio del método matematico del analisis estatico.

Con la utilizacion de las técnicas matematicas de optimizacion clasica, permitio, dentro del analisis
econdmico, encontrar los valores de las variables de interés, que una vez alcanzadas, tendian a perpetuarse por si
solas, dando por un hecho la posibilidad de alcanzar la posicion de equilibrio, aun cuando ocurra un cambio en
un parametro del modelo seleccionado, pues se tendra un desplazamiento de la posicion de equilibrio inicial a la
posicion de equilibrio final. Por lo tanto, en la segunda década del siglo XX, los economistas habian encontrado
un consenso en la utilizacion de las herramientas microecondmicas con los métodos matematicos del equilibrio
estatico para el analisis agregado de corto plazo y de los cambios en la demanda y oferta de bienes y factores
productivos.

Sin embargo, desde sus origenes, la evolucién expansiva de este sistema no ha sido uniforme sino que ha
seguido una trayectoria de fluctuaciones persistentes e irregulares que se ha manifestado tanto en la actividad
productiva (producto, inversion, empleo, ingreso) como en la actividad monetaria y financiera (precios, tipos
de interés, activos financieros, deuda). Esta situacion tuvo su maxima expresion en la Gran Depresion de 1929
en las principales economias del mundo, donde los economistas no encontraban la explicacion satisfactoria de
los hechos. Asi, dados estos hechos, empezaron a creer que la teoria microecondémica vigente no tenia las bases
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adecuadas para entender lo que ocurria con las fluctuaciones de corto y largo plazo de las dos variables basicas de
la economia: el producto nacional y el nivel general de precios.

Por tal motivo, para los afios 1930s, se retom¢ el analisis de los ciclos econdmicos que Clement Juglar
describié en 1860, llamandolos ciclos de negocios, asi como los denominados ciclos de inventario de Kitchin,
propuestos en 1923, y las ondas largas de Kondratieff de 1924 y 1925, mismos que aunque tenian una base
netamente empirica, Mitchell (1927) reafirmé con una modelacién de la economia basada en retardos, dado la
carencia de métodos matematicos adecuados para el analisis de las fluctuaciones hasta ese momento.

A la par de lo anterior, también se fue desarrollando, a partir de la publicaciéon en 1936 de la Teoria
General de la Ocupacion, el Interés y el Dinero de J. M. Keynes, la teoria macroeconémica como respuesta a la
insatisfaccion que provoco la microeconomia para el entendimiento de los problemas econémicos vigentes, dando
una mayor importancia a las condiciones monetarias, a las psicologicas de los agentes econdémicos y al papel del
gobierno en el proceso econémico.

Elauge de la macroeconomia keynesiana al rango de ortodoxia y el renovado interés de los ciclos econdmicos,
hizo que autores tan disimbolos en el analisis economico como Schumpeter, Kalecki, Kaldor y Samuelson
proporcionaran las nuevas teorias y modelos modernos del ciclo econdmico. Posteriormente, al conjugarse con
el desarrollo de los sistemas dinamicos en el campo de las matematicas, dio lugar al establecimiento del analisis
dindmico en el proceso de crecimiento de una economia de mercado con decisiones centralizadas o descentralizadas,
cuyo objetivo se establecié como la busqueda de la trayectoria que las diferentes fuerzas (variables) de un modelo
deben tender para dirigirse hacia una nueva posicion de equilibrio, si inicialmente se encuentran lejos de una
posicion de equilibrio debido a un cambio en un parametro que lleva fuera del equilibrio analizando, ademas, el
caracter especifico de la trayectoria, en el sentido de si dicho cambio es permanente, fluctuante u oscilatoria que
las variables seguiran camino del equilibrio, utilizando para ello los avances de la teoria del control dptimo y del
célculo de variaciones, aplicado para los sistemas dinamicos en tiempo continuo®.

Pero, no es sino hasta los aflos 1970s cuando, con el advenimiento de la tecnologia computacional y con
la caracteristica de que los fendmenos econdémicos no podian ser explicados con el analisis macroeconémico
tradicional, al presentarse shocks de oferta inesperados, desaceleracion econémica pese a los empujes de demanda
e inaccion de los agentes economicos ante la politica monetaria y fiscal por la presencia de incertidumbre que gira
en torno a las decisiones de los agentes econdmicos; entonces, para poder llevar a cabo un analisis macroecondémico
mediante la construccion de modelos que incorporaran los anteriores elementos, y pudieran tanto explicar la
evolucion de las principales variables econdmicas a lo largo del tiempo como entender la dindmica del sistema
de precios, se hizo necesario utilizar las técnicas de la dindmica estocastica en la modelacién macroecondémica
de crecimiento econdmico (Brock and Mirman, 1972) primero y después en los modelos de politica econdmica
(Lucas 1972) y de ciclos economicos (Lucas, 1977, y Kidland and Presscott, 1982).

Asimismo, dado el consenso en torno a que un rasgo esencial que prevalece en las economias reales es la
presencia de incertidumbre, tanto en el efecto de un instrumento de politica econémica como en el de las decisiones
de los agentes privados, entonces, la dinamica estocastica es una herramienta matematica que ha venido recibiendo
una atencion y uso creciente entre los economistas para formular modelos macroecondémicos que expliquen los
fendmenos econdmicos presentes, derivados de los procesos de expansion del sistema de economias de mercado
que conlleva per se un alto grado de incertidumbre y no una cotidianeidad econémica determinista como se supone
en los modelos simples de macroeconomia®.

Por consecuencia, el objetivo del presente trabajo es mostrar que para el desarrollo del analisis econdmico
en general, y macroeconémico en particular, es necesario utilizar los métodos matematicos que permitan que
la formulacion y seleccion de un modelo, que represente de manera simplificada el fendémeno econdmico de
interés con sus caracteristicas recurrentes, y pueda ser contrastado con la informacion disponible al respecto.
Uno de estos métodos que cumplen con estas caracteristicas es el analisis dinamico estocastico. Para mostrar lo

2 Aqui cabe destacar laimportancia del Principio de Bellman (1957): “Una politica 6ptima tiene la propiedad de que, cualesquiera sean
el estado y las decisiones iniciales, las decisiones restantes deben constituir una politica dptima con respecto al estado resultante de
la decisién inicial”.

