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1 Introduccidon

La teoria econdmica, a lo largo de su desarrollo, ha intentado explicar los fendmenos relacionados
con la produccidn, el consumo y la distribucidn de los bienes y servicios que el ser humano necesita.
En la busqueda de esta explicacidn, una caracteristica distintiva de la economia es la existencia de
diversas escuelas de pensamiento, las cuales ofrecen explicaciones alternativas para un mismo
problema. Uno de estos problemas econémicos consiste en entender y explicar las fluctuaciones de
una economia a lo largo del tiempo, es decir, las fluctuaciones de la produccidn agregada y demas
variables econémicas.

Antes de la Gran Depresion muchos autores desarrollaron teorias relativamente simples en
comparaciéon con las actuales, atribuyendo explicaciones especificas sobre la causa de las
fluctuaciones. Varios de estos autores centraron sus esfuerzos a explicar las fluctuaciones ciclicas
de la economia desde de la actividad en el sector agricola. Otros encontraron explicaciones a partir
de la oferta monetaria, el sub-consumo en la economia o los multiplicadores vinculados a la
inversion.!

Pero luego de la Gran Depresién de 1929, la teoria econdmica y el mundo experimentaron grandes
cambios, y en particular dio origen al estudio moderno de las fluctuaciones econémicas. Diversas
teorias identificaron aspectos criticos que forman parte de la explicacion de este fendémeno:
cambios tecnoldgicos, expectativas, volatilidad de la inversién, multiplicadores del gasto, oferta
monetaria, politicas publicas, incentivos a trabajar e invertir, competencia imperfecta, entre otros.
Todos estos aspectos fueros semillas para las modernas teorias macroeconémicas (Knoop, 2015),
las cuales incorporan explicaciones en un marco estructural del sistema econémico.

Si bien, las explicaciones mencionadas se enmarcan dentro de las corrientes econdmicas ortodoxas
vinculadas al pensamiento Monetarista, Neocldsico y de la Nueva Economia Keynesiana, las escuelas
heterodoxas también plantean explicaciones para las fluctuaciones econdmicas a partir de sus
esquemas conceptuales propios. Por ejemplo, Michal Kalecki, quien a la par de Keynes, desarrolld,
desde un esquema marxista, una teoria basada en la demanda y la acumulacién capitalista. Otros
autores consideran que el interés en recuperar las ideas de Marx al debate macroeconémico cobré
mayor relevancia luego de la Gran Depresién de 1929 (Sherman, 1967). En las ultimas décadas del
siglo XX, economistas heterodoxos como Anwar Shaikh también desarrollaron modelos inspirados
en Marx, Keynes y Kalecki, los cuales rescatan el analisis dinamico y las ideas clasicas de los sistemas
inherentemente expansivos, para explicar las fluctuaciones de una economia.

Sin embargo, la escuela ortodoxa, en su condicidon de pensamiento dominante, ha influenciado el
desarrollo tedrico y empirico a partir de la década de 1970, cuando la contrarrevolucién monetarista
empez0 a ocupar relevancia no sélo para explicar el sistema econdmico, sino también para cambiar
la forma en que se desarrolla la politica econédmica. En este sentido, en este documento se plantea
delimitar el estudio al analisis del pensamiento ortodoxo esperando tener una visién clara del
estado del arte en la macroeconomia moderna convencional, quedando pendiente para futuras

! Para mas detalle véase (Knoop, 2015, pp. 33-40).



investigaciones, el estudio del desarrollo especifico sobre el aporte de autores como Michal Kalecki,
Anwar Shaikh, Joseph Schumpeter, Friedrich Hayek, Karl Marx, Milton Friedman, John Maynard
Keynes y los keynesianos, y la Nueva Economia Keynesiana. También se dejara de lado el andlisis de
la crisis desde la perspectiva financiera que es estudiada por varios economistas pertenecientes a
las escuelas de la Nueva Economia Keynesiana y la Post-Keynesiana.

