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La utilización de la dinámica estocástica en la construcción  
de modelos macroeconómicos convencionales.
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Resumen
El presente estudio muestra como el desarrollo del análisis macroeconómico inevitablemente ha estado 

ligado a la utilización de los métodos matemáticos.  Uno de los métodos más utilizados por los economistas para 
la formulación de modelos económicos que representen las características recurrentes e inciertas de los fenómenos 
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Introducción.
Es comúnmente aceptado que los nuevos desarrollos en alguna rama de la ciencia son sujetos a escepticismo 

A$>29<QR4H$)9?4$29$@5<$G<D?2$87G4D?<5?2$>2;$GD43294$3825?RF34H$"4;4$98$;49$5@2J49$D29@;?<>49$?82525$EI8?49$329<5$;49$
<?<B@29$S<38<$2;;49$A:$25?45329:$;;2T<5$<$92D$<32G?<>49:$?<5?4$;<$72?4>4;4TR<$27G;2<><$3474$;49$D29@;?<>49$789749:$
G4D$@5<$G<D?2$>2$;<$34;23?8J8><>$3825?RF3<$>2;$3<7G4$<$B@2$92$D2F2D<$<CD825>4$5@2J<9$;R52<9$>2$85J29?8T<3865$345$
;<$5@2J<$C<92$3825?RF3<$<>4G?<><H$U4D$9@G@29?4:$29?<$98?@<3865$54$29$<V25<$<;$3<7G4$>2$;<$234547R<H$)5$G<D?83@;<D:$
el progreso analítico de la economía ha estado supeditado al desarrollo de las técnicas matemáticas que permitan 
2;$29?@>84$>2$;49$Q25672549$2345678349:$25$?<5?4$B@2$2;$7@5>4$234567834$G@2>2$92D$25?25>8>4$G4D$;49$74>2;49$
3459?D@8>49$345$;<$Q4D7<;8W<3865$>2$;<9$D2;<384529$23456783<9:$B@2$<;$92D$@5<$<C9?D<33865$>2$;<$D2<;8><>:$G2D78?25$
9@$987G;8F3<3865$2$85?2DGD2?<3865$>2$;<9$GD8538G<;29$J<D8<C;29$23456783<9H

19R:$25$;49$8583849$>2$;<$382538<$23456783<:$2;$GD4C;27<$325?D<;$D<>83<C<$?<5?4$25$2;$<5=;8989$>2$;<9$3<@9<9$
>2;$GD4TD294$234567834$>2$;<9$5<384529$25$2;$7<D34$>2$@5$8538G825?2$989?27<$3<G8?<;89?<:$3474$25$;<$CX9B@2><$>2$
situaciones de equilibrio bajo ciertas condiciones establecidas. Dado la elegancia y aceptación en los resultados 
B@2$GD2925?<C<$2;$92T@5>4$G@5?4:$>@D<5?2$;<9$X;?87<9$>49$>E3<><9$>2;$98T;4$Y'Y$A$;<9$?D29$GD872D<9$>2;$98T;4$YY:$
92$;2$>84$<$E9?2$@5<$7<A4D$GD2G45>2D<538<$>25?D4$>2$;<$382538<$23456783<:$<J<5W<5>4$25$2;$29?<C;2387825?4$>2$;49$
fundamentos microeconómicos que permiten comprender el funcionamiento de los mercados y la actuación de los 
agentes que en él intervienen por medio del método matemático del análisis estático. 

N45$ ;<$ @?8;8W<3865$ >2$ ;<9$ ?E3583<9$ 7<?27=?83<9$ >2$ 4G?878W<3865$ 3;=983<:$ G2D78?86:$ >25?D4$ >2;$ <5=;8989$
234567834:$25345?D<D$;49$J<;4D29$>2$;<9$J<D8<C;29$>2$85?2DE9:$B@2$@5<$J2W$<;3<5W<><9:$?25>R<5$<$G2DG2?@<D92$G4D$98$
94;<9:$><5>4$G4D$@5$S23S4$;<$G498C8;8><>$>2$<;3<5W<D$;<$G4983865$>2$2B@8;8CD84:$<X5$3@<5>4$43@DD<$@5$3<7C84$25$
@5$G<D=72?D4$>2;$74>2;4$92;233845<>4:$G@29$92$?25>D=$@5$>29G;<W<7825?4$>2$;<$G4983865$>2$2B@8;8CD84$85838<;$<$;<$
G4983865$>2$2B@8;8CD84$F5<;H$U4D$;4$?<5?4:$25$;<$92T@5><$>E3<><$>2;$98T;4$YY:$;49$23454789?<9$S<CR<5$25345?D<>4$
un consenso en la utilización de las herramientas microeconómicas con los métodos matemáticos del equilibrio 
estático para el análisis agregado de corto plazo y de los cambios en la demanda y oferta de bienes y factores 
productivos.

"85$27C<DT4:$>29>2$9@9$4DRT2529:$;<$2J4;@3865$2IG<598J<$>2$29?2$989?27<$54$S<$98>4$@58Q4D72$9854$B@2$S<$
92T@8>4$@5<$ ?D<A23?4D8<$>2$Z@3?@<384529$G2D989?25?29$2$ 8DD2T@;<D29$B@2$ 92$S<$7<58Q29?<>4$ ?<5?4$25$ ;<$<3?8J8><>$
GD4>@3?8J<$ [GD4>@3?4:$ 85J2D9865:$ 27G;24:$ 85TD294\$ 3474$ 25$ ;<$ <3?8J8><>$7452?<D8<$ A$ F5<5382D<$ [GD23849:$ ?8G49$
>2$85?2DE9:$<3?8J49$F5<5382D49:$>2@><\H$)9?<$98?@<3865$?@J4$9@$7=I87<$2IGD29865$25$;<$]D<5$-2GD29865$>2$P^_^$
25$;<9$GD8538G<;29$234547R<9$>2;$7@5>4:$>45>2$;49$23454789?<9$54$25345?D<C<5$;<$2IG;83<3865$9<?89Q<3?4D8<$>2$
;49$S23S49H$19R:$><>49$29?49$S23S49:$27G2W<D45$<$3D22D$B@2$;<$?24DR<$783D423456783<$J8T25?2$54$?258<$;<9$C<929$

 !!"#$%#&!'(!)*'($*+,!-$#(./*$+,0!1&#2',#&34(5',%*6+7#&!7'8!"'9+&%+/'(%#!7'!1&#7:$$*.(!-$#(./*$+!7'!8+!;<=3>#$?*/*8$#0!+7,$&*%#!
+8!@&'+!7'!1#8A%*$+!-$#(./*$+!B!"',+&&#88#!CV;S2D5<5>2W`34DD24HI43H@<7H7IDE!"*&'$$*.(F!)+8G+7+!7'8!H:',#!  II0!)#8E!J*88+!K:*'%:70!
"'8'6+$*.(!)#B#+$L(0!)E1E!IMNOI0!=PQ*$#0!"ERE!
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<>23@<><9$G<D<$25?25>2D$;4$B@2$43@DDR<$345$;<9$Z@3?@<384529$>2$34D?4$A$;<DT4$G;<W4$>2$;<9$>49$J<D8<C;29$C=983<9$>2$
la economía: el producto nacional y el nivel general de precios.

U4D$ ?<;$74?8J4:$G<D<$ ;49$<a49$P^bM9:$ 92$ D2?476$2;$<5=;8989$>2$ ;49$383;49$2345678349$B@2$N;2725?$ @T;<D$
>293D8C86$25$PcOM:$ ;;<7=5>4;49$383;49$>2$52T43849:$<9R$3474$;49$>254785<>49$383;49$>2$ 85J25?<D84$>2$d8?3S85:$
GD4G@29?49$ 25$ P^_b:$ A$ ;<9$ 45><9$ ;<DT<9$ >2$d45>D<?82QQ$ >2$ P^_L$ A$ P^_e:$789749$ B@2$ <@5B@2$ ?25R<5$ @5<$ C<92$
52?<725?2$27GRD83<:$/8?3S2;;$[P^_f\$D2<FD76$345$@5<$74>2;<3865$>2$;<$234547R<$C<9<><$25$D2?<D>49:$><>4$;<$
3<D2538<$>2$7E?4>49$7<?27=?8349$<>23@<>49$G<D<$2;$<5=;8989$>2$;<9$Z@3?@<384529$S<9?<$292$74725?4H$

1$ ;<$ G<D$ >2$ ;4$ <5?2D84D:$ ?<7C8E5$ 92$ Q@2$ >29<DD4;;<5>4:$ <$ G<D?8D$ >2$ ;<$ G@C;83<3865$ 25$ P^bO$ >2$ ;<$Teoria 
General de la Ocupación, el Interés y el Dinero$>2$ H$/H$d2A529:$;<$?24DR<$7<3D423456783<$3474$D29G@29?<$<$;<$
859<?89Q<33865$B@2$GD4J436$;<$783D4234547R<$G<D<$2;$25?25>87825?4$>2$;49$GD4C;27<9$2345678349$J8T25?29:$><5>4$
@5<$7<A4D$87G4D?<538<$<$;<9$345>8384529$7452?<D8<9:$<$;<9$G9834;6T83<9$>2$;49$<T25?29$2345678349$A$<;$G<G2;$>2;$
gobierno en el proceso económico.