3 Welfens (2008) y Flaschel et al (2008) proporcionan una guia completa respecto a los tdpicos tratados en los modelos
macroecondmicos hoy en dia, conjuntamente con las técnicas matematicas usadas. Mientras que libros de texto de Macroeconomia
Avanzada como los de Romer (2002), Blanchard and Fisher (1996), Azariadis (1993), Turnovsky (1995) y Shone (1997), entre otros, en
general siguen tratando los problemas de crecimiento y fluctuaciones del consumo e inversién, como determinantes del producto,
por un lado, y del manejo de la politica econdmica, por el otro, con la salvedad de que en lugar de tener ecuaciones deterministas y
de optimizacion estatica, como en los viejos textos de macroeconomia, se tienen relaciones dindmicas y estocasticas.
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anterior, en la primera seccion se desarrolla un esquema general de la dindmica estocastica, en general, como
herramienta matematica para su utilizacion en la modelizacion macroecondmica. En la segunda seccion se muestra
la evolucion respecto al uso de la dindmica estocastica en el analisis macroeconomico. Por ltimo, se presentan
las conclusiones respecto a las ventajas y desventajas del uso de la dindmica estocastica para la formulacion de
modelos macroeconémicos en particular.

L.- Dindmica Estocastica.
Cuando el tiempo es una variable que influye en las relaciones propuestas de un modelo cualquiera que
represente cualquier fendmeno a estudiar, se tiene una relacion del tipo

Dx = f(x)

Que describe la evolucion de una funciéon X a lo largo del tiempo. Este es un sistema dinamico donde la
variable es continua con valores de X en el campo de los niimeros reales (R) y dominio en los naturales (N)..

Si consideramos al tiempo como una variable discreta que puede tomar valores t=0, 1, 2,... entonces (1) es
una funcién con valores de X en el campo de los numeros reales y dominio en los naturales, por lo tanto se tiene
una sucesion de vectores X, X, X, donde cada vector se supone relacionado con el vector previo por medio de
una relacion dada por

2)xp41 = ()

La cual nos proporciona una forma de pasar de un periodo al siguiente, lo que implica que el valor de la
variable en un momento dado depende sélo del valor de las variables en el periodo anterior. Pero, si consideramos
al tiempo como una variable del modelo mismo, entonces tendriamos

3) X1 = f (X, t)

que representa un sistema dinamico discreto general, el cual puede ser de orden m si se presenta como una ecuacion
de la forma

3 Xeam = [ (Kpeme1s Xeam—2s o0s Xeam—2o£) = [e(Xpame1 Xeam—2s s Xpam—2, Xt)

misma que serd lineal si la funcion f es lineal y donde f: R™ — R™ constituyendo un espacio vectorial que tiene
como subconjunto al conjunto de estados (o imagen de la funcion). Por lo tanto, el estado de la variable X depende
no solo del estado anterior, sino de los estados en los m periodos anteriores.

En consecuencia, siguiendo la metodologia desarrollada, entre otros, por Malliaris and Brock (1991), Aoki
(1998), Shone (1997), Lomeli y Rumbos (2003) y Medio (1992), en la formulaciéon de un modelo que presente
una dinamica estocastica va a depender de determinar si las observaciones (o datos) que representan las variables
siguen un proceso estocastico* (aleatorio) o bien si estin generados por un fendmeno no lineal, de tal manera que
asume un comportamiento cadtico. Por tal motivo, es necesario suponer la linealidad del modelo para que asi la
existencia del comportamiento estocastico se explique por la introduccion de variables aleatorias, conformando un
modelo lineal estocastico.

En consecuencia, supongamos que {X,} es una sucesion de variables relacionadas por la ecuacion de
diferencias:

Hxg=axg + P

4 Cuando una variable aleatoria, , sigue una distribucién de probabilidad, se dice entonces que la sucesién forma un proceso
estocdstico discreto, el cual sera estacionario si su media y varianza son invariantes en el tiempo. Para ello, es necesario que dicho
proceso sea ruido blanco, lo cual implica que sea independiente e idénticamente distribuido (es decir, siga una distribucion normal),
con media cero y varianza sigma cuadrada, para toda t. Sin embargo, dicho proceso puede estar o serialmente correlacionado, si la
covarianza de la variable aleatoria en el periodo t esta ligada al periodo anterior t-s, 0 ser autorregresivo, si la variable aleatoria en
el periodo t, estd en funcién de la misma variable aleatoria en periodos anteriores, t-s. Por tltimo, los procesos estocdsticos serdn
martingalas si su valor esperado es igual al valor de la variable aleatoria en el periodo actual, t, condicionada a la utilizacién de toda
la informacién disponible a dicho periodo.
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Donde el valor de la variable X depende del valor futuro o mas concretamente de lo que se espera sea en el
futuro, B es un coeficiente.
Haciendo iteracion hacia adelante:

n-1
Xe = WX ey + B) + B =X (@ Xeys +F) + )+ = o = @k + ) ¥
k=0
y la solucion existe si se cumple
i) <1
i) im o™ x4 existe
n—oo
B o B
3 n —_ Xy = —
si ,11_1,?0 & Xeen = 0, entonces la solucion esta dada por 71— . El término B Z ak = T—o 8
k=0

la parte fl;lndamental de la solucién. Mientras el término li_r)n o™ Xeyn es la parte de burbuja de la solucion.
Si ,{E{}o X Xpyn F , entonces la solucion no es la parte fundamental y se puede decir que existen burbujas
especulativas. Sin embargo, aun cuando no existan dichas burbujas y tengamos una variable adicional en la

ecuacion (4), de forma que se denote la siguiente relacion:

4% Xp = AXpyq + BVt
Iterando hacia el fut}g({ :

_ k
Xe = a"Xpyn + B Z a” YVer
k=0

i n — — © k
suponiendo que se cumple ,{L‘Eo " Xp4n =0 , la solucién *t = B k=0 @"Vt+k 1o nos permitira

conocer el limite de la serie, en tanto no se tenga toda la informacion acerca de la sucesion Wes k};iozo. Lo contrario
implica que se tiene una prevision perfecta acerca del futuro, lo cual es irreal, por la presencia de incertidumbre
en la cotidianidad.