Por tanto, habiendo delimitado el trabajo hacia la corriente de pensamiento ortodoxa, el objetivo
de investigacidn consiste en desarrollar y ejemplificar las caracteristicas tedricas y practicas de las
fluctuaciones econdmicas a partir de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales entendiendo que es
un punto de partida necesario para el desarrollo de posteriores investigaciones basadas en la
corriente de pensamiento ortodoxo. Es decir, se pretende explicar tedrica y conceptualmente las
fluctuaciones econdmicas desde la mirada de la escuela de los Ciclos Econdmicos Reales
diferenciandola de las teorias convencionales sobre fluctuaciones econédmicas que la preceden, pero
forman parte de la corriente dominante como lo son la teoria Monetarista y Neocldsica. Se requiere
entender el pensamiento de Finn Kydland y Edward Prescott entre otros, quienes ademds ganaron
el Premio Nobel de Economia por su trabajo referido a las fluctuaciones econdmicas desde una
perspectiva real y son considerados los principales iniciadores y propulsores de la teoria de los Ciclos
Econdémicos Reales.

Se espera encontrar que las diferencias de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales respecto a las
concepciones tradicionales de fluctuaciones econdmicas abarcan categorias tedricas-conceptuales
y practicas, teniendo en mente que la explicaciéon de las fluctuaciones se basa en los mismos
fundamentos al considerar que los Ciclos Reales son una extension del pensamiento neoclasico.
Para lograr el propdsito central de explicar la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales, se desarrollara
un analisis tedrico basado en la categorizacion y redefinicidn de conceptos, asi como la exposicion
de las principales caracteristicas de las teorias predecesoras que aportaron fundamentos para la
consolidacion de la agenda neoclasica. Por tanto, existe la necesidad de exponer la estructura
tedrica y conceptual sobre las fluctuaciones econémicas en la escuela del Ciclo Econémico Real
haciendo evidente las diferencias y similitudes entre el pensamiento anterior, asi como ejemplificar
el funcionamiento de los modelos mediante el desarrollo de un modelo basico calibrado y simulado
para la economia mexicana con base en informacion de estudios previos sobre esta tematica.

El documento estd estructurado de la siguiente manera. En la seccidn 2 se describen las ideas
predecesoras a la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales, para poder visualizar la evolucién del
pensamiento neoclasico teniendo como punto de partida el monetarismo de la década de 1970.
Luego, en la seccion 3 se discutirdn los aspectos tedricos y conceptuales de la teoria de los Ciclos
Econémicos Reales haciendo hincapié en las redefiniciones de conceptos y la forma definir el
ambiente econdmico en el cual se plantean los modelos. También se busca evidenciar las
limitaciones y criticas hacia esta corriente de pensamiento. En la seccion 4 se desarrolla un modelo
basico con valores calibrados para México, de manera que puedan evidenciarse las fortalezas y
debilidades de los modelos de equilibrio general dindmico y estocastico. Por ultimo, se presentan
las conclusiones con los principales hallazgos de esta teoria.



2 Contraste Teorico sobre las Fluctuaciones Econdmicas

2.1 Generalidades

El ciclo econémico es uno de los fendmenos de la economia con mas interés por parte tanto de los
tedricos como de los responsables de la politica econdmica. La investigacion sobre los ciclos consiste
en el estudio y entendimiento de los auges y recesiones que las economias experimentan de manera
frecuente a lo largo del tiempo. En otras palabras, se busca entender las razones para la existencia
periodos con crecimiento positivo y mds aun las causas de crecimiento negativo.

Ya Keynes, presentaba su forma de entender este fenédmeno cuando se refiere como:

“...movimiento ciclico queremos decir que, al progresar el sistema, por ejemplo, en direccién
ascendente, las fuerzas que lo empujan hacia arriba al principio toman impulso y producen
efectos acumulativos unas sobre otras, pero pierden gradualmente su potencia hasta que,
en cierto momento, tienden a ser reemplazadas por las operaciones en sentido opuesto; las
cuales, a su vez, toman impulso por cierto tiempo y se fortalecen mutuamente hasta que
ellas también, habiendo alcanzado su desarrollo maximo, decaen y dejan sitio a sus
contrarias (Keynes, 1936).”

Diferentes autores y escuelas de pensamiento presentan aproximaciones distintas unas de otras
para explicar el fendémeno del ciclo econdmico. La revolucidn Keynesiana dio origen a la nocién del
rol de la politica macroeconémica para poder afectar el sistema econédmico de manera tal que se
puedan contrarrestar los efectos negativos de un periodo de contraccién econdmica o aprovechar
momentos de auge en el conjunto de la economia. Como sefiala Knoop (2015) la importancia del
entendimiento de los ciclos econdmicos radica en comprender a priori éstos, ya que pueden resultar
costosos en términos econdmicos y sociales, sobre todo en las fases recesivas. Por ejemplo, el costo
se ve asociado a incrementos en tasas de homicidios y suicidios, mayores niveles de pobreza, tasas
de divorcios y otras formas de medicién del bienestar de la sociedad.