);$<@T2$>2$;<$7<3D4234547R<$g2A5298<5<$<;$D<5T4$>2$4D?4>4I8<$A$2;$D254J<>4$85?2DE9$>2$;49$383;49$2345678349:$
S8W4$ B@2$ <@?4D29$ ?<5$ >89R7C4;49$ 25$ 2;$ <5=;8989$ 234567834$ 3474$ "3S@7G2?2D:$ d<;23g8:$ d<;>4D$ A$ "<7@2;945$
GD4G4D3845<D<5$;<9$5@2J<9$?24DR<9$A$74>2;49$74>2D549$>2;$383;4$234567834H$U49?2D84D725?2:$<;$345V@T<D92$345$
2;$>29<DD4;;4$>2$;49$989?27<9$>85=78349$25$2;$3<7G4$>2$;<9$7<?27=?83<9:$>84$;@T<D$<;$29?<C;2387825?4$>2;$<5=;8989$
>85=7834$25$2;$GD43294$>2$3D2387825?4$>2$@5<$234547R<$>2$72D3<>4$345$>238984529$325?D<;8W<><9$4$>29325?D<;8W<><9:$
cuyo objetivo se estableció como la búsqueda de la trayectoria que las diferentes fuerzas (variables) de un modelo 
>2C25$ ?25>2D$G<D<$>8D8T8D92$S<38<$@5<$5@2J<$G4983865$>2$2B@8;8CD84:$ 98$ 85838<;725?2$ 92$ 253@25?D<5$ ;2V49$>2$@5<$
G4983865$>2$2B@8;8CD84$>2C8>4$<$@5$3<7C84$25$@5$G<D=72?D4$B@2$;;2J<$Q@2D<$>2;$2B@8;8CD84$<5<;8W<5>4:$<>27=9:$2;$
3<D=3?2D$29G23RF34$>2$;<$?D<A23?4D8<:$25$2;$925?8>4$>2$98$>83S4$3<7C84$29$G2D7<525?2:$Z@3?@<5?2$@$4938;<?4D8<$B@2$
;<9$J<D8<C;29$92T@8D=5$3<7854$>2;$2B@8;8CD84:$@?8;8W<5>4$G<D<$2;;4$;49$<J<5329$>2$;<$?24DR<$>2;$345?D4;$6G?874$A$>2;$
3=;3@;4$>2$J<D8<384529:$<G;83<>4$G<D<$;49$989?27<9$>85=78349$25$?827G4$345?85@42.

U2D4:$54$29$9854$S<9?<$;49$<a49$P^fM9$3@<5>4:$345$2;$<>J2587825?4$>2$;<$?2354;4TR<$347G@?<3845<;$A$345$
la característica de que los fenómenos económicos no podían ser explicados con el análisis macroeconómico 
?D<>83845<;:$<;$GD2925?<D92$9S43g9$>2$4Q2D?<$8529G2D<>49:$>29<32;2D<3865$23456783<$G292$<$;49$27G@V29$>2$>27<5><$
2$85<33865$>2$;49$<T25?29$2345678349$<5?2$;<$G4;R?83<$7452?<D8<$A$F93<;$G4D$;<$GD292538<$>2$8532D?8>@7CD2$B@2$T8D<$
25$?4D54$<$;<9$>238984529$>2$;49$<T25?29$2345678349h$25?45329:$G<D<$G4>2D$;;2J<D$<$3<C4$@5$<5=;8989$7<3D4234567834$
72>8<5?2$ ;<$ 3459?D@33865$ >2$74>2;49$ B@2$ 8534DG4D<D<5$ ;49$ <5?2D84D29$ 2;2725?49:$ A$ G@>82D<5$ ?<5?4$ 2IG;83<D$ ;<$
evolución de las principales variables económicas a lo largo del tiempo como entender la dinámica del sistema 
>2$GD23849:$92$S8W4$52329<D84$@?8;8W<D$;<9$?E3583<9$>2$;<$>85=783<$29?43=9?83<$25$;<$74>2;<3865$7<3D423456783<$
>2$3D2387825?4$234567834$[KD43g$<5>$/8D7<5:$P^f_\$GD872D4$A$>29G@E9$25$;49$74>2;49$>2$G4;R?83<$23456783<$
[%@3<9$P^f_\$A$>2$383;49$2345678349$[%@3<9:$P^ff:$A$d8>;<5>$<5>$UD29934??:$P^c_\H$

19878974:$><>4$2;$34592594$25$?4D54$<$B@2$@5$D<9T4$292538<;$B@2$GD2J<;232$25$;<9$234547R<9$D2<;29$29$;<$
GD292538<$>2$8532D?8>@7CD2:$?<5?4$25$2;$2Q23?4$>2$@5$859?D@725?4$>2$G4;R?83<$23456783<$3474$25$2;$>2$;<9$>238984529$
>2$;49$<T25?29$GD8J<>49:$25?45329:$;<$>85=783<$29?43=9?83<$29$@5<$S2DD<7825?<$7<?27=?83<$B@2$S<$J258>4$D238C825>4$
una atención y uso creciente entre los economistas para formular modelos macroeconómicos que expliquen los 
Q25672549$2345678349$GD2925?29:$>2D8J<>49$>2$;49$GD432949$>2$2IG<59865$>2;$989?27<$>2$234547R<9$>2$72D3<>4$
que conlleva per se un alto grado de incertidumbre y no una cotidianeidad económica determinista como se supone 
en los modelos simples de macroeconomíab.

U4D$345923@2538<:$2;$4CV2?8J4$>2;$GD2925?2$?D<C<V4$29$749?D<D$B@2$G<D<$2;$>29<DD4;;4$>2;$<5=;8989$234567834$
25$ T252D<;:$ A$7<3D4234567834$ 25$ G<D?83@;<D:$ 29$ 52329<D84$ @?8;8W<D$ ;49$7E?4>49$7<?27=?8349$ B@2$ G2D78?<5$ B@2$
;<$ Q4D7@;<3865$ A$ 92;233865$ >2$ @5$74>2;4:$ B@2$ D2GD2925?2$ >2$7<52D<$ 987G;8F3<><$ 2;$ Q2567254$ 234567834$ >2$
85?2DE9$ 345$ 9@9$ 3<D<3?2DR9?83<9$ D23@DD25?29:$ A$ G@2><$ 92D$ 345?D<9?<>4$ 345$ ;<$ 85Q4D7<3865$ >89G458C;2$ <;$ D29G23?4H$
Uno de estos métodos que cumplen con estas características es el análisis dinámico estocástico. Para mostrar lo 

S!!<T:A!$+U'!7',%+$+&!8+!*/9#&%+($*+!7'8!1&*($*9*#!7'!V'88/+(!C NWXDF!Y;(+!9#8A%*$+!.9%*/+!%*'('!8+!9&#9*'7+7!7'!T:'0!$:+8',T:*'&+!,'+(!
el estado y las decisiones iniciales, las decisiones restantes deben constituir una política óptima con respecto al estado resultante de 
la decisión inicial”.

Z!! ['82'(,! CSII\D! B! R8+,$?'8! '%! +8! CSII\D! ! 9&#9#&$*#(+(! :(+! 6:A+! $#/98'%+! &',9'$%#! +! 8#,! %.9*$#,! %&+%+7#,! '(! 8#,! /#7'8#,!
/+$&#'$#(./*$#,!?#B!'(!7A+0!$#(]:(%+/'(%'!$#(!8+,!%P$(*$+,!/+%'/L%*$+,!:,+7+,E!=*'(%&+,!T:'!8*U&#,!7'!%'Q%#!7'!=+$&#'$#(#/A+!
<5+(G+7+!$#/#!8#,!7'!̂ #/'&!CSIISD0!V8+($?+&7!+(7!R*,?'&!C NNOD0!<G+&*+7*,!C NNZD0!_:&(#5,`B!C NNWD!B!a?#('!C NNXD0!'(%&'!#%&#,0!'(!
6'('&+8!,*6:'(!%&+%+(7#!8#,!9&#U8'/+,!7'!$&'$*/*'(%#!B!b:$%:+$*#(',!7'8!$#(,:/#!'!*(5'&,*.(0!$#/#!7'%'&/*(+(%',!7'8!9&#7:$%#0!
9#&!:(!8+7#0!B!7'8!/+(']#!7'!8+!9#8A%*$+!'$#(./*$+0!9#&!'8!#%&#0!$#(!8+!,+85'7+7!7'!T:'!'(!8:6+&!7'!%'('&!'$:+$*#(',!7'%'&/*(*,%+,!B!
de optimización estática, como en los viejos textos de macroeconomía, se tienen relaciones dinámicas y estocásticas.   
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<5?2D84D:$ 25$ ;<$GD872D<$9233865$92$>29<DD4;;<$@5$29B@27<$T252D<;$>2$ ;<$>85=783<$29?43=9?83<:$25$T252D<;:$ 3474$
herramienta matemática para su utilización en la modelización macroeconómica. En la segunda sección se muestra 
;<$2J4;@3865$D29G23?4$<;$@94$>2$;<$>85=783<$29?43=9?83<$25$2;$<5=;8989$7<3D4234567834H$U4D$X;?874:$92$GD2925?<5$
las conclusiones respecto a las ventajas y desventajas del uso de la dinámica estocástica para la formulación de 
modelos macroeconómicos en particular. 

I.- Dinámica Estocástica. 
N@<5>4$2;$ ?827G4$29$@5<$J<D8<C;2$B@2$85Z@A2$25$;<9$D2;<384529$GD4G@29?<9$>2$@5$74>2;4$3@<;B@82D<$B@2$

D2GD2925?2$3@<;B@82D$Q2567254$<$29?@>8<D:$92$?8252$@5<$D2;<3865$>2;$?8G4

1)

Que describe la evolución de una función  X  a lo largo del tiempo. Este es un sistema dinámico donde la 
variable es continua con valores de  X  en el campo de los números reales  y dominio en los naturales .