Por tanto, si a (4%) se le da un sentido aleatorio, esta se reescribe como:

5)x; = aE(x¢41) + By

donde [E es el valor esperado o esperanza matematica en el periodo t de la variable X en el periodo posterior
(t+1). Siguiendo a Malliaris and Brock (1991), pp.8-19, la forma de calcular [E puede variar, desde la clasica
funcién de distribucion para una variable aleatoria discreta, donde E es el primer momento, lo cual implica que
el valor esperado o esperanza matematica se forma por el promedio de los valores pasados; hasta producto de una
probabilidad condicional, de tal manera que E es igual al conjunto de informacién disponible en el momento t,
formandose asi una martingala.

Por lo anterior, la forma de calcular el valor esperado de la variable X como mejor indicador para el futuro
con presencia de incertidumbre, es una eleccion que depende de lo siguiente: si se toma al valor esperado como el
primer momento de la variable aleatoria central, entonces tenemos que E(X;41) = X, donde X denota el promedio
de los valores pasados; pero, si consideramos a la esperanza matematica como una martingala, de forma que esta
condicionada por toda la informacién disponible en el periodo, entonces tenemos que E(x¢41/I;) = X;, donde
It denota el conjunto {x:_i,¥¢—i; 1 = 0,1, ..., t} de toda la informacién disponible en el periodo t, es decir, todos
los valores pasados de las variables, asi como también al conjunto de valores de todos los parametros del modelo.
Esto ultimo supone que se tiene toda la informacion pasada y es idéntica para todos. Si ademas, se considera que
existe un conjunto de informacién minima, I, contenido en todos los conjuntos de informacién, entonces es
posible tomar la esperanza matematica con respecto a alguna medida de probabilidad comtn®.

Por tanto, para resolver (5), iteramos un periodo hacia el futuro y tomamos la esperanza condicionada a la
informacion en t y obtenemos

5 Aunque el valor futuro de es desconocido y pueda tomar toda una gama de valores, cada uno de ellos con cierta probabilidad, pues
es una variable aleatoria para cada periodo, de alguna manera es posible utilizar toda la informacién disponible para encontrar esta
distribucién de probabilidad y es con respecto a ésta que se toma el valor esperado o esperanza.
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E¢(Xe4q) = a]Et(]Et+1(xt+2)) + BE:(Ves1)

aplicando la Ley de Esperanzas Iteradas®,
E;(xr41) = aBe(Xps2) + BE (Ver1)

y sustituyendo este resultado en (5):

6) xp = a[aBe(Xe42) + BEVer)] + Bye = aPEe(xps2) + aBE(Ves1) + BYe

Si, en cambio, se itera dos periodos a (5), se toma la esperanza condicionada en t y se aplica la ley de
esperanzas iteradas, se obtiene
Ei(X¢42) = aB¢(x43) + BE(Ves2)

y sustituyendo en (5):
7) % = a?[@Ee(xpy3) + ﬁg;‘t(yt+2)] + a[jEt(Ytﬂ) + By
= a’Ei(xpy3) + a?BE(Vis2) + ABE(Ver1) + BYe

Después de n iteraciones se obtiene
n-1

8)x; = aE¢(Xp4n) + B Z a*Ee(Vesr)
k=0

El cual es el equivalente estocastico de la solucion de la ecuacion (4a). Suponiendo que no hay burbujas

. . 1 n = .,

especulativas, es decir que se cumple AI_IEO o™ E(Xp4n) = 0, la solucion es Xy = f8 Z ak[E(}’tHc), que es la
k=0

parte fundamental de una ecuacion dindmica estocastica. Sin embargo, se continuia sin conocer el limite de la serie
a menos de que tengamos més informacion acerca de la sucesion {E(Vey 1) Hrzo-
. 1 n . ., ., L .
Ahora bien, en caso de que ,P_IE, o E(Xp4n) # O; es decir, que la solucion de la ecuacion estocastica (2)
admita burbujas (o equilibrios multiples), ademas de suponer que x; es la solucién fundamental y, por tanto, que

Nxe =% +7:

sea cualquier otra solucion, donde ¥t = @E¢(¥¢+1). Entonces, despejando la esperanza: E:(Ves1) = yta‘l,
se tiene que, para cualquier periodo: E; (y;4x) = yta_k. Si|a| < 1, el limite que se obtiene es

llim Er(Yesr) = %im a ™y,

el cual diverge puesto que la esperanza de ¥t es explosiva, por lo tanto, ¥t representa la burbuja de la
solucion’.

En cambio, si consideramos que la sucesion {¥¢} esta determinado de manera exogena, se tiene entonces
que Xt esta dado por

10) xp =X+ a1 Ep_1 (%) + 2B (x) + y¢

donde a; € (0,1) y los valores esperados de Xt que se tuvieron en los dos periodos anteriores. Asi, Xt
puede expresarse en forma reducida si esta en funcién de {y;}. Esto se logra si se toma la esperanza mas antigua de
(10),5¢-2 , a toda esa ecuacion, se utiliza luego la ley de esperanzas iteradas y del resultado se despeja Ez—, (x¢),
obteniendo

6 La cual sefiala que para todo ley k > 0, entonces se cumple E;(E¢1 (D) = E;(),  Eepi(Ec(D) = E.()
7 Sin embargo, si Xt esta sujeta a una condicién terminal en el futuro, t=T, entonces en T se tiene que Y1 = 0, Iterando hacia el
pasado a partir de t=T se tiene que ¥t = 0 para todo t=o,..., T, de manera que no hay burbujas.
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1
Erp(xe) = m [Ec—2(ye) + ol

Realizando el mismo proceso para E;q:

1
Eri(xe) = 1—a |% t+a; [E¢—2(Ve) + ol [+ E¢—1 (vr)

1 l-a—a,

Sustituyendo E;_,(x;) y E¢—1(x¢) en (10), y simplificando se obtiene la forma reducida para Xt:

aq az
= —E,_ E;_
Xt J’t+1_a1 ¢ l(yt)+(1—a1—a2)(1—a1) t—2Ve) + 9
ay a,a; a )
= 1
donde g ao( +1—a1+1—a1 l—a;—a,

Es obvio que el analisis puede extenderse para E;_x(x:),k =1, ..., t. En consecuencia, Y, en general,
puede representar un vector de variables exogenas que pueden incluir shocks estocasticos.