Este trabajo iniciara con ciertas convenciones conceptuales que luego serdan complementadas a la
luz de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales dado que no existe un consenso sobre las
definiciones de las categorias a tratar. Dentro de la escuela ortodoxa, la definicién mas utilizada de
ciclo econémico viene influenciada por el trabajo de Burns y Mitchell (1946):

“Ciclo econdmico? es un tipo de fluctuacidn encontrada en la actividad econdmica agregada
de las naciones que organizan su trabajo principalmente basadas en empresas de negocios:
un ciclo consiste en expansiones que ocurren aproximadamente al mismo tiempo en

2Se optd por entender “business cycle” como “ciclo econémico” o “fluctuacién econémica” en lugar de la
traduccion literal de “ciclo de negocios” o “ciclo de empresas”. Se realiza esta interpretacién por considerar
gue el estudio se refiere a economias capitalistas las cuales basan su desarrollo con base a las empresas de
negocios, por lo cual resultaria redundante en la traduccién para definir el concepto.
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muchas actividades econdmicas, seguidas por recesiones, contracciones, y recuperaciones
igual generales las cuales surgen en una fase de expansién en el siguiente ciclo; esta
secuencia de cambios es recurrente pero no periddica...”?

Destaca que los ciclos son fendmenos recurrentes, pero no periddicos, es decir, que no siguen un
patrén regular y predecible, dicho de otra forma, los ciclos econdmicos varian considerablemente
en tiempo y tamafio. Es por esta razén en adelante utilizara el término “fluctuaciones econdmicas”
para expresar con mayor precision el sentido que Burns y Mitchell (1946) dieron en su definicion.

La clasificacién mas utilizada sobre las fases de las fluctuaciones econémicas establece que las
mismas no son simétricas y consisten en:

- Recuperacioén o expansion
- Recesién o contraccidn.

Sus valores extremos son:

- Auge, pico o maximo
- Depresién, sima o minimo.

Es decir, las fluctuaciones econdmicas son una secuencia de fases recurrentes donde el punto
maximo de una expansion es aquel donde la produccidn agregada alcanza su maximo nivel antes de
empezar a declinar. A continuacidn, le sigue una recesion que es entendida como momento en que
sucede un declive significativo en la actividad econdmica que se esparce a toda la economiay puede
durar entre unos meses a un ano. El punto minimo en el cual el PIB alcanza su nivel minimo antes
de crecer nuevamente se conoce como depresidn.* El Gréfico 1 ejemplifica estos conceptos:

3 Traduccién libre del inglés.

4 Knoop (2015) Sefiala que no existe una definicién formal de una depresidn, y que una definicién informal es:
“una contraccidn econdmica en la cual el producto cae mds de 10%”. Sin embargo, se tomard como valida la
aportacidn de Argandofia, Gdmez, y Mochdn (1997) para equipararla al punto minimo.
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Grafico 1: Componentes de una Serie de Tiempo
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Fuente: Elaboracion propia con base en (Argandoiia, Gdmez, y Mochdn, 1997)

Un aspecto muy importante en la visidn tradicional de las fluctuaciones econdmicas es que éstas se
encuentran oscilando alrededor de una tendencia de largo plazo. Esta concepcién de fluctuaciones
senoidales en torno a una tendencia se debe a los estudios del NBER® y su influencia, ya que su
objetivo es medir la duracidn, amplitud y puntos de quiebre de las series observadas (Arnold, 2002).
La concepcién de Burns y Mitchell (1946), equivalente al NBER, sobre las fluctuaciones econdmicas,
es cuantitativa y de medicion de la economia, mas que el entendimiento de los procesos internos
del sistema econdmico. La visidon tradicional sobre las fluctuaciones consiste en utilizar los
mecanismos estadisticos para descomponer una serie de tiempo entre los componentes de
tendencia secular, ciclico, estacional e irregular. Tedricamente, se asocia a situaciones de
desequilibrio en el corto plazo y equilibrio en el largo plazo.