"8$34598>2D<749$<;$?827G4$3474$@5<$J<D8<C;2$>893D2?<$B@2$G@2>2$?47<D$J<;4D29$?iM:$P:$_:j$25?45329$$[P\$29$
@5<$Q@53865$345$J<;4D29$>2$$Y$$25$2;$3<7G4$>2$;49$5X72D49$D2<;29$A$>478584$25$;49$5<?@D<;29:$G4D$;4$?<5?4$92$?8252$
una sucesión de vectores X

0
:$Y

1
:$Y

_:j:$
donde cada vector se supone relacionado con el vector previo por medio de 

una relación dada por

2) 

%<$3@<;$549$GD4G4D3845<$@5<$Q4D7<$>2$G<9<D$>2$@5$G2D84>4$<;$98T@825?2:$;4$B@2$87G;83<$B@2$2;$J<;4D$>2$;<$
J<D8<C;2$25$@5$74725?4$><>4$>2G25>2$96;4$>2;$J<;4D$>2$;<9$J<D8<C;29$25$2;$G2D84>4$<5?2D84DH$U2D4:$98$34598>2D<749$
<;$?827G4$3474$@5<$J<D8<C;2$>2;$74>2;4$78974:$25?45329$?25>DR<749

3) 

B@2$D2GD2925?<$@5$989?27<$>85=7834$>893D2?4$T252D<;:$2;$3@<;$G@2>2$92D$>2$4D>25$7$98$92$GD2925?<$3474$@5<$23@<3865$
de la forma

bk\$ )
 

misma que será lineal si la función f es lineal y donde  constituyendo un espacio vectorial que tiene 
3474$9@C345V@5?4$<;$345V@5?4$>2$29?<>49$[4$87<T25$>2$;<$Q@53865\H$U4D$;4$?<5?4:$2;$29?<>4$>2$;<$J<D8<C;2$$Y$>2G25>2$
54$94;4$>2;$29?<>4$<5?2D84D:$9854$>2$;49$29?<>49$25$;49$7$G2D84>49$<5?2D84D29H

)5$345923@2538<:$98T@825>4$;<$72?4>4;4TR<$>29<DD4;;<><:$25?D2$4?D49:$G4D$/<;;8<D89$<5>$KD43g$[P^^P\:$14g8$
[P^^c\:$"S452$[P^^f\:$%472;R$A$*@7C49$[_MMb\$A$/2>84$[P^^_\:$25$;<$Q4D7@;<3865$>2$@5$74>2;4$B@2$GD2925?2$
una dinámica estocástica va a depender de determinar si las observaciones (o datos) que representan las variables 
siguen un proceso estocásticoL$[<;2<?4D84\$4$C825$98$29?=5$T252D<>49$G4D$@5$Q2567254$54$;852<;:$>2$?<;$7<52D<$B@2$
<9@72$@5$347G4D?<7825?4$3<6?834H$U4D$?<;$74?8J4:$29$52329<D84$9@G452D$;<$;852<;8><>$>2;$74>2;4$G<D<$B@2$<9R$;<$
2I89?2538<$>2;$347G4D?<7825?4$29?43=9?834$92$2IG;8B@2$G4D$;<$85?D4>@33865$>2$J<D8<C;29$<;2<?4D8<9:$345Q4D7<5>4$@5$
modelo lineal estocástico.

)5$ 345923@2538<:$ 9@G45T<749$ B@2$   es una sucesión de variables relacionadas por la ecuación de 
diferencias:

$L\$

M!! ):+(7#! :(+! 5+&*+U8'! +8'+%#&*+0! 0! ,*6:'! :(+! 7*,%&*U:$*.(! 7'! 9&#U+U*8*7+70! ,'! 7*$'! '(%#($',! T:'! 8+! ,:$',*.(! ! 2#&/+! :(! 9&#$',#!
estocástico discreto, el cual será estacionario!,*!,:!/'7*+!B!5+&*+(G+!,#(!*(5+&*+(%',!'(!'8!%*'/9#E!1+&+!'88#0!',!('$',+&*#!T:'!7*$?#!
proceso sea ruido blanco0!8#!$:+8!*/98*$+!T:'!,'+!*(7'9'(7*'(%'!'!*7P(%*$+/'(%'!7*,%&*U:*7#!C',!7'$*&0!,*6+!:(+!7*,%&*U:$*.(!(#&/+8D0!
con media cero y varianza sigma cuadrada, para toda t. Sin embargo, dicho proceso puede estar o serialmente correlacionado, si la 
$#5+&*+(G+!7'!8+!5+&*+U8'!+8'+%#&*+!'(!'8!9'&*#7#!%!',%+!8*6+7+!+8!9'&*#7#!+(%'&*#&!%3,0!#!!,'&!autorregresivo, si la variable aleatoria en 
'8!9'&*#7#!%0!',%L!'(!2:($*.(!7'!8+!/*,/+!5+&*+U8'!+8'+%#&*+!'(!9'&*#7#,!+(%'&*#&',0!%3,E!1#&!c8%*/#0!8#,!9&#$',#,!',%#$L,%*$#,!,'&L(!
martingalas si su valor esperado es igual al valor de la variable aleatoria en el periodo actual, t, condicionada a la utilización de toda 
la información disponible a dicho periodo.
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Donde el valor de la variable X  depende del valor futuro o más concretamente de lo que se espera sea en el 
Q@?@D4:$l$$29$@5$342F3825?2H$

Haciendo iteración hacia adelante:

y la solución existe si se cumple
i) 

ii)   existe

si :$$25?45329$;<$94;@3865$29?<$><><$G4D$$  . El término   es 

la parte fundamental de la solución. Mientras el término   es la parte de burbuja de la solución. 

Si :$$25?45329$;<$94;@3865$54$29$;<$G<D?2$Q@5><725?<;$A$92$G@2>2$>238D$B@2$2I89?25$burbujas
especulativasH$ "85$ 27C<DT4:$ <@5$ 3@<5>4$ 54$ 2I89?<5$ >83S<9$ C@DC@V<9$ A$ ?25T<749$ @5<$ J<D8<C;2$ <>83845<;$ 25$ ;<$
23@<3865$[L\:$>2$Q4D7<$B@2$92$>254?2$;<$98T@825?2$D2;<3865m

Lk\$
Iterando hacia el futuro:

suponiendo que se cumple $ :$ ;<$ 94;@3865$ $   no nos permitirá 
345432D$2;$;R78?2$>2$;<$92D82:$25$?<5?4$54$92$?25T<$?4><$;<$85Q4D7<3865$<32D3<$>2$;<$9@329865$ . Lo contrario 
87G;83<$B@2$92$?8252$@5<$GD2J89865$G2DQ23?<$<32D3<$>2;$Q@?@D4:$;4$3@<;$29$8DD2<;:$G4D$;<$GD292538<$>2$8532D?8>@7CD2$
en la cotidianidad. 

U4D$?<5?4:$98$<$[Lk\$92$;2$><$@5$925?8>4$<;2<?4D84:$29?<$92$D2293D8C2$3474m$
e\$
donde  es el valor esperado o esperanza matemática en el periodo  t  de la variable  X en el periodo posterior 

[?nP\H$"8T@825>4$ <$/<;;8<D89$ <5>$KD43g$ [P^^P\:$ GGHcoP^:$ ;<$ Q4D7<$>2$ 3<;3@;<D$ $ G@2>2$J<D8<D:$ >29>2$ ;<$ 3;=983<$
Q@53865$>2$>89?D8C@3865$G<D<$@5<$J<D8<C;2$<;2<?4D8<$>893D2?<:$>45>2$$ $29$2;$GD872D$74725?4:$;4$3@<;$87G;83<$B@2$
el valor esperado o esperanza matemática se forma por el promedio de los valores pasados; hasta producto de una 
GD4C<C8;8><>$345>83845<;:$>2$?<;$7<52D<$B@2$ $29$8T@<;$<;$345V@5?4$>2$85Q4D7<3865$>89G458C;2$25$2;$74725?4$?:$
formándose así una martingala. 

U4D$;4$<5?2D84D:$;<$Q4D7<$>2$3<;3@;<D$2;$J<;4D$29G2D<>4$>2$;<$J<D8<C;2$$Y$3474$72V4D$85>83<>4D$G<D<$2;$Q@?@D4$
345$GD292538<$>2$8532D?8>@7CD2:$29$@5<$2;233865$B@2$>2G25>2$>2$;4$98T@825?2m$98$92$?47<$<;$J<;4D$29G2D<>4$3474$2;$
GD872D$74725?4$>2$;<$J<D8<C;2$<;2<?4D8<$325?D<;:$25?45329$?252749$B@2$ $:$>45>2$  denota el promedio 
>2$;49$J<;4D29$G<9<>49h$G2D4:$98$34598>2D<749$<$;<$29G2D<5W<$7<?27=?83<$3474$@5<$7<D?85T<;<:$>2$Q4D7<$B@2$29?=$
345>83845<><$G4D$?4><$;<$85Q4D7<3865$>89G458C;2$25$2;$G2D84>4:$25?45329$$?252749$B@2$ $:$$>45>2$$$

 denota el conjunto $>2$?4><$;<$85Q4D7<3865$>89G458C;2$25$2;$G2D84>4$$?:$29$>238D:$?4>49$
;49$J<;4D29$G<9<>49$>2$;<9$J<D8<C;29:$<9R$3474$?<7C8E5$<;$345V@5?4$>2$J<;4D29$>2$?4>49$;49$G<D=72?D49$>2;$74>2;4H$
)9?4$X;?874$9@G452$B@2$92$?8252$?4><$;<$85Q4D7<3865$G<9<><$A$29$8>E5?83<$G<D<$?4>49H$"8$<>27=9:$92$34598>2D<$B@2$
2I89?2$@5$ 345V@5?4$>2$ 85Q4D7<3865$7R587<:$ :$ 345?258>4$ 25$ ?4>49$ ;49$ 345V@5?49$>2$ 85Q4D7<3865:$ 25?45329$ 29$
posible tomar la esperanza matemática con respecto a alguna medida de probabilidad comúne.