Sin embargo, también es posible que se presenten situaciones donde los valores esperados de Xt, dependen
tanto de la varianza que se tuvo de la misma en el periodo anterior, la esperanza del valor futuro y algiin parametro
Yt. En este caso, la técnica adecuada es la de coeficientes indeterminados para hallar la solucion respectiva.

Ahora bien, generalmente los sistemas dinamicos no lineales presentan un comportamiento caético. Esto
también puede presentarse cuando un fendmeno estd descrito por un sistema lineal y una o mas variables del
modelo son intrinsecamente estocasticas®. Por tanto, si identificamos al caos como un comportamiento netamente
desordenado, lo que se desea es mostrar la inestabilidad del sistema dinamico definido por (2). Dada una condicién
inicial X, considérese un punto cercano y, = X, + 8, en donde |§ | es pequefio y mide la separacién entre la
condicion inicial y el punto cercano. Iterando n veces, comenzando con Xoy Yo, de manera que se obtenga la
separacién que existe entre ambos puntos después de n iteraciones, 8, = Y, — X,. Si|8, | = |8, |e™, donde A
es el exponente de Liapunov, que se define como

16,
A= lim —In|—
5o—-0n

1 n—1
= lim —Z In|f'"(x)]
n-oon
k=0

si el limite existe’. Por lo tanto, si A>0 existe caos, debido a la sensibilidad de las condiciones iniciales.

II.- Evolucién de la Dinamica Estocastica en el Analisis Macroeconémico.

El tipo de economias a las que se les puede aplicar los métodos estocasticos para el analisis econdmico
es sorprendentemente grande, sobre todo cuando se tiene el consenso de que éstas fluctian con una tendencia
marcada y muestran una dindmica que puede ser aproximada mediante una ecuacion lineal de movimiento a lo
largo del tiempo, con presencia de incertidumbre'’. Dicho comportamiento aunque ha sido observado desde la
evolucion del sistema capitalista, su analisis mediante el uso de sistemas dinamicos ha sido paulatino, en principio,
y excesivamente tratado ultimamente.

Sin embargo, a pesar de lo anterior, por mucho tiempo la utilizacién del tiempo continuo en el analisis
econdmico mostro su utilidad, sobre todo cuando se aproximaban procesos en donde la evolucion de una situacion
a la siguiente no era muy brusca y se tiene la posibilidad adicional de analizar los estados intermedios; por tanto,

8 Esto es de particular importancia, pues hacer el tiempo discreto tiene implicaciones para la dindmica del modelo, pues puede
generarse un comportamiento cadtico en donde antes no lo habia. Por lo tanto, se debe tener en cuenta si esta complejidad es o
no deseable considerando si ésta es endégena al sistema o resultado de una mala modelizacién como, por ejemplo, si se considera
un modelo logistico, este es simple en tiempo continuo, pero en tiempo discreto tiene un comportamiento complejo, Cfr. Medio
(1992), chapter 11.

9 Para unaidea general de la demostracion de la definicién, véase Lomeliy Rumbos (2003), pp.189 y ss. donde, ademds, muestran que
también se puede analizar el comportamiento cadtico por medio del teorema de Liy Yorke.

10 Cfr. Malliaris and Brock (1991).
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de aqui surge la razén del porque la modelizacion econdmica pospuso la consideracion del tiempo como variable
y se inicid con modelos estaticos, donde a partir de un conjunto de hipdtesis sobre los agentes (denominadas
comunmente como racionalidad), se llega a la conclusion de la existencia de un equilibrio entre las fuerzas
econdmicas. Pero, también se tiene la deficiencia de no describir como se llega al equilibrio, por lo cual no se
identifica lo aleatorio o estocdstico que aqueja la cotidianeidad econdmica sino que se considera a ésta como un
fenomeno esencialmente determinista, con lo cual se genera una incapacidad predictiva de los modelos, misma
que proviene o de la formulacion de las ecuaciones, pues las variables pueden ser intrinsecamente estocasticas y,
por lo tanto, su evolucion es impredecible hasta cierto punto; o de que las variables involucradas sean de origen
determinista, pero su evolucion esté descrita por un sistema dinamico no lineal que presente un comportamiento
caotico fuera de la realidad.

Ahora bien, conforme el analisis de las series de tiempo tradicional, se puede observar que el comportamiento
de las variables econdmicas agregadas pueden separarse en dos partes: la primera es una tendencia determinista
y la segunda esta formada por fluctuaciones alrededor de dicha tendencia. Este hecho motivd, en principio, al
desarrollo de la teoria keynesiana'! con el fin de principal de analizar, reducir, y hasta eliminar, estas fluctuaciones
con base en politicas monetaria y fiscal adecuadas, en coordinacion con las expectativas de los agentes economicos,
bajo el supuesto de que el gobierno (o la autoridad monetaria, en caso de bancos centrales autdnomos) tienen la
capacidad de anticipar estas fluctuaciones y deben actuar en consecuencia. Sin embargo, dado que los datos de las
variables econdmicas se recopilan y archivan para periodos de tiempo uniformemente espaciados, el analisis de
variables macroecondmicas sobre conjuntos discretos de valores de tiempo se fue extendiendo desde la aparicion
de los trabajos simultaneos de Harrod y Samuelson en 1939'2.