Como menciona Young (2014), es interesante resaltar que el trabajo de Burns y Mitchell de 1946
recibidé varias criticas, entre las mdas importantes estan las de Shaw (1947) y Hurwicz (1947).
Siguiendo el analisis de Young, para Shaw el trabajo de Burns y Mitchell ni construyé ni probé ser
un modelo de inestabilidad econémica (o inestabilidad de los negocios), tampoco el titulo sobre el
macro-andlisis coincidia con el contenido micro-analitico. Young menciona que para Hurwicz, el
trabajo sobre la medicidon de los ciclos econdmicos despreciaba el trabajo tanto de la teoria
econdmica como de la econometria. Se identificé que Burns y Mitchell no utilizaron las herramientas,
terminologia y notacion de la inferencia estadistica moderna. Pese a estas criticas, el trabajo de
Burns y Mitchell es una de las publicaciones mas influyentes y vigentes para la medicion de las

5> National Bureau of Economic Research. Es una organizacién estadounidense sin fines de lucro y no partidista
dedicada a conducir la investigacién cientifica y la difusion de sus resultados entre la academia, los
responsables de politica econdmica y los profesionales de negocios.
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fluctuaciones econdémicas, siendo las publicaciones del NBER la referencia para aplicaciones en
economia.

Respecto a la perspectiva matematica, Frisch (1933) sugiere que las fluctuaciones de la economia
pueden ser modeladas a partir de ecuaciones en diferencias estocasticas de segundo orden (Arnold,
2002). Una ecuacién en diferencias de segundo orden tiene como solucién, entre las diferentes
posibilidades, una onda senoidal distribuida, o lo que es equivalente a una serie de tiempo con
variabilidad, persistencia y reversion. En otras palabras, la concepcidn de ciclo o fluctuacién que ha
sido descrita corresponde a la visidon tradicional y usual en economia. Para ampliar esta vision, se
presenta una ecuacién con las propiedades ideales necesarias:

Ye + QY1 + QY2 = € (1)

Donde a; y a, son constantes y €; esta distribuida independiente e idénticamente con media cero.
Es decir que la parte no homogénea de la ecuacion corresponde a un término con propiedades
estadisticas estocasticas. Las propiedades de esta ecuacion son compatibles con las proposiciones
tedricas ortodoxas de la escuela monetarista, en el sentido que generan resultados oscilatorios, y
en general la concepcion de fluctuacidon econdmica, como la presentada en el Grafico 1. Es decir,
fluctuaciones senoidales alrededor de un valor tendencial o promedio de largo plazo.

Asi mismo, ciertos valores de los coeficientes pueden resultar en ecuaciones no-oscilatorias que son
mas compatibles con las ideas neoclasicas y sobre todo con la concepcidn de la teoria de los Ciclos
Econdémicos Reales, la cual es considerada un quiebre en la evolucidn de la teoria ortodoxa, aspecto
que sera desarrollado mas adelante.

Las fluctuaciones econdmicas entendidas bajo las ideas matematicas de Frisch, y las estadisticas de
Burns y Mitchell tienen como resultado la ampliacion a otras variables macroecondmicas. Es en este
punto que esta ldgica de ondas senoidales alrededor de una tendencia es trasladada al consumo, la
inversién, las compras del gobierno, las exportaciones, las importaciones, el empleo, entre otras.
Por tanto, se establece el nivel de producto agregado como la variable de comparacién central con
la cual se comparan el resto de las variables mencionadas.

A partir de ese analisis, se dice que una variable es pro-ciclica cuando las desviaciones respecto a su
tendencia tienen una correlacidn positiva respecto a las desviaciones que tiene el PIB respecto a su
tendencia. De manera andloga, se dice que una variable es contra-ciclica cuando la correlacién es
negativa y, es ciclica® cuando la correlacién es nula. Respecto al tiempo en que se desarrollan estas
fluctuaciones entre variables macroecondmicas respecto al PIB, se denomina como indicador lider
a una variable que alcanza los puntos maximos y minimos antes que el producto agregado vy, se
denomina indicador rezagado a la variable que alcanza los puntos maximos y minimos después del
PIB. Por ultimo, el indicador coincidente, es aquel que alcanza los puntos maximos y minimos al
mismo tiempo que el PIB. Por lo tanto, se tienen movimientos similares u opuestos al PIB (pro-ciclico,

6 También puede utilizarse el término de a-ciclico.



contra- ciclico) y movimientos temporales anticipados o retardados al PIB (indicador lider, indicador
rezagado).