U4D$?<5?4:$G<D<$D294;J2D$[e\:$8?2D<749$@5$G2D84>4$S<38<$2;$Q@?@D4$A$?47<749$;<$29G2D<5W<$345>83845<><$<$;<$
información en t y obtenemos

W!!<:(T:'!'8!5+8#&!2:%:&#!7'!!',!7',$#(#$*7#!B!9:'7+!%#/+&!%#7+!:(+!6+/+!7'!5+8#&',0!$+7+!:(#!7'!'88#,!$#(!$*'&%+!9&#U+U*8*7+70!9:',!!!
es una variable aleatoria para cada periodo, de alguna manera es posible utilizar toda la información disponible para encontrar esta 
7*,%&*U:$*.(!7'!9&#U+U*8*7+7!B!',!$#(!&',9'$%#!+!P,%+!T:'!,'!%#/+!'8!5+8#&!',9'&+7#!#!',9'&+(G+E
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aplicando la Ley de Esperanzas IteradasO:$

A$9@9?8?@A25>4$29?2$D29@;?<>4$25$[e\m$
O\$$

"8:$ 25$3<7C84:$ 92$ 8?2D<$>49$G2D84>49$<$ [e\:$ 92$ ?47<$ ;<$29G2D<5W<$345>83845<><$25$ ?$A$ 92$<G;83<$ ;<$ ;2A$>2$
29G2D<5W<9$8?2D<><9:$92$4C?8252

A$9@9?8?@A25>4$25$[e\m
f\$

Después de n iteraciones se obtiene 

8)

);$3@<;$29$2;$2B@8J<;25?2$29?43=9?834$>2$;<$94;@3865$>2$;<$23@<3865$[L<\H$"@G45825>4$B@2$54$S<A$C@DC@V<9$

29G23@;<?8J<9:$29$>238D$B@2$92$3@7G;2$ :$;<$94;@3865$29$ :$B@2$29$;<$

G<D?2$Q@5><725?<;$>2$@5<$23@<3865$>85=783<$29?43=9?83<H$"85$27C<DT4:$92$345?85X<$985$345432D$2;$;R78?2$>2$;<$92D82$
a menos de que tengamos más información acerca de la sucesión .

1S4D<$C825:$25$3<94$>2$B@2$ h$29$>238D:$B@2$;<$94;@3865$>2$;<$23@<3865$29?43=9?83<$[_\$
<>78?<$C@DC@V<9$[4$2B@8;8CD849$7X;?8G;29\:$<>27=9$>2$9@G452D$B@2$ $29$;<$94;@3865$Q@5><725?<;$A:$G4D$?<5?4:$B@2$

9)

92<$3@<;B@82D$4?D<$94;@3865:$>45>2$ H$)5?45329:$>29G2V<5>4$;<$29G2D<5W<m$ :$
92$?8252$B@2:$G<D<$3@<;B@82D$G2D84>4m$ . Si :$2;$;R78?2$B@2$92$4C?8252$29$

el cual diverge puesto que la esperanza de $ 29$ 2IG;498J<:$ G4D$ ;4$ ?<5?4:$  representa la burbuja de la 
soluciónf.

)5$3<7C84:$98$34598>2D<749$B@2$;<$9@329865$ $29?<$>2?2D785<>4$>2$7<52D<$2I6T25<:$92$?8252$25?45329$
que  está dado por 

10)

donde   y los valores esperados de $ $B@2$92$ ?@J82D45$25$;49$>49$G2D84>49$<5?2D84D29H$19R:$   
puede expresarse en forma reducida si está en función de . Esto se logra si se toma la esperanza más antigua de 
[PM\: $:$<$?4><$29<$23@<3865:$92$@?8;8W<$;@2T4$;<$;2A$>2$29G2D<5W<9$8?2D<><9$A$>2;$D29@;?<>4$92$>29G2V<$ :$
obteniendo

O!!d+!$:+8!,'e+8+!T:'!9+&+!%#7#!  y , entonces se cumple 
X!!a*(!'/U+&6#0!,*! !',%+!,:]'%+!+!:(+!$#(7*$*.(!%'&/*(+8!'(!'8!2:%:&#0!%f_0!'(%#($',!'(!!_!!,'!%*'('!T:'!! . Iterando hacia el 
9+,+7#!+!9+&%*&!7'!%f_!,'!%*'('!T:'! !!9+&+!%#7#!%fI0g0!_0!7'!/+('&+!T:'!(#!?+B!U:&U:]+,E
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Realizando el mismo proceso para :

Sustituyendo   y $$25$[PM\:$A$987G;8F3<5>4$92$4C?8252$;<$Q4D7<$D2>@38><$G<D<$ :

donde

Es obvio que el análisis puede extenderse para $)5$345923@2538<:$ :$25$T252D<;:$
puede representar un vector de variables exógenas que pueden incluir shocks estocásticos.

"85$27C<DT4:$?<7C8E5$29$G498C;2$B@2$92$GD2925?25$98?@<384529$>45>2$;49$J<;4D29$29G2D<>49$>2$ :$>2G25>25$
?<5?4$>2$;<$J<D8<5W<$B@2$92$?@J4$>2$;<$7897<$25$2;$G2D84>4$<5?2D84D:$;<$29G2D<5W<$>2;$J<;4D$Q@?@D4$A$<;TX5$G<D=72?D4$

H$)5$29?2$3<94:$;<$?E3583<$<>23@<><$29$;<$>2$342F3825?29$85>2?2D785<>49$G<D<$S<;;<D$;<$94;@3865$D29G23?8J<H
1S4D<$C825:$T252D<;725?2$;49$989?27<9$>85=78349$54$;852<;29$GD2925?<5$@5$347G4D?<7825?4$3<6?834H$)9?4$

también puede presentarse cuando un fenómeno está descrito por un sistema lineal y una o más variables del 
modelo son intrínsecamente estocásticas8H$U4D$?<5?4:$98$8>25?8F3<749$<;$3<49$3474$@5$347G4D?<7825?4$52?<725?2$
>294D>25<>4:$;4$B@2$92$>292<$29$749?D<D$;<$8529?<C8;8><>$>2;$989?27<$>85=7834$>2F58>4$G4D$[_\H$-<><$@5<$345>83865$
inicial :$34598>ED292$@5$G@5?4$32D3<54$  en donde  es pequeño y mide la separación entre la 
345>83865$85838<;$A$2;$G@5?4$32D3<54H$'?2D<5>4$$5$$J2329:$34725W<5>4$345$  y :$>2$7<52D<$B@2$92$4C?25T<$;<$
92G<D<3865$B@2$2I89?2$25?D2$<7C49$G@5?49$>29G@E9$>2$5$8?2D<384529:$$ . Si :$>45>2$$p$$
es el exponente de Liapunov:$B@2$92$>2F52$3474

si el límite existe9H$U4D$;4$?<5?4:$98$pqM$2I89?2$3<49:$>2C8>4$<$;<$92598C8;8><>$>2$;<9$345>8384529$85838<;29H

II.- Evolución de la Dinámica Estocástica en el Análisis Macroeconómico.
El tipo de economías a las que se les puede aplicar los métodos estocásticos para el análisis económico 

29$94DGD25>25?2725?2$TD<5>2:$94CD2$ ?4>4$3@<5>4$92$ ?8252$2;$34592594$>2$B@2$E9?<9$Z@3?X<5$345$@5<$ ?25>2538<$
marcada y muestran una dinámica que puede ser aproximada mediante una ecuación lineal de movimiento a lo 
;<DT4$>2;$ ?827G4:$345$GD292538<$>2$ 8532D?8>@7CD210. Dicho comportamiento aunque ha sido observado desde la 
2J4;@3865$>2;$989?27<$3<G8?<;89?<:$9@$<5=;8989$72>8<5?2$2;$@94$>2$989?27<9$>85=78349$S<$98>4$G<@;<?854:$25$GD8538G84:$
y excesivamente tratado últimamente.

"85$27C<DT4:$<$G29<D$>2$ ;4$<5?2D84D:$G4D$7@3S4$ ?827G4$ ;<$@?8;8W<3865$>2;$ ?827G4$345?85@4$25$2;$ <5=;8989$
234567834$749?D6$9@$@?8;8><>:$94CD2$?4>4$3@<5>4$92$<GD4I87<C<5$GD432949$25$>45>2$;<$2J4;@3865$>2$@5<$98?@<3865$
<$;<$98T@825?2$54$2D<$7@A$CD@93<$A$92$?8252$;<$G498C8;8><>$<>83845<;$>2$<5<;8W<D$;49$29?<>49$85?2D72>849h$G4D$?<5?4:$

8  Esto es de particular importancia, pues hacer el tiempo discreto tiene implicaciones para la dinámica del modelo, pues puede 
generarse un comportamiento caótico en donde antes no lo había. Por lo tanto, se debe tener en cuenta si esta complejidad es o 
(#!7','+U8'!$#(,*7'&+(7#!,*!P,%+!',!'(7.6'(+!+8!,*,%'/+!#!&',:8%+7#!7'!:(+!/+8+!/#7'8*G+$*.(!$#/#0!9#&!']'/98#0!,*!,'!$#(,*7'&+!
:(!/#7'8#!8#6A,%*$#0!',%'!',!,*/98'!'(!%*'/9#!$#(%*(:#0!9'&#!'(!%*'/9#!7*,$&'%#!%*'('!:(!$#/9#&%+/*'(%#!$#/98']#0!)2&E!='7*#!
(1992), chapter 11.