El trabajo de Harrod (1939), utiliza la dindmica en tiempo discreto para formular un modelo de analisis del
crecimiento del ingreso nacional en una economia en expansion a través del tiempo. Su planteamiento consiste
en suponer que tanto el ahorro como la inversion en el tiempo t, dependen, el primero de una fraccion positiva
del ingreso actual, S; = Y;, mientras que la segunda de una fraccion positiva del incremento tltimo del ingreso,
Iy = B(Y; — Y;_1), que al igualarse en el equilibrio, genera la siguiente ecuacion en diferencias de primer orden:

v, = (ﬂ’%a) Yios

B B B

* t — — t

cuya soluciénes £ (ﬁ — 0() Yo = I=S=af — a) Yo ,donde B — ¢ = , dado que el ingreso se
asume como no negativo, conjuntamente con las fracciones o'y f, siendo las sucesiones {Yt}, {1 t} y {S t}, monotonas
crecientes, por lo cual las variables divergen del equilibrio, mostrando una economia inestable, que depende de que
las expectativas sean satisfechas y de que se tenga una politica econdmica que fomente el ahorro para la disposicion
de la inversion que haga posible un crecimiento periodo tras periodo y tener una tasa actual de crecimiento que
iguale tanto a la tasa garantizada como a la tasa natural de crecimiento econdmico.

Por su parte, Samuelson realiza un andlisis del ingreso nacional. Se parte planteando un modelo
macroeconoémico de economia cerrada, donde el ingreso nacional actual es igual al consumo, inversion y gasto
publico corriente, Y, = C; + I; + G¢, siendo el consumo funcién de la propension marginal a consumir, que
se supone constante, respecto al ingreso anterior, Ct = aY;_4. La inversién se supone igual a una constante
del incremento en el consumo respecto al periodo precedente (este es el llamado principio de aceleracion),
I; = B(C; — Cy_1). Por su parte, el gasto ptblico, G;, se supone exdgeno, lo cual implica que es una constante
periodo a periodo, entonces Gy = 1. Bajo estas tres relaciones macroecondémicas, se genera la siguiente ecuacion
en diferencias de segundo orden

11 Sobre todo en el marco de los llamados Modelos Neo Keynesianos o modelos de equilibrio temporal fundamentada en una
Macroeconomia del Desequilibrio, donde se intenta modelar las expectativas de los agentes, considerando que latoma de decisiones
se da en un marco de incertidumbre, producto de limitaciones de informacién, problemas de coordinacién, rigideces de precios y
cantidades e interdependencia de mercados, para un anélisis in extenso de estos modelos Véase Romer (2002). Sin embargo, esto
no implica que las otras corrientes no tuvieran un desarrollo pues, por ejemplo, la corriente post keynesiana, considerando que son
las expectativas y la division social los factores que inciden sobre la formacion de precios (tasa de interés, salarios y ganancias),
ha desarrollado los modelos que explican el problema de la inestabilidad del sistema capitalista, destacando que el mecanismo de
ajuste es por medio de la distribucién del ingreso.

12 “An Essay in Dynamic Theory”, The Economic Journal, Vol. 49, pp. 14-39; y “Interactions between the Multiplier Analysis and the
Principle of Acceleration”, Review of Economics and Statics, Vol. 21.
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Vi =ali s+ By —al; ;) +1

cuya solucién es Yy = £ (C; cos 0; + C, sen6,) + , siendo” =V “ﬁ, C1 ¥ C3, constantes arbitrarias,

l-a
si el limite del primer termino tiende a cero, entonces la solucion es
Yy !
R

donde las condiciones necesarias y suficientes para que Y;" sea un valor de equilibrio estable son 0<a>1y
af}<l. Es decir, tanto la propension marginal al consumo (el consumo de un afio con respecto al ingreso del afio
anterior) como su producto con el parametro acelerador deben ser menores que uno para que la sucesion de valores
de ingreso converja a Y;" para todas la posibles condiciones iniciales del ingreso nacional.

La utilizacion del analisis dinamico discreto y de la conceptualizacién macroecondmica keynesiana de
Harrod y Samuelson, abri6é importantes consensos para el analisis macroeconémico en materia del manejo de
la politica econdmica que mantuvieran las fluctuaciones del ingreso nacional y de las principales variables
econdmicas, dejando la cuestion de la tendencia o crecimiento para mejores ocasiones'. Sin embargo, dado que el
analisis supone coeficientes constantes, sobre todo en lo que respecta a las propensiones marginales a consumiry a
ahorrar, la critica neoclasica, en un primer momento, sefialé al respecto que no existe fundamento microeconémico
que justifique por qué los individuos se tienen que comportar de esa manera y, en un segundo momento, retomando
la incertidumbre respecto a las decisiones de ahorro e inversion planteadas por Keynes, se empez6 a formular el
importante papel de las expectativas de los agentes econdmicos para el disefio y resultados de la politica econdmica,
en especial de la politica monetaria, ante los problemas crecientes de inflacion y desempleo.

Por consiguiente, considerando que tanto el analisis de las burbujas especulativas de la solucién de un sistema
dindmico como la introduccion de variables aleatorias en dicho sistema es de gran utilidad para la formulacion
y tratamiento de modelos monetarios, de manera tal que éstos capten las burbujas en el nivel de precios que
conllevan a hiperinflaciones o a deflaciones', se puso atencion en la infinidad de equilibrios multiples que se
podrian encontrar por la deliberada politica monetaria para financiar los déficits publicos, generados por la idea
aceptada de que la inversion, publica o privada, podia acelerar el crecimiento. Razoén por la cual, el gobierno debia
financiar el gasto de inversion con emisién monetaria. Sin embargo, ello supone implicitamente que los individuos
tienen prevision perfecta acerca del futuro y que no hay respuestas anticipadas a shocks de politica econdmica,
por lo que, en contrario sensu, se planteo la hipdtesis neoclasica acerca de que la monetizacion del déficit conduce
a una dindmica inflacionaria que genera una mayor incertidumbre entre los agentes, los cuales reaccionarian ante
las medidas de politica econémica para protegerse. Esto dio pie al nacimiento del debate macroeconémico sobre
la efectividad de la politica monetaria, introduciendo al analisis dindmico un componente aleatorio respecto al
comportamiento del conjunto de variables consideradas.