Tabla 1: Clasificacion de Principales Variables Macroeconémicas en Estados Unidos

VARIABLE DIRECCION TIEMPO
Gastos
Consumo Pro-ciclico Coincidente
Inversién Pro-ciclico Lider
Contra-ciclico
. (Paises ricos)
Compras del Gobierno Ciclico (Paises | -
pobres)
Exportaciones Netas Contra-ciclico | Rezagado
Variables del Mercado de Trabajo
Desempleo Total Contra-ciclico | Rezagado
Duracion del Desempleo Contra-ciclico | Rezagado
Bono de Desempleo Inicial Contra-ciclico | Rezagado
Salarios Reales Inconsistente | Inconsistente
Oferta de Dinero e Inflacién
Oferta de Dinero (M1) Pro-ciclico Lider
Deflactor implicito del PIB Pro-ciclico Rezagado
Inflacién del indice de Precios al Consumidor Pro-ciclico Coincidente
Variables Financieras
Tasas de interés de Corto plazo Pro-ciclico Lider
Tasas de interés de Largo plazo Pro-ciclico Lider
Precios de la Bolsa Pro-ciclico Lider
Beneficios Corporativos Pro-ciclico Lider
Capacidad y Productividad
Lider  (punto
maximo)
Capacidad de Utilizacion Pro-ciclico Rezagado
(punto
minimo)
Productividad Pro-ciclico Lider
Expectativas
indice de Confianza del Consumidor | Pro-ciclico | Lider

Fuente: Knoop (2015).

2.2 ldeas precursoras: Aportes de las escuelas Monetarista y Neoclasica

En este trabajo se pretende describir y comprender las caracteristicas tedricas y conceptuales de la
teoria de los Ciclos Econdmicos Reales, que en el presente es una de las corrientes de pensamiento
ortodoxo mas influyentes en la ciencia econdmica. Para este propdsito, es necesario revisar y
analizar los aportes tedricos de la escuela monetarista y neocldsica por sus aportes a la construccién
de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales.



2.2.1 Escuela Monetarista

Luego de la revolucién de la escuela Keynesiana,’ se abrié un gran debate respecto al rol de las
autoridades econdmicas para influir en la economia agregada de modo de minimizar una recesién
0 maximizar una expansiéon. Como menciona Knoop (2015), para los keynesianos, existen dos
caracteristicas muy importantes en la economia. En primer lugar, se dieron cuenta que los bancos
centrales son instituciones independientes que pueden conducir sus politicas sin restricciones
externas. En segundo lugar, la Curva de Phillips evidenciaba una relaciéon inversa entre inflacidn y
desempleo, aspecto que sustenta la idea de la necesidad de estabilizacidon de la economia a partir
de la politica econdmica, puntualmente del estimulo de la demanda agregada y la idea de la no-
neutralidad del dinero.

La escuela monetarista surge como respuesta contra las ideas centrales keynesianas y plantea
reinsertar los principios clasicos con ciertas variaciones. Para esta escuela, el dinero es neutral en el
largo plazo, aceptando que en el corto plazo existan efectos reales provenientes de variables
monetarias, dando origen a las fluctuaciones econémicas provenientes de la demanda. Sin embargo,
la causa de dichos movimientos oscilatorios en la economia es distinta y el mecanismo novedoso
respecto a la economia keynesiana desarrollada hasta ese entonces.

Como destaca Knoop (2015), existen tres aspectos centrales en la escuela monetarista necesarios
para entender las fluctuaciones econdmicas. En primer lugar, se postula la nocién de que los precios
y salarios son flexibles, pero se incorpora la informacion imperfecta en la oferta de dinero. A partir
de este supuesto, los monetaristas dan origen a la idea sobre la formacion de expectativas
adaptativas, aspecto que define la forma en que los individuos realizan sus previsiones econémicas
para el futuro. Esta formacién de expectativas se refiere a que el nivel de precios que los individuos
esperan para el futuro estd determinado por los valores pasados, es decir, que los agentes observan
los valores pasados del nivel de precios para definir el nivel de precios futuro, ya sea en el mercado
de bienes o en el mercado de trabajo. Por lo tanto, los desequilibrios se originan por los errores en
las expectativas desarrolladas en un mercado perfectamente competitivo. Bajo esta idea, los errores
cometidos por los agentes tienen dos componentes, uno aleatorio y otro estructural, siendo este
ultimo el mas importante ya que es acumulado a lo largo del tiempo.