N!!1+&+!:(+!*7'+!6'('&+8!7'!8+!7'/#,%&+$*.(!7'!8+!7'h(*$*.(0!5P+,'!d#/'8*!B!̂ :/U#,!CSIIZD0!99E \N!B!,,E!7#(7'0!+7'/L,0!/:',%&+(!T:'!!
%+/U*P(!,'!9:'7'!+(+8*G+&!'8!$#/9#&%+/*'(%#!$+.%*$#!9#&!/'7*#!7'8!%'#&'/+!7'!d*!B!i#&`'E

 I!!)2&E!=+88*+&*,!+(7!V&#$`!C NN DE
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de aquí surge la razón del porque la modelización económica pospuso la consideración del tiempo como variable 
A$ 92$ 858386$ 345$74>2;49$ 29?=?8349:$>45>2$<$G<D?8D$>2$@5$345V@5?4$>2$S8G6?2989$ 94CD2$ ;49$ <T25?29$ [>254785<><9$
347X5725?2$ 3474$ D<3845<;8><>\:$ 92$ ;;2T<$ <$ ;<$ 3453;@9865$ >2$ ;<$ 2I89?2538<$ >2$ @5$ 2B@8;8CD84$ 25?D2$ ;<9$ Q@2DW<9$
23456783<9H$U2D4:$?<7C8E5$92$?8252$;<$>2F382538<$>2$54$>293D8C8D$3474$92$;;2T<$<;$2B@8;8CD84:$G4D$;4$3@<;$54$92$
8>25?8F3<$;4$aleatorio o estocástico que aqueja la cotidianeidad económica sino que se considera a ésta como un 
Q2567254$292538<;725?2$>2?2D78589?<:$345$;4$3@<;$92$T252D<$@5<$853<G<38><>$GD2>83?8J<$>2$;49$74>2;49:$7897<$
B@2$GD4J8252$4$>2$;<$Q4D7@;<3865$>2$;<9$23@<384529:$G@29$;<9$J<D8<C;29$G@2>25$92D$85?DR5923<725?2$29?43=9?83<9$A:$
G4D$;4$?<5?4:$9@$2J4;@3865$29$87GD2>238C;2$S<9?<$382D?4$G@5?4h$4$>2$B@2$;<9$J<D8<C;29$85J4;@3D<><9$92<5$>2$4D8T25$
>2?2D78589?<:$G2D4$9@$2J4;@3865$29?E$>293D8?<$G4D$@5$989?27<$>85=7834$54$;852<;$B@2$GD2925?2$@5$347G4D?<7825?4$
caótico fuera de la realidad.

1S4D<$C825:$345Q4D72$2;$<5=;8989$>2$;<9$92D829$>2$?827G4$?D<>83845<;:$92$G@2>2$4C92DJ<D$B@2$2;$347G4D?<7825?4$
de las variables económicas agregadas pueden separarse en dos partes: la primera es una tendencia determinista 
A$ ;<$92T@5><$29?=$ Q4D7<><$G4D$Z@3?@<384529$<;D2>2>4D$>2$>83S<$ ?25>2538<H$)9?2$S23S4$74?8J6:$25$GD8538G84:$<;$
desarrollo de la teoría keynesiana11$345$2;$F5$>2$GD8538G<;$>2$<5<;8W<D:$D2>@38D:$A$S<9?<$2;8785<D:$29?<9$Z@3?@<384529$
345$C<92$25$G4;R?83<9$7452?<D8<$A$F93<;$<>23@<><9:$25$344D>85<3865$345$;<9$2IG23?<?8J<9$>2$;49$<T25?29$2345678349:$
C<V4$2;$9@G@29?4$>2$B@2$2;$T4C82D54$[4$;<$<@?4D8><>$7452?<D8<:$25$3<94$>2$C<5349$325?D<;29$<@?654749\$?82525$;<$
3<G<38><>$>2$<5?838G<D$29?<9$Z@3?@<384529$A$>2C25$<3?@<D$25$345923@2538<H$"85$27C<DT4:$><>4$B@2$;49$><?49$>2$;<9$
J<D8<C;29$23456783<9$92$D234G8;<5$A$<D3S8J<5$G<D<$G2D84>49$>2$?827G4$@58Q4D72725?2$29G<38<>49:$2;$<5=;8989$>2$
variables macroeconómicas sobre conjuntos discretos de valores de tiempo se fue extendiendo desde la aparición 
>2$;49$?D<C<V49$987@;?=5249$>2$(<DD4>$A$"<7@2;945$25$P^b^12.

);$?D<C<V4$>2$(<DD4>$[P^b^\:$@?8;8W<$;<$>85=783<$25$?827G4$>893D2?4$G<D<$Q4D7@;<D$@5$74>2;4$>2$<5=;8989$>2;$
crecimiento del ingreso nacional en una economía en expansión a través del tiempo. Su planteamiento consiste 
25$9@G452D$B@2$?<5?4$2;$<S4DD4$3474$;<$85J2D9865$25$2;$?827G4$?:$>2G25>25:$2;$GD872D4$>2$@5<$QD<33865$G498?8J<$
>2;$85TD294$<3?@<;:$ :$7825?D<9$B@2$;<$92T@5><$>2$@5<$QD<33865$G498?8J<$>2;$853D2725?4$X;?874$>2;$85TD294:$

$:$B@2$<;$8T@<;<D92$25$2;$2B@8;8CD84:$T252D<$;<$98T@825?2$23@<3865$25$>8Q2D2538<9$>2$GD872D$4D>25m$$

cuya solución es $:$>45>2$$ :$><>4$B@2$2;$85TD294$92$
<9@72$3474$54$52T<?8J4:$345V@5?<725?2$345$;<9$QD<3384529$r$A$l:$9825>4$;<9$9@32984529$ :$7456?45<9$
3D23825?29:$G4D$;4$3@<;$;<9$J<D8<C;29$>8J2DT25$>2;$2B@8;8CD84:$749?D<5>4$@5<$234547R<$8529?<C;2:$B@2$>2G25>2$>2$B@2$
las expectativas sean satisfechas y de que se tenga una política económica que fomente el ahorro para la disposición 
de la inversión 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 económico. 

U4D$ 9@$ G<D?2:$ "<7@2;945$ D2<;8W<$ @5$ <5=;8989$ >2;$ 85TD294$ 5<3845<;H$ "2$ G<D?2$ G;<5?2<5>4$ @5$ 74>2;4$
7<3D4234567834$>2$234547R<$32DD<><:$>45>2$2;$85TD294$5<3845<;$<3?@<;$29$8T@<;$<;$3459@74:$85J2D9865$A$T<9?4$
GXC;834$ 34DD825?2:$ $ $ 9825>4$ 2;$ 3459@74$ Q@53865$>2$ ;<$GD4G259865$7<DT85<;$ <$ 3459@78D:$ B@2$
92$ 9@G452$ 3459?<5?2:$ D29G23?4$ <;$ 85TD294$ <5?2D84D:$ . La inversión se supone igual a una constante 
>2;$ 853D2725?4$ 25$ 2;$ 3459@74$ D29G23?4$ <;$ G2D84>4$ GD232>25?2$ [29?2$ 29$ 2;$ ;;<7<>4$ GD8538G84$ >2$ <32;2D<3865\:$

H$U4D$9@$G<D?2:$2;$T<9?4$GXC;834:$ :$92$9@G452$2I6T254:$;4$3@<;$87G;83<$B@2$29$@5<$3459?<5?2$
G2D84>4$<$G2D84>4:$25?45329$ H$K<V4$29?<9$?D29$D2;<384529$7<3D423456783<9:$92$T252D<$;<$98T@825?2$23@<3865$
en diferencias de segundo orden

  ! !a#U&'! %#7#!'(!'8!/+&$#!7'! 8#,! 88+/+7#,!=#7'8#,! !j'#!k'B(',*+(#,!#!/#7'8#,!7'!'T:*8*U&*#! %'/9#&+8! 2:(7+/'(%+7+!'(!:(+!
=+$&#'$#(#/A+!7'8!"','T:*8*U&*#0!7#(7'!,'!*(%'(%+!/#7'8+&!8+,!'Q9'$%+%*5+,!7'!8#,!+6'(%',0!$#(,*7'&+(7#!T:'!8+!%#/+!7'!7'$*,*#(',!
se da en un marco de incertidumbre, producto de limitaciones de información, problemas de coordinación, rigideces de precios y 
$+(%*7+7',!'!*(%'&7'9'(7'($*+!7'!/'&$+7#,0!9+&+!:(!+(L8*,*,!*(!'Q%'(,#!7'!',%#,!/#7'8#,!JP+,'!^#/'&!CSIISDE!a*(!'/U+&6#0!',%#!
(#!*/98*$+!T:'!8+,!#%&+,!$#&&*'(%',!(#!%:5*'&+(!:(!7',+&&#88#!9:',0!9#&!']'/98#0!8+!$#&&*'(%'!9#,%!`'B(',*+(+0!$#(,*7'&+(7#!T:'!,#(!
8+,!'Q9'$%+%*5+,!B!8+!7*5*,*.(!,#$*+8!8#,!2+$%#&',!T:'!*($*7'(!,#U&'!8+!2#&/+$*.(!7'!9&'$*#,!C%+,+!7'!*(%'&P,0!,+8+&*#,!B!6+(+($*+,D0!
?+!7',+&&#88+7#!8#,!/#7'8#,!T:'!'Q98*$+(!'8!9&#U8'/+!7'!8+!*(',%+U*8*7+7!7'8!,*,%'/+!$+9*%+8*,%+0!7',%+$+(7#!T:'!'8!/'$+(*,/#!7'!
ajuste es por medio de la distribución del ingreso. 

12 “An Essay in Dynamic Theory”, The Economic  Journal !"#$%!&' !((%!)&*+',!-!./01234516#07!8219220!1:2!;<$16($623!=04$-767!40>!1:2!
Principle of Acceleration”, Review of Economics and Statics !"#$%!?)%!
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cuya solución es  !  "#$%&' !  ! ('%")*%)$" *+,#)+*+#*"! 

"# $- -./#)$ &$- 0+#/$+ )$+/#%' )#$%&$ * ($+'! $%)'%($" -* "'-1(#2% $"

&'%&$ -*" ('%&#(#'%$" %$($"*+#*" 3 "14(#$%)$" 0*+* 51$  "$* 1% 6*-'+ &$ $51#-#,+#' $")*,-$ "'%   789:; 3 
9<8;= >" &$(#+! )*%)' -* 0+'0$%"#2% /*+?#%*- *- ('%"1/' @$- ('%"1/' &$ 1% *A' ('% +$"0$()' *- #%?+$"' &$- *A' 
anterior) como su producto con el parámetro acelerador deben ser menores que uno para que la sucesión de valores 
de ingreso converja a  para todas la posibles condiciones iniciales del ingreso nacional.