Asi, por ejemplo, Cagan (1956), formula un modelo de dos ecuaciones: una ecuacion dinamica de demanda
de dinero y una ecuacion que describe la formacion de expectativas inflacionarias de los agentes como reaccion a
las medidas de politica de monetizacion de los déficits'. Por consecuencia, la demanda de dinero es una funcién
exponencial de saldos reales, M, que responde inversamente a la tasa esperada de inflacion que, en equilibrio, es
igual al stock monetario real, y puede ser representada en tiempo discreto de la siguiente manera

13 A pesar de ello, es importante mencionar la critica de Hicks respecto a la hipétesis de proporcionalidad de la inversién al cambio
en el ingreso presentes en el andlisis macroeconédmico convencional keynesiano. La idea es que la relacién entre la inversién y el
cambio en el ingreso es lineal (proporcional) tinicamente para tasas de cambio pequefias en el ingreso, pero, si el ingreso crece
desproporcionadamente, los factores productivos no podran ajustarse igual, limitando la produccién y, por lo tanto, la inversién.
Del mismo modo, si el ingreso cae con rapidez, entonces la inversién no necesariamente se reduce en la misma proporcién, ya que
el capital instalado no puede destruirse y desaparecer. Un modelo basado en esta critica se presenta en Lomeli y Rumbos (2003),
p-199.

14 Es comun que en los mercados financieros existan periodos en los cuales los precios de algunos activos excedan cualquier
prediccién acerca del valor presente de los rendimientos futuros; en tales casos existen burbujas especulativas. Sélo si el valor final
de un activo esta dado, entonces su precio no tiene burbujas especulativas. Este es el caso tipico de los bonos gubernamentales.

15 La formacién de expectativas considerada sigue un proceso de ajuste adaptativo, de forma que Tt+1 = E(m—¢-1), coni=o,1,...t,
siendo Tt+1 la inflacion esperada, E, el valor esperado, Ttla inflacién actual y Tt-i la inflacién de periodos previos, por lo tanto la
expectativa inflacionaria se forma del promedio de la inflacién previa.
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M,
P = exp[—a(E[Pry — P.])
t

siendo Pt sonlos precios en el periodo t. Tomando logaritmos a la ecuacion, expresados en letras minusculas:

my —pr = —a(E[Pryy — Pt])
despejando los precios:
pe = a(E[P4]) + (1 — a)m,

donde a = .

1+a

Esto implica que el nivel de precios depende del nivel de precios esperado para el siguiente periodo y del
stock monetario actual. Asi, si la autoridad monetaria decide monetizar los déficits, lo hara a costa de una mayor
inflacion que, en determinado caso, podria desatar un proceso hiperinflacionario, por lo que se concluia que la
politica monetaria era inefectiva en sus propdsitos: sdlo los cambios inesperados en la oferta monetaria podrian
tener efectos reales junto con los inflacionarios, considerando que las variables econémicas son invariables en el
tiempo (lo cual significa que las series de tiempo consideradas siguen un proceso estacionario).

Bajo este marco de analisis, en los 1970s, el debate sobre la efectividad de la politica monetaria llegd a
su climax, con el advenimiento de las expectativas adaptativas por las racionales como forma de racionalidad
de los agentes econdmicos para anticiparse a shocks imprevistos de la autoridad monetaria. Basandose en los
trabajos de Lucas (1972 y 1976), sobre la neutralidad de la politica monetaria y sobre la critica respecto al uso de
modelos macroeconémicos a gran escala'®, y utilizando la dindmica estocéstica como herramienta para el analisis
macroeconomico, se formula el siguiente modelo con expectativas racionales

me —pe+ Vg
Pe — Eeo1 (De/1e) + ue

.
Ve

La primera ecuacion representa la demanda agregada y la segunda un tipo de curva de oferta agregada
de Lucas, que relaciona al producto con sorpresas monetarias, que no es mas que una curva de Phillips"’
con expectativas. Mt son los saldos monetarios, Pt el indice de precios y V; ¥ U son shocks estocasticos.
E¢_1(p¢/I¢)es el valor esperado del nivel de precios dado un conjunto de informacién en cada periodo que
contiene todos los valores pasados de las variables y los shocks, lo cual implica que los individuos forman
sus expectativas de manera racional y pueden anticiparse o responder inmediatamente a shocks estocasticos
provocados por la autoridad monetaria respecto a la oferta monetaria. Igualando tanto la oferta como la
demanda agregada se tiene

1
Pt = E(]Et—l[Pt/It]) +me + v — U

Aplicando E¢—1, se tiene E¢-1 [P t], despejandolo y sustituyendo en la anterior ecuacion se obtiene la forma
reducida para Pt, puesto que Mt es exdgena, pues estd dada por la politica monetaria

Pe=3 [Ei—1[me] + Eeoq[ve] — Epoq[ue] + my + vy — 4]

Sustituyendo en la ecuacion de oferta, se tiene que

Ve = 3 [mt = Eeq[me] + ve — Eeq[v] +ue + Et—l[ut]]

16 Es de resaltar que en el trabajo de Lucas (1976) es de donde resulta la llamada Critica de Lucas, |a cual radica esencialmente
en que dado que para el disefio de las politicas macroecondmicas, se utilizan modelos macroeconémicos que suponen estabilidad
en los valores de los pardmetros, cuando en realidad no lo son, sobre todo si las politicas cambiaran radicalmente, razén por la cual,
las estimaciones econométricas de estos modelos no son confiables en tanto no reflejan la estructura real de la economia, y sobre
todo, por que no se estiman correctamente las expectativas de los agentes al suponerlas fijas o adaptables.