El segundo aspecto importante para entender las fluctuaciones a partir de la escuela monetarista
corresponde al surgimiento de la idea de la tasa natural del producto, entendido como un nivel de
la economia donde no existen choques inesperados de la demanda, especificamente choques en la
oferta de dinero. Bajo esta idea, surge la nocion de la neutralidad del dinero sélo en el largo plazo,
por lo que, en el corto plazo, los agentes comenten errores sistematicos a medida que observan el
comportamiento erratico de la oferta de dinero. Por tanto, los monetaristas plantean la redefinicién
del rol de la politica monetaria, debido a que incrementa la volatilidad de la economia en lugar de
reducirla, provocando que la formacién de expectativas futura sea errdnea.

7 Existe un debate referido a la distincién de las ideas de John Maynard Keynes y las ideas de la escuela
Keynesiana, entendiendo que las segundas se refieren a una interpretacion de la Teoria General. La versién
mas conocida de lo que puede llamarse escuela neo-keynesiana viene dada por el modelo IS-LM.
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Como ultimo aspecto, la escuela monetarista retoma la teoria cuantitativa del dinero como parte
de su nucleo tedrico, en sustitucidon a la formulacién keynesiana de la demanda agregada a partir de
la suma de las demandas por consumo, inversién y gasto de gobierno. La teoria cuantitativa,
establece una relacién inversa entre precios y produccién agregada. En otras palabras, se retoma la
relacién entre cantidad de dinero en circulacién (M) y el nivel nominal agregado gastado en una
economia (P -Y):

M-V=P-Y (2)

En este sentido, las fluctuaciones son un fendmeno de corto plazo que se refieren a oscilaciones o
desviaciones en torno a un nivel tendencial que es equivalente a la tasa natural del producto.
Planteadas de esta forma, las fluctuaciones econdmicas tienen origen en la demanda agregada,
choques de la oferta monetaria, y se propagan en el sistema a partir de los errores de los agentes al
momento de formar sus expectativas futuras ya que las expectativas son rigidas pero los precios
flexibles. Matematicamente, el modelo sigue las nociones planteadas por Frisch, es decir, las
fluctuaciones econdmicas son desviaciones temporales de una medida tendencial.

Arnold (2002) resume que, en el largo plazo, la administracidn de la demanda es considerada inutil
debido a los factores de la oferta, los cuales fueron ignorados por los keynesianos, y son estos
factores de oferta los cuales determinan la tasa natural de la produccidn agregada y el empleo. En
otras palabras, en el largo plazo, no se puede alterar el producto, y en el corto plazo la politica
monetaria genera una mayor volatilidad en la economia que es propagada por los errores en la
formacién de expectativas de los agentes. Los periodos de recesién son aquellos donde el
crecimiento del dinero se encuentra por debajo del nivel anticipado y viceversa, los periodos de
expansion corresponden a aquellos donde el crecimiento del dinero estd por encima del nivel
anticipado. Es decir, que las fluctuaciones provienen de las rigideces en las expectativas y no en los
precios como argumentan los keynesianos.

Este planteamiento derivé en las recomendaciones de Friedman (1968) sobre el rol de la politica
monetaria haciendo explicitos sus limites. Las tres cosas que un Banco Central no puede hacer son,
controlar el producto agregado, el desempleo y la tasa de interés en el largo plazo; la politica
monetaria no determina el largo plazo. Por otro lado, el Banco Central si puede prevenir que los
cambios de la oferta monetaria contribuyan a las fluctuaciones de la demanda agregada, que se
alcance la estabilidad de precios y si puede ser utilizada para minimizar las perturbaciones
econdmicas mayores.

2.2.2 Escuela Neoclasica

La escuela Neoclasica nace en la década de 1960 como una evolucién del pensamiento monetarista
y neocldsico ortodoxo (Rodriguez y Venegas, 2011). Los aportes de Lucas, Muth, entre otros, son
categorizados por Snowdon y Vane (2005) como la primera etapa de los modelos Neoclasicos,
siendo el posterior desarrollo de estas bases tedricas las fundamentales para lo que posteriormente
serd bautizado como teoria de los Ciclos Econémicos Reales.