La utilización del análisis dinámico discreto y de la conceptualización macroeconómica keynesiana de 
B*++'& 3 C*/1$-"'%! *,+#2 #/0'+)*%)$" ('%"$%"'" 0*+* $- *%D-#"#" /*(+'$('%2/#(' $% /*)$+#* &$- /*%$E' &$ 
-* 0'-.)#(* $('%2/#(* 51$ /*%)16#$+*% -*" F1()1*(#'%$" &$- #%?+$"' %*(#'%*- 3 &$ -*" 0+#%(#0*-$" 6*+#*,-$" 
$('%2/#(*"! &$E*%&' -* (1$")#2% &$ -* )$%&$%(#* ' (+$(#/#$%)' 0*+* /$E'+$" '(*"#'%$";G= C#% $/,*+?'! &*&' 51$ $- 
*%D-#"#" "10'%$  ('$4(#$%)$" ('%")*%)$"! "',+$ )'&' $% -' 51$ +$"0$()* * -*" 0+'0$%"#'%$" /*+?#%*-$" * ('%"1/#+ 3 * 
*H'++*+! -* (+.)#(* %$'(-D"#(*! $% 1% 0+#/$+ /'/$%)'! "$A*-2 *- +$"0$()' 51$ %' $I#")$ J1%&*/$%)' /#(+'$('%2/#(' 
51$ E1")#451$ 0'+ 51K -'" #%&#6#&1'" "$ )#$%$% 51$ ('/0'+)*+ &$ $"* /*%$+* 3! $% 1% "$?1%&' /'/$%)'! +$)'/*%&' 
-* #%($+)#&1/,+$ +$"0$()' * -*" &$(#"#'%$" &$ *H'++' $ #%6$+"#2% 0-*%)$*&*" 0'+ L$3%$"! "$ $/0$M2 * J'+/1-*+ $- 
#/0'+)*%)$ 0*0$- &$ -*" $I0$()*)#6*" &$ -'" *?$%)$" $('%2/#('" 0*+* $- &#"$A' 3 +$"1-)*&'" &$ -* 0'-.)#(* $('%2/#(*! 
$% $"0$(#*- &$ -* 0'-.)#(* /'%$)*+#*! *%)$ -'" 0+',-$/*" (+$(#$%)$" &$ #%F*(#2% 3 &$"$/0-$'= 

N'+ ('%"#?1#$%)$! ('%"#&$+*%&' 51$ )*%)' $- *%D-#"#" &$ -*" ,1+,1E*" $"0$(1-*)#6*" &$ -* "'-1(#2% &$ 1% "#")$/* 
dinámico como la introducción de variables aleatorias en dicho sistema es de gran utilidad para la formulación 
3 )+*)*/#$%)' &$ /'&$-'" /'%$)*+#'"! &$ /*%$+* )*- 51$ K")'" (*0)$% -*" ,1+,1E*" $% $- %#6$- &$ 0+$(#'" 51$ 
('%--$6*% * H#0$+#%F*(#'%$" ' * &$F*(#'%$";O! "$ 01"' *)$%(#2% $% -* #%4%#&*& &$ $51#-#,+#'" /P-)#0-$" 51$ "$ 
0'&+.*% $%('%)+*+ 0'+ -* &$-#,$+*&* 0'-.)#(* /'%$)*+#* 0*+* 4%*%(#*+ -'" &K4(#)" 0P,-#('"! ?$%$+*&'" 0'+ -* #&$* 
*($0)*&* &$ 51$ -* #%6$+"#2%! 0P,-#(* ' 0+#6*&*! 0'&.* *($-$+*+ $- (+$(#/#$%)'= Q*M2% 0'+ -* (1*-! $- ?',#$+%' &$,.* 
4%*%(#*+ $- ?*")' &$ #%6$+"#2% ('% $/#"#2% /'%$)*+#*= C#% $/,*+?'! $--' "10'%$ #/0-.(#)*/$%)$ 51$ -'" #%&#6#&1'" 
)#$%$% 0+$6#"#2% 0$+J$()* *($+(* &$- J1)1+' 3 51$ %' H*3 +$"01$")*" *%)#(#0*&*" * "H'(R" &$ 0'-.)#(* $('%2/#(*! 
0'+ -' 51$! $% ('%)+*+#' "$%"1! "$ 0-*%)$' -* H#02)$"#" %$'(-D"#(* *($+(* &$ 51$ -* /'%$)#M*(#2% &$- &K4(#) ('%&1($ 
* 1%* &#%D/#(* #%F*(#'%*+#* 51$ ?$%$+* 1%* /*3'+ #%($+)#&1/,+$ $%)+$ -'" *?$%)$"! -'" (1*-$" +$*((#'%*+.*% *%)$ 
las medidas de política económica para protegerse. Esto dio pie al nacimiento del debate macroeconómico sobre 
-* $J$()#6#&*& &$ -* 0'-.)#(* /'%$)*+#*! #%)+'&1(#$%&' *- *%D-#"#" &#%D/#(' 1% ('/0'%$%)$ *-$*)'+#' +$"0$()' *- 
comportamiento del conjunto de variables consideradas.

S".! 0'+ $E$/0-'! T*?*% @;UVWX! J'+/1-* 1% /'&$-' &$ &'" $(1*(#'%$"Y 1%* $(1*(#2% &#%D/#(* &$ &$/*%&* 
&$ &#%$+' 3 1%* $(1*(#2% 51$ &$"(+#,$ -* J'+/*(#2% &$ $I0$()*)#6*" #%F*(#'%*+#*" &$ -'" *?$%)$" ('/' +$*((#2% * 
-*" /$&#&*" &$ 0'-.)#(* &$ /'%$)#M*(#2% &$ -'" &K4(#)";V= N'+ ('%"$(1$%(#*! -* &$/*%&* &$ &#%$+' $" 1%* J1%(#2% 
$I0'%$%(#*- &$ "*-&'" +$*-$"! ! 51$ +$"0'%&$ #%6$+"*/$%)$ * -* )*"* $"0$+*&* &$ #%F*(#2% 51$! $% $51#-#,+#'! $" 
#?1*- *- ")'(R /'%$)*+#' +$*-! 3 01$&$ "$+ +$0+$"$%)*&* $% )#$/0' &#"(+$)' &$ -* "#?1#$%)$ /*%$+*

)+!!=!(2743!>2!2$$# !27!6@(#314012!@2056#043!$4!53A1654!>2!B65C7!327(251#!4!$4!:6(D12767!>2!(3#(#356#04$6>4>!>2!$4!60E2376D0!4$!54@86#!
20!2$!60F327#!(32720127!20!2$!40G$6767!@453#25#0D@65#!5#0E2056#04$!C2-027640#%!H4!6>24!27!I<2!$4!32$456D0!20132!$4!60E2376D0!-!2$!
54@86#!20!2$! 60F327#!27!$6024$!J(3#(#356#04$K!L0654@2012!(434!14747!>2!54@86#!(2I<2M47!20!2$! 60F327# !(23# !76!2$! 60F327#!53252!
desproporcionadamente, los factores productivos no podrán ajustarse igual, limitando la producción y, por lo tanto, la inversión. 
N2$!@67@#!@#># !76!2$!60F327#!542!5#0!34(6>2O !201#0527!$4!60E2376D0!0#!025274364@2012!72!32><52!20!$4!@67@4!(3#(#356D0 !-4!I<2!
2$!54(614$!60714$4>#!0#!(<2>2!>2713<6372!-!>274(432523%!P0!@#>2$#!8474>#!20!2714!5361654!72!(3272014!20!H#@2$A!-!Q<@8#7!J?RR+K !
p.199.

)&! ! S7! 5#@L0! I<2! 20! $#7! @2354>#7! T0405623#7! 2U67140! (236#>#7! 20! $#7! 5<4$27! $#7! (3256#7! >2! 4$F<0#7! 4516E#7! 2U52>40! 5<4$I<623!
(32>6556D0!452354!>2$!E4$#3!(3272012!>2!$#7!320>6@6201#7!V<1<3#7,!20!14$27!547#7!2U67120!8<38<W47!27(25<$416E47%!XD$#!76!2$!E4$#3!T04$!
de un activo esta dado, entonces su precio no tiene burbujas especulativas. Este es el caso típico de los bonos gubernamentales. 

)Y!!H4!V#3@456D0!>2!2U(251416E47!5#076>234>4!76F<2!<0!(3#527#!>2!4W<712!4>4(1416E# !>2!V#3@4!I<2!  , con i=0,1,…t, 
siendo !$4!60Z456D0!27(234>4 ! , el valor esperado,  $4!60Z456D0!451<4$!-! !$4!60Z456D0!>2!(236#>#7!(32E6#7 !(#3!$#!1401#!$4!
2U(251416E4!60Z456#04364!72!V#3@4!>2$!(3#@2>6#!>2!$4!60Z456D0!(32E64%
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siendo    "'% -'" 0+$(#'" $% $- 0$+#'&' )= Z'/*%&' -'?*+#)/'" * -* $(1*(#2%! $I0+$"*&'" $% -$)+*" /#%P"(1-*"Y

despejando los precios:

donde .