17 La Curva de Phillips originalmente se utilizé para postular una relacién de intercambio entre el empleo y el nivel salarial.
Posteriormente ha sido utilizada para analizar el trade off entre el nivel de empleo y el nivel de precios.
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Si los shocks Ut Y Vt siguen algin tipo de proceso conocido y se conocen todos los valores pasados de los
shocks, entonces la autoridad monetaria puede decidir que su politica monetaria estara dada de acuerdo con

mey = Aut_1 + th—l

Esto implica que la oferta monetaria se ajusta de acuerdo con los shocks del periodo anterior y Ay B definen
alglin objetivo. Por tanto, aplicando la esperanza “t—1 se obtiene

E;1(m) = AE¢_1 (ug—qy + BE,_1(v—1) = m,

Por lo cual, si sustituimos este resultado en el producto, V¢, se tiene que ™t no influye en lo absoluto y s6lo
es afectado por los shocks estocasticos; es decir, la politica monetaria no tiene ninglin efecto real, pero si en el
nivel de precios, de manera proporcional. Esto implica que la sorpresa monetaria es una sorpresa inflacionaria,
pero, como los agentes tienen expectativas racionales, entonces conocen todos los parametros, por lo cual Mt es
predecible, excepto si ocurre un error en el disefio o ejecucion de la politica monetaria del banco central. Pero
dicho error, al ser estocastico, no es sistematico y, por tanto, no constituye una politica, pues el producto sélo se
afecta por errores de politica monetaria, aunque si tendra efectos sistematicos sobre el nivel de precios.

Este nuevo planteamiento sobre la efectividad de la politica monetaria ha llevado a construir respuestas
neo keynesianas, afirmando que aun cuando la politica monetaria pueda ser prevista por expectativas
racionales, ésta puede ser eficaz, si se considera que los ajustes no son instantaneos a los cambios esperados
en las politicas'®.

En este sentido, la existencia de contratos limita la conducta de los agentes privados dado que los salarios
quedan predeterminados por un periodo en base a toda la informacion disponible al momento de la firma del
contrato. Sin embargo, si una vez firmado el contrato las autoridades cambian su politica, aunque los agentes prevean
los efectos de dicho cambio, no podran ajustar el salario porque éste ha sido fijado, evitando asi la fluctuacion
de precios, haciendo que la politica monetaria sea eficaz en el corto plazo utilizando un ancla nominal'’, la cual
permite que dada una perturbacion monetaria no esperada, ¢, una parte de los trabajadores no pueden modificar
su salario nominal debido a que esta fijo por dos periodos.

Por consecuencia, ante un incremento de la oferta monetaria que provoque un aumento del nivel de precios,
aunque los trabajadores conozcan este efecto, no pueden hacer nada, por lo cual los salarios reales disminuyen,
provocando un efecto sobre la demanda agregada y sobre el producto, en tanto se retarda el ajuste de los salarios,
donde dichos efectos habran durado dos periodos por la inercia inherente al proceso de ajuste salarial.

Por su parte, el analisis de las fluctuaciones alrededor de la tendencia del producto comunmente
llamados ciclos econémicos, después de un letargo de los afios 1950s a los 1970s, resurgio6 con el trabajo de
Lucas (1977), mediante el cual se intentd responder a la cuestion del porqué en las economias de mercado, el
producto y el empleo oscilan alrededor de una tendencia. Con las herramientas matematicas de la dinamica
estocastica, Lucas definio a los ciclos econdmicos como las desviaciones del producto agregado alrededor
de su tendencia, basadas en las propiedades estadisticas de los co-movimientos de dichas desviaciones en
diferentes series de tiempo agregadas®.

18 Esto implica que si bien el conjunto de informacién es completo, el conjunto de oportunidades no lo es. Al respecto, véase Shone,
R., (1997), Chapterg.

19 Paradeducir estos resultadi)sisiguiendo el modzelo desarrollado en1 B{anchard and Fisczher (1996: chapter 9), se plantea la siguiente
ecuacién del producto: ¥t = 5[5 ne =By [m]) + 5 (m, — lEL—z[mL])] +3 [5 (e = Ecoaue]) + 5 (0 =~ B [ve])], que se obtiene de proponer
una funcién de demanda agregada que depende de los saldos reales y de un shock, Ut, una oferta agregada que se establece en
base a los salarios reales, y una regla salarial, donde los salarios se suponen fijos en dos periodos, revisandose en el tercero, por lo
cual una mitad de trabajadores tienen contratos al inicio del periodo t y lo revisan al principio del periodo t+2 y la otra mitad firma
alinicio de t+1y lo revisan en t+3.

20 Asf,laecuaciénye = a + bye—1 + €, donde e es una perturbacién aleatoria de media cero, es suficiente para generar un movimiento
ciclico en y, que serd mas marcado cuanto menor sea el valor de b. Obviamente este es un fendmeno netamente empirico que
depende de la amplitud o volatilidad y de la conformidad o coherencia de los movimientos de la serie y del caracter de la variable, la
cual puede ser prociclica o contraciclica y adelantada o rezagada, lo cual implica que no se refleja ninguna uniformidad determinista.
Sin embargo, es justo recordar que fue Eugen Slutzky (1937), quién propuso que el ciclo econédmico podia ser el resultado agregado
de una suma de causas aleatorias, es decir, de una ecuacién en diferencias estocastica finita de bajo orden con raiz real positiva. Pero
para ser estables, se necesitan que los shocks sean de gran tamafio o que las pequefias perturbaciones estuvieran correlacionadas.

136



Memoria del XXI Coloquio Mexicano de Economia Matematica y Econometria

Esta definicion difiere de la que era aceptada hasta ese momento?!, aportandose un avance metodoldgico
en la teoria de los ciclos econdomicos, donde la razon de la nueva definicion se encuentra en la observacion de los
hechos acerca de que la actividad econdmica en las economias de mercado se ha caracterizado por un crecimiento
sostenido, donde también prevalecen las fluctuaciones al igual que en paises no industrializados, por lo tanto, la
explicacion de los ciclos se debe basar en las leyes generales que rigen las economias de mercado en lugar de
fundamentarse en las caracteristicas peculiares de cada pais o periodo de tiempo. Asi, en su trabajo, Lucas utiliza
las técnicas estocasticas en tiempo discreto para mostrar que los shocks monetarios aleatorios y un efecto acelerador
interactilan para generar movimientos ciclicos serialmente correlacionados en el producto real y movimientos
pro ciclicos en los precios, en la razén inversion-producto y en la tasa de interés nominal, pero alrededor de su
tendencia.