2.2.2.1 Las expectativas racionales

Como sefiala Knoop (2015), existe una inconsistencia dentro las escuelas keynesiana y monetarista
sobre cdmo se concibe la formacién de expectativas. Para los primeros, las expectativas se forman
a partir de los espiritus animales, es decir aspectos completamente exdgenos al sistema econdmico,
gue se expresan en la volatilidad de la inversidn, en un caso extremo puede referirse a expectativas
estaticas. Por otro lado, para los monetaristas las expectativas se forman de forma adaptativa y por
tanto las fluctuaciones econémicas son una expresion de la rigidez de dichas expectativas y los
movimientos en la oferta monetaria, es decir en la demanda agregada.

Para la escuela neoclasica la inconsistencia, respecto a las escuelas monetarista y keynesiana, se
refiere a que los agentes se comportan de una forma especifica en una situacion y de otra diferente
cuando se trata de las expectativas. El fundamento de la economia ortodoxa es la eleccion racional,
donde los consumidores y productores toman sus decisiones basadas en la maximizacién de utilidad
y beneficio respecto a sus restricciones presupuestal y tecnoldgica. Por otro lado, cuando se trata
de la formacidn de expectativas, los agentes no son racionales y basan sus decisiones en los espiritus
animales, en el pasado o en las expectativas adaptativas como proponen las escuelas keynesiana y
monetarista respectivamente.

Muth (1961) es el primer autor en introducir la nocidn de formacidon de expectativas racionales, esta
hipdtesis afirma que la economia generalmente no desperdicia informacién, y las expectativas
dependen especificamente de la estructura de todo el sistema. La hipétesis del autor afirma tres
cosas: (1) La informacidn es escasa, y el sistema econémico generalmente no desperdicia esta
informacién. (2) El modo en que se forman las expectativas depende especificamente de la
estructura del sistema relevante que describe la economia. (3) Una “prediccidon publica” en el
sentido de Grunberg y Modigliani (1954),% no tendré un efecto sustancial en el funcionamiento del
sistema econdmico. En palabras de Rodriguez y Venegas (2011) esta hipdtesis formula que los
agentes conocen el modelo de determinaciéon de expectativas y por lo tanto utilizan toda la
informacidn disponible de forma eficiente. Es decir, los agentes basaran sus decisiones mirando
tanto atrds (como las expectativas adaptativas) pero también mirando hacia adelante (Knoop, 2015).
Por ejemplo, para el nivel de precios esperado, se puede expresar formalmente como:

P = E[P|I] (3)
Donde: P, = Nivel de precios observado
P£ = Nivel de precios esperado
I; = Informacidn disponible

Cuando nos referimos a toda la informacidon disponible, es necesario sefialar que el concepto esta
compuesto por dos aspectos importantes (Knoop, 2015):

8 Una prediccidn publica puede entenderse como la situacién donde los agentes acttian de forma diferente a
la modelada cuando la informacidn de prondstico se hace publica. Los agentes reaccionan ante una prediccion
pubica y su reaccion puede alterar el curso de los eventos. Es deseo de las ciencias sociales mostrar que la
prediccion publica correcta tiene al menos una distribucién normal. Una prediccidon publica correcta sera
posible si es aceptada la posibilidad de la prediccion privada correcta.
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a) Todos los datos (pasados y futuros) que tienen un costo para obtenerse y se conoce
publicamente cdmo afectardn las variables bajo las cuales los agentes forman sus
expectativas.

b) El modelo econédmico y cdmo interacttan las diferentes variables. Es decir que los agentes
si entienden cdmo interactuan las variables.

Con la sustitucion de las expectativas adaptativas por las expectativas racionales, se elimina el
componente estructural de los errores cometidos por los agentes al momento de realizar
predicciones, quedando Unicamente el componente aleatorio con media cero y se elimina la
incoherencia interna homogeneizando el comportamiento racional a todas las decisiones de los
agentes, ya sean respecto a la eleccién de consumo, produccidn, trabajo y, también a la formacion
de expectativas.

Habiendo realizado la critica a la escuela monetarista, las fluctuaciones econdmicas con expectativas
racionales son concebidas como desviaciones temporales de la tasa natural del producto que son
causadas por cambios no anticipados o sorpresivos en la demanda agregada. Segtin Knoop (2015),
estas sorpresas tienen tres causas. Primero, existe el rezago en entre la obtencidn, revisién y la
publicacion de la informacién, es decir una brecha de disponibilidad de informacién. En segundo
lugar, el Banco Central puede realizar ajustes a sus politicas, aspecto que no serd anticipado por los
agentes. Por ultimo, el funcionamiento de los Bancos Centrales puede ser susceptible a cierto
secretismo o discrecionalidad en su funcionamiento y sus procedimientos, lo cual conlleva a la
dificultad para interpretar sus acciones de manera inmediata.

La implicancia fundamental sobre la formaciéon de expectativas racionales tiene que ver con la
prediccién del proceso econémico por parte de los agentes. Sin una comprensién racional del
sistema econdmico, la prediccion seria imposible ante cambios en las condiciones econdmicas bajo
cualquier circunstancia. Esta proposicion es conocida como la Critica de Lucas, la cual establece que
la prediccién basada en datos del pasado (expectativas adaptativas) seria irrelevante. Por lo tanto,
la busqueda por la estabilizacion a partir de la politica econdmica podria resultar peligrosa en tanto
que basa sus decisiones en predicciones del futuro equivocadas.

Lucas (1976) realiza una critica sobre la necesidad de una revision a la tradicién econométrica para
obtener estimaciones de parametros. En su criterio, las caracteristicas que permiten un éxito en el
prondstico en el corto plazo no estan vinculadas con la evaluacion cuantitativa de la politica
econdmica y, por lo tanto, las simulaciones utilizando los modelos tradicionales econométricos
simplemente no proveen informacidn Util para evaluar las consecuencias de politicas econdmicas
alternativas de largo plazo. La relevancia de esta critica no sélo evidencia la brecha existente entre
las recomendaciones de la teoria econdmica y la evidencia empirica obtenida a partir de la
econometria tradicional, sino también evidencia que las sugerencias obtenidas por parte de la teoria
de la politica econdmica pueden ser indtiles ya que se basan en evidencia errdnea.

En otras palabras, la Critica de Lucas consiste en cuestionar los valores de los pardmetros que han

sido obtenidos por medio de la econometria tradicional considerando que dichos valores no son los
verdaderos sino aproximaciones al valor real y que a medida que se aumenta la informacién estos
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valores cambian. El problema se encuentra cuando se requiere dar recomendaciones de politica
basadas en esos valores, los cuales no son los correspondientes al largo plazo.

La formacién de expectativas racionales y la Critica de Lucas son dos aspectos centrales de la teoria
neoclasica que serdn incorporados en la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales, debido a que se
constituye en una teoria con coherencia interna dentro de los canones de la escuela neoclasica.

2.2.2.2 Crecimiento econdmico

Luego de la aproximacién de Harrod-Domar entre 1939 y 1948, la teoria del crecimiento se inclind
por una explicacion neoclasica dada por el modelo Meade-Solow-Swan en las décadas de los afios
1950-1960 (Young, 2014). A partir de ese momento, la teoria del crecimiento econémico es un
aspecto fundamental en el desarrollo de la escuela neoclasica. El propdsito inicial de Solow (1956)
consiste en generar una explicacion tedrica donde se puedan eliminar las proporciones fijas
establecidas por Harrod y Domar. En su articulo “A contribution to the theory of economic growth”,
el autor considera que una teoria exitosa es aquella que consigue postular supuestos simplificadores
de manera que los resultados no sean muy sensibles a estos supuestos, poniendo énfasis en que un
supuesto crucial o clave es aquel en donde las conclusiones dependan de la sensibilidad, por lo que
estos supuestos deberan ser realistas. Por tanto, cuando los resultados de una teoria recaen en un
supuesto crucial, si este supuesto es dudoso también lo serdn sus resultados, aspecto que cuestiona
en el trabajo de Harrod y Domar (Solow, 1956). En esta linea, se pueden destacar tres aportes
fundamentales del trabajo de Solow que repercutieron en las teorias posteriores dentro de la
escuela neocldsica. El primer aporte esta relacionado con la funciéon de produccidn, el segundo
aporte tiene que ver con la especificacién funcional de la funcidon de produccidon y, por ultimo, el
aporte que explica el papel cambio tecnoldgico, asi denominado por Solow.

En primer lugar y respecto a la funcidn de produccién, Solow (1956) plantea un modelo de
crecimiento de largo plazo donde se acepten los supuestos de Harrod-Domar, excepto las
proporciones fijas® y propone que un bien Unico compuesto es producido por la combinacién de
trabajo y capital expresadas en unidades fisicas. Por lo tanto, se define que existe una sola mercancia,
la cual es consumida y el resto es ahorrada e invertida en un momento del tiempo:

Y(t) =C(t)+1(t) (4)
Donde: Y(t) = Producto
C(t) = Consumo
Y (