Esto implica que el nivel de precios depende del nivel de precios esperado para el siguiente periodo y del 
")'(R /'%$)*+#' *()1*-= S".! "# -* *1)'+#&*& /'%$)*+#* &$(#&$ /'%$)#M*+ -'" &K4(#)"! -' H*+D * ('")* &$ 1%* /*3'+ 
#%F*(#2% 51$! $% &$)$+/#%*&' (*"'! 0'&+.* &$"*)*+ 1% 0+'($"' H#0$+#%F*(#'%*+#'! 0'+ -' 51$ "$ ('%(-1.* 51$ -* 
política monetaria era inefectiva en sus propósitos: sólo los cambios inesperados en la oferta monetaria podrían 
)$%$+ $J$()'" +$*-$" E1%)' ('% -'" #%F*(#'%*+#'"! ('%"#&$+*%&' 51$ -*" 6*+#*,-$" $('%2/#(*" "'% #%6*+#*,-$" $% $- 
)#$/0' @-' (1*- "#?%#4(* 51$ -*" "$+#$" &$ )#$/0' ('%"#&$+*&*" "#?1$% 1% 0+'($"' $")*(#'%*+#'X=

[*E' $")$ /*+(' &$ *%D-#"#"! $% -'" ;U\7"! $- &$,*)$ "',+$ -* $J$()#6#&*& &$ -* 0'-.)#(* /'%$)*+#* --$?2 * 
"1 (-./*I! ('% $- *&6$%#/#$%)' &$ -*" $I0$()*)#6*" *&*0)*)#6*" 0'+ -*" +*(#'%*-$" ('/' J'+/* &$ +*(#'%*-#&*& 
de los agentes económicos para anticiparse a shocks imprevistos de la autoridad monetaria. Basándose en los 
)+*,*E'" &$ ]1(*" @;U\^ 3 ;U\WX! "',+$ -* %$1)+*-#&*& &$ -* 0'-.)#(* /'%$)*+#* 3 "',+$ -* (+.)#(* +$"0$()' *- 1"' &$ 
modelos macroeconómicos a gran escala;W! 3 1)#-#M*%&' -* &#%D/#(* $")'(D")#(* ('/' H$++*/#$%)* 0*+* $- *%D-#"#" 
/*(+'$('%2/#('! "$ J'+/1-* $- "#?1#$%)$ /'&$-' ('% $I0$()*)#6*" +*(#'%*-$"

La primera ecuación representa la demanda agregada y la segunda un tipo de curva de oferta agregada 
&$ ]1(*"! 51$ +$-*(#'%* *- 0+'&1()' ('% "'+0+$"*" /'%$)*+#*"! 51$ %' $" /D" 51$ 1%* (1+6* &$ NH#--#0";\

con expectativas.  "'% -'" "*-&'" /'%$)*+#'"!  el índice de precios y  son shocks estocásticos.  
es el valor esperado del nivel de precios dado un conjunto de información en cada periodo que 

('%)#$%$ )'&'" -'" 6*-'+$" 0*"*&'" &$ -*" 6*+#*,-$" 3 -'" "H'(R"! -' (1*- #/0-#(* 51$ -'" #%&#6#&1'" J'+/*% 
sus expectativas de manera racional y pueden anticiparse o responder inmediatamente a shocks estocásticos 
provocados por la autoridad monetaria respecto a la oferta monetaria. Igualando tanto la oferta como la 
demanda agregada se tiene

Aplicando ! "$ )#$%$ ! &$"0$ED%&'-' 3 "1")#)13$%&' $% -* *%)$+#'+ $(1*(#2% "$ ',)#$%$ -* J'+/* 
reducida para ! 01$")' 51$  $" $I2?$%*! 01$" $")D &*&* 0'+ -* 0'-.)#(* /'%$)*+#*

C1")#)13$%&' $% -* $(1*(#2% &$ 'J$+)*! "$ )#$%$ 51$

)[  >" &$ +$"*-)*+ 51$ $% $- )+*,*E' &$ ]1(*" @;U\WX $" &$ &onde resulta la llamada Critica de Lucas, la cual  radica esencialmente 
20!I<2!>4>#!I<2!(434!2$!>672M#!>2!$47!(#$A16547!@453#25#0D@6547 !72!<16$6O40!@#>2$#7!@453#25#0D@65#7!I<2!7<(#020!271486$6>4>!
en los valores de los parámetros, cuando en realidad no lo son, sobre todo si las políticas cambiaran radicalmente, razón por la cual, 
$47!2716@456#027!25#0#@\136547!>2!271#7!@#>2$#7!0#!7#0!5#0T48$27!20!1401#!0#!32Z2W40!$4!2713<51<34!324$!>2!$4!25#0#@A4 !-!7#832!
1#># !(#3!I<2!0#!72!2716@40!5#332514@2012!$47!2U(251416E47!>2!$#7!4F20127!4$!7<(#023$47!TW47!#!4>4(148$27%

)]  La Curva de Phillips originalmente se utilizó para postular una relación de intercambio entre el empleo y el nivel salarial. 
^#71236#3@2012!:4!76>#!<16$6O4>4!(434!404$6O43!2$!134>2!#_!20132!2$!06E2$!>2!2@($2#!-!2$!06E2$!>2!(3256#7%
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Si los shocks  siguen algún tipo de proceso conocido y se conocen todos los valores pasados de los 
"H'(R"! $%)'%($" -* *1)'+#&*& /'%$)*+#* 01$&$ &$(#&#+ 51$ "1 0'-.)#(* /'%$)*+#* $")*+D &*&* &$ *(1$+&' ('%

>")' #/0-#(* 51$ -* 'J$+)* /'%$)*+#* "$ *E1")* &$ *(1$+&' ('% -'" "H'(R" &$- 0$+#'&' *%)$+#'+ 3 S 3 [ &$4%$% 
*-?P% ',E$)#6'= N'+ )*%)'! *0-#(*%&' -* $"0$+*%M*  se obtiene

N'+ -' (1*-! "# "1")#)1#/'" $")$ +$"1-)*&' $% $- 0+'&1()'! ! "$ )#$%$ 51$  %' #%F13$ $% -' *,"'-1)' 3 "2-' 
$" *J$()*&' 0'+ -'" "H'(R" $")'(D")#('"_ $" &$(#+! -* 0'-.)#(* /'%$)*+#* %' )#$%$ %#%?P% $J$()' +$*-! 0$+' "# $% $- 
%#6$- &$ 0+$(#'"! &$ /*%$+* 0+'0'+(#'%*-= >")' #/0-#(* 51$ -* "'+0+$"* /'%$)*+#* $" 1%* "'+0+$"* #%F*(#'%*+#*! 
0$+'! ('/' -'" *?$%)$" )#$%$% $I0$()*)#6*" +*(#'%*-$"! $%)'%($" ('%'($% )'&'" -'" 0*+D/$)+'"! 0'+ -' (1*-   es 
0+$&$(#,-$! $I($0)' "# '(1++$ 1% $++'+ $% $- &#"$A' ' $E$(1(#2% &$ -* 0'-.)#(* /'%$)*+#* &$- ,*%(' ($%)+*-= N$+' 
&#(H' $++'+! *- "$+ $")'(D")#('! %' $" "#")$/D)#(' 3! 0'+ )*%)'! %' ('%")#)13$ 1%* 0'-.)#(*! 01$" $- 0+'&1()' "2-' "$ 
*J$()* 0'+ $++'+$" &$ 0'-.)#(* /'%$)*+#*! *1%51$ "# )$%&+D $J$()'" "#")$/D)#('" "',+$ $- %#6$- &$ 0+$(#'"=

Este nuevo planteamiento sobre la efectividad de la política monetaria ha llevado a construir respuestas 
%$' R$3%$"#*%*"! *4+/*%&' 51$ *1% (1*%&' -* 0'-.)#(* /'%$)*+#* 01$&* "$+ 0+$6#")* 0'+ $I0$()*)#6*" 
+*(#'%*-$"! K")* 01$&$ "$+ $4(*M! "# "$ ('%"#&$+* 51$ -'" *E1")$" %' "'% #%")*%)D%$'" * -'" (*/,#'" $"0$+*&'" 
en las políticas18.

>% $")$ "$%)#&'! -* $I#")$%(#* &$ ('%)+*)'" -#/#)* -* ('%&1()* &$ -'" *?$%)$" 0+#6*&'" &*&' 51$ -'" "*-*+#'" 
51$&*% 0+$&$)$+/#%*&'" 0'+ 1% 0$+#'&' $% ,*"$ * )'&* -* #%J'+/*(#2% &#"0'%#,-$ *- /'/$%)' &$ -* 4+/* &$- 
('%)+*)'= C#% $/,*+?'! "# 1%* 6$M 4+/*&' $- ('%)+*)' -*" *1)'+#&*&$" (*/,#*% "1 0'-.)#(*! *1%51$ -'" *?$%)$" 0+$6$*% 
-'" $J$()'" &$ &#(H' (*/,#'! %' 0'&+D% *E1")*+ $- "*-*+#' 0'+51$ K")$ H* "#&' 4E*&'! $6#)*%&' *". -* F1()1*(#2% 
&$ 0+$(#'"! H*(#$%&' 51$ -* 0'-.)#(* /'%$)*+#* "$* $4(*M $% $- ('+)' 0-*M' 1)#-#M*%&' 1% *%(-* %'/#%*-19! -* (1*- 
0$+/#)$ 51$ &*&* 1%* 0$+)1+,*(#2% /'%$)*+#* %' $"0$+*&*! ! 1%* 0*+)$ &$ -'" )+*,*E*&'+$" %' 01$&$% /'&#4(*+ 
"1 "*-*+#' %'/#%*- &$,#&' * 51$ $")* 4E' 0'+ &'" 0$+#'&'"=

N'+ ('%"$(1$%(#*! *%)$ 1% #%(+$/$%)' &$ -* 'J$+)* /'%$)*+#* 51$ 0+'6'51$ 1% *1/$%)' &$- %#6$- &$ 0+$(#'"! 
*1%51$ -'" )+*,*E*&'+$" ('%'M(*% $")$ $J$()'! %' 01$&$% H*($+ %*&*! 0'+ -' (1*- -'" "*-*+#'" +$*-$" &#"/#%13$%! 
0+'6'(*%&' 1% $J$()' "',+$ -* &$/*%&* *?+$?*&* 3 "',+$ $- 0+'&1()'! $% )*%)' "$ +$)*+&* $- *E1")$ &$ -'" "*-*+#'"! 
donde dichos efectos habrán durado dos  periodos por la inercia inherente al proceso de ajuste salarial.