Sin embargo, Lucas no define el concepto de tendencia, por lo cual, Kidland and Presscott (1982),
proponen que dicho concepto es el conocido estado estacionario de la teoria del crecimiento neoclésica, el cual se
caracteriza porque el producto per capita, el consumo, la inversion, el stock de capital y los salarios reales crecen
a una tasa constante determinada por la tecnologia y, en consecuencia, basaron su analisis en los fundamentos
microecondmicos de la funcion produccion donde se introdujeron shocks de oferta que afectan la produccion y
otras variables mediante algiin mecanismo de propagacion.

Lo anterior implica que si tasa de cambio tecnoldgico fuera constante, entonces la tendencia del producto
real debe ser una funcidn del tiempo, aunque la tasa de cambio tecnoldgico es variante en el tiempo y entre paises,
por lo cual Kidland y Presscott deducen que esta variacion es el problema central del desarrollo econdémico, debido
a que dicha tasa de cambio esta relacionada con los acuerdos institucionales que los individuos esperan utilizar
en el futuro. Pues aun en sociedades estables las instituciones cambian en el tiempo y ello genera cambios en el
crecimiento de la productividad que hace que las economias flucttien alrededor de su tendencia, por lo cual los
cambios institucionales deben considerarse como shocks estocasticos que inciden en las desviaciones del producto
alrededor de su tendencia®.

En cambio, el paradigma keynesiano considera al ciclo econémico como resultado de perturbaciones
exogenas, ampliadas y prolongadas por mecanismos internos, donde la naturaleza de las perturbaciones se buscan
en la demanda agregada, sobre todo en la volatilidad de las decisiones de inversion (animal spirits) derivada de la
incertidumbre capitalista. Por lo cual se generan perturbaciones reales con mecanismos de propagacion basadas en
las rigideces nominales, sobre todo de los salarios, pero donde estas tltimas son las determinantes.

I11.- Conclusiones.

Es un hecho que las grandes perturbaciones del lado de la oferta de los afios 1960s y 1970s, obligaron a los
economistas a revisar la teoria convencional acerca de los shocks, que hasta ese entonces se atribuian al lado de la
demanda (nominal o real) y por tanto las prescripciones de politicas correctoras de desequilibrios estaban dirigidas
a ella. Sin embargo, los fallos de los modelos convencionales en la explicacion de los problemas econémicos,
como se vio a lo largo de la seccion II, revelaban crisis mas profundas de la macroeconomia convencional. Esto
propicio que el paradigma keynesiano-monetarista fuera asaltado metodolégicamente hablando. De un lado se
hizo patente que los modelos macroecondémicos tuvieran una fundamentacion microecondémica. Por otro lado,
que no se soslayare la posibilidad de utilizacion de la informacion disponible de los agentes econdmicos, por lo
cual era imposible dejar de considerar el papel de las expectativas y la incertidumbre respecto a las perturbaciones
estocasticas que aquejen a la oferta.

Sin embargo, pese a lo anterior, el principal problema que siguen adoleciendo los modelos
macroecondmicos, aun con la utilizacion de los métodos estocasticos, es que los coeficientes se siguen
suponiendo constantes por razones de manejabilidad, pero ello no permite la inclusidon de factores exdgenos

21 Dicha definicién era la propuesta por Mitchell (1927), quién definié a los ciclos como una secuencia de expansiones y contracciones
caracterizadas por las fases de prosperidad, crisis, depresién y recuperacion.

22 En este sentido, Kidland y Presscott supusieron que estos shocks son una sucesién de variables aleatorias independientes e
idénticamente distribuidas (ruido blanco en el andlisis econométrico), por lo tanto los shocks “tecnoldgicos” se presentan como
shocks estocasticos que afectan la funcién produccién y esto explica porque el ciclo econdmico no sigue una tendencia determinista
en una economia de mercado. Sin embargo, aunque los shocks son “ruido blanco” y puede ser estimado mediante una relacién
econométrica, también es necesario suponer que la informacién disponible esta siendo utilizada por los agentes econémicos, lo
cual implica problemas de estimacidn, pues ello eliminarfa la funcién de distribucién de las expectativas. Sobre la modelizacién de
las relaciones intertemporales entre consumo presente y ahorro y consumo futuro, entre trabajo y ocio y algiin mecanismo que
explique el largo desarrollo temporal en la inversién, como la exigencia de un cierto tiempo para llevar a cabo una inversion (time to
build) o costes de ajuste, derivadas de shocks tecnoldgicos sobre la funcién produccién, véase Romer (2002: capitulo 4).
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por lo que, aun cuando se acepte que muchos de los parametros econdmicos tienden a permanecer relativamente
constantes para periodos largos de tiempo, no se debe confiar plenamente sobre la validez de las trayectorias
de equilibrio de largo plazo de las variables ya que, al aceptar la hipotesis de coeficientes constantes, se
congela el ambiente econdmico el cual depende solo del ajuste enddgeno del modelo sin intrusion de factores
exogenos que lo perturben.

Por lo tanto, un camino a seguir es estudiar con mayor detenimiento la naturaleza cambiante en el tiempo
de las distintas perturbaciones y los mecanismos de propagacion, para profundizar en las interrelaciones entre
cambio tecnoldgico, desempleo y recesiones, en un ambiente dinamico, explicitamente estocastico, que reflejen
los shocks fundamentales directamente observables, aun cuando no sean controlables, utilizando los métodos del
analisis dinamico indispensables para no caer en la construccion de modelos con uso de técnicas sofisticadas pero
sin contenido econdmico en sus planteamientos y resultados.
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