N'+ "1 0*+)$! $- *%D-#"#" &$ -*" F1()1*(#'%$" *-+$&$&'+ &$ -* )$%&$%(#* &$- 0+'&1()' ('/P%/$%)$ 
--*/*&'" (#(-'" $('%2/#('"! &$"01K" &$ 1% -$)*+?' &$ -'" *A'" ;UV7" * -'" ;U\7"! +$"1+?#2 ('% $- )+*,*E' &$ 
]1(*" @;U\\X! /$&#*%)$ $- (1*- "$ #%)$%)2 +$"0'%&$+ * -* (1$")#2% &$- 0'+51K $% -*" $('%'/.*" &$ /$+(*&'! $- 
producto y el empleo oscilan alrededor de una tendencia. Con las herramientas matemáticas de la dinámica 
$")'(D")#(*! ]1(*" &$4%#2 * -'" (#(-'" $('%2/#('" ('/' -*" &$"6#*(#'%$" &$- 0+'&1()' *?+$?*&' *-+$&$&'+ 
&$ "1 )$%&$%(#*! ,*"*&*" $% -*" 0+'0#$&*&$" $")*&.")#(*" &$ -'" ('`/'6#/#$%)'" &$ &#(H*" &$"6#*(#'%$" $% 
diferentes series de tiempo agregadas20.
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ecuación del producto:  !I<2!72!#816202!>2!(3#(#023!
<04!V<056D0!>2!>2@40>4!4F32F4>4!I<2!>2(20>2!>2!$#7!74$>#7!324$27!-!>2!<0!7:#5C !  !<04!#V2314!4F32F4>4!I<2!72!27148$252!20!
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al inicio de t+1 y lo revisan en t+3.
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depende de la amplitud o volatilidad y de la conformidad o coherencia de los movimientos de la serie y del carácter de la variable, la 
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>")* &$4%#(#2% &#4$+$ &$ -* 51$ $+* *($0)*&* H*")* $"$ /'/$%)'21! *0'+)D%&'"$ 1% *6*%($ /$)'&'-2?#(' 
$% -* )$'+.* &$ -'" (#(-'" $('%2/#('"! &'%&$ -* +*M2% &$ -* %1$6* &$4%#(#2% "$ $%(1$%)+* $% -* ',"$+6*(#2% &$ -'" 
hechos acerca de que la actividad económica en las economías de mercado se ha caracterizado por un crecimiento 
"'")$%#&'! &'%&$ )*/,#K% 0+$6*-$($% -*" F1()1*(#'%$" *- #?1*- 51$ $% 0*."$" %' #%&1")+#*-#M*&'"! 0'+ -' )*%)'! -* 
explicación de los ciclos se debe basar en las leyes generales que rigen las economías de mercado en lugar de 
J1%&*/$%)*+"$ $% -*" (*+*()$+.")#(*" 0$(1-#*+$" &$ (*&* 0*." ' 0$+#'&' &$ )#$/0'= S".! $% "1 )+*,*E'! ]1(*" 1)#-#M* 
las técnicas estocásticas en tiempo discreto para mostrar que los shocks monetarios aleatorios y un efecto acelerador 
interactúan para generar movimientos cíclicos serialmente correlacionados en el producto real y movimientos 
0+' (.(-#('" $% -'" 0+$(#'"! $% -* +*M2% #%6$+"#2%`0+'&1()' 3 $% -* )*"* &$ #%)$+K" %'/#%*-! 0$+' *-+$&$&'+ &$ "1 
tendencia.

C#% $/,*+?'! ]1(*" %' &$4%$ $- ('%($0)' &$ )$%&$%(#*! 0'+ -' (1*-!  L#&-*%& *%& N+$""(')) @;Ua^X! 
0+'0'%$% 51$ &#(H' ('%($0)' $" $- ('%'(#&' $")*&' $")*(#'%*+#' &$ -* )$'+.* &$- (+$(#/#$%)' %$'(-D"#(*! $- (1*- "$ 
(*+*()$+#M* 0'+51$ $- 0+'&1()' 0$+ (D0#)*! $- ('%"1/'! -* #%6$+"#2%! $- ")'(R &$ (*0#)*- 3 -'" "*-*+#'" +$*-$" (+$($% 
* 1%* )*"* ('%")*%)$ &$)$+/#%*&* 0'+ -* )$(%'-'?.* 3! $% ('%"$(1$%(#*! ,*"*+'% "1 *%D-#"#" $% -'" J1%&*/$%)'" 
microeconómicos de la función producción donde se introdujeron shocks de oferta que afectan la producción y 
otras variables mediante algún mecanismo de propagación. 

]' *%)$+#'+ #/0-#(* 51$ "# )*"* &$ (*/,#' )$(%'-2?#(' J1$+* ('%")*%)$! $%)'%($" -* )$%&$%(#* &$- 0+'&1()' 
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0'+ -' (1*- L#&-*%& 3 N+$""(')) &$&1($% 51$ $")* 6*+#*(#2% $" $- 0+',-$/* ($%)+*- &$- &$"*++'--' $('%2/#('! &$,#&' 
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 
(+$(#/#$%)' &$ -* 0+'&1()#6#&*& 51$ H*($ 51$ -*" $('%'/.*" F1()P$% *-+$&$&'+ &$ "1 )$%&$%(#*! 0'+ -' (1*- -'" 
cambios institucionales deben considerarse como shocks estocásticos que inciden en las desviaciones del producto 
alrededor de su tendencia22.
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incertidumbre capitalista. Por lo cual se generan perturbaciones reales con mecanismos de propagación basadas en 
-*" +#?#&$($" %'/#%*-$"! "',+$ )'&' &$ -'" "*-*+#'"! 0$+' &'%&$ $")*" P-)#/*" "'% -*" &$)$+/#%*%)$"= 

III.- Conclusiones.
>" 1% H$(H' 51$ -*" ?+*%&$" 0$+)1+,*(#'%$" &$- -*&' &$ -* 'J$+)* &$ -'" *A'" ;UW7" 3 ;U\7"! ',-#?*+'% * -'" 

$('%'/#")*" * +$6#"*+ -* )$'+.* ('%6$%(#'%*- *($+(* &$ -'" "H'(R"! 51$ H*")* $"$ $%)'%($" "$ *)+#,1.*% *- -*&' &$ -* 
demanda (nominal o real) y por tanto las prescripciones de políticas correctoras de desequilibrios estaban dirigidas 
* $--*=  C#% $/,*+?'! -'" J*--'" &$ -'" /'&$-'" ('%6$%(#'%*-$" $% -* $I0-#(*(#2% &$ -'" 0+',-$/*" $('%2/#('"! 
('/' "$ 6#' * -' -*+?' &$ -* "$((#2% bb! +$6$-*,*% (+#"#" /D" 0+'J1%&*" &$ -* /*(+'$('%'/.* ('%6$%(#'%*-= >")' 
propicio que el paradigma keynesiano-monetarista fuera asaltado metodológicamente hablando. De un lado se 
H#M' 0*)$%)$ 51$ -'" /'&$-'" /*(+'$('%2/#('" )16#$+*% 1%* J1%&*/$%)*(#2% /#(+'$('%2/#(*= N'+ ')+' -*&'! 
51$ %' "$ "'"-*3*+$ -* 0'"#,#-#&*& &$ 1)#-#M*(#2% &$ -* #%J'+/*(#2% &#"0'%#,-$ &$ -'" *?$%)$" $('%2/#('"! 0'+ -' 
cual era imposible dejar de considerar el papel de las expectativas y la incertidumbre respecto a las perturbaciones 
estocásticas que aquejen a la oferta. 

C#% $/,*+?'! 0$"$ * -' *%)$+#'+! $- 0+#%(#0*- 0+',-$/* 51$ "#?1$% *&'-$(#$%&' -'" /'&$-'" 
/*(+'$('%2/#('"! *P% ('% -* 1)#-#M*(#2% &$ -'" /K)'&'" $")'(D")#('"! $" 51$ -'" ('$4(#$%)$" "$ "#?1$% 
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caracterizadas por las fases de prosperidad, crisis, depresión y recuperación.
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cual implica problemas de estimación, pues ello eliminaría la función de distribución  de las expectativas. Sobre la modelización de 
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0'+ -' 51$! *1% (1*%&' "$ *($0)$ 51$ /1(H'" &$ -'" 0*+D/$)+'" $('%2/#('" )#$%&$% * 0$+/*%$($+ +$-*)#6*/$%)$ 
('%")*%)$" 0*+* 0$+#'&'" -*+?'" &$ )#$/0'! %' "$ &$,$ ('%4*+ 0-$%*/$%)$ "',+$ -* 6*-#&$M &$ -*" )+*3$()'+#*" 
&$ $51#-#,+#' &$ -*+?' 0-*M' &$ -*" 6*+#*,-$" 3* 51$! *- *($0)*+ -* H#02)$"#" &$ ('$4(#$%)$" ('%")*%)$"! "$ 
congela el ambiente económico el cual depende solo del ajuste endógeno del modelo sin intrusión de factores 
exógenos que lo perturben. 

N'+ -' )*%)'! 1% (*/#%' * "$?1#+ $" $")1&#*+ ('% /*3'+ &$)$%#/#$%)' -* %*)1+*-$M* (*/,#*%)$ $% $- )#$/0' 
&$ -*" &#")#%)*" 0$+)1+,*(#'%$" 3 -'" /$(*%#"/'" &$ 0+'0*?*(#2%! 0*+* 0+'J1%&#M*+ $% -*" #%)$++$-*(#'%$" $%)+$ 
(*/,#' )$(%'-2?#('! &$"$/0-$' 3 +$($"#'%$"! $% 1% */,#$%)$ &#%D/#('! $I0-.(#)*/$%)$ $")'(D")#('! 51$ +$F$E$% 
-'" "H'(R" J1%&*/$%)*-$" &#+$()*/$%)$ ',"$+6*,-$"! *1% (1*%&' %' "$*% ('%)+'-*,-$"! 1)#-#M*%&' -'" /K)'&'" &$- 
*%D-#"#" &#%D/#(' #%&#"0$%"*,-$" 0*+* %' (*$+ $% -* ('%")+1((#2% &$ /'&$-'" ('% 1"' &$ )K(%#(*" "'4")#(*&*" 0$+'  
sin contenido económico en sus planteamientos y resultados.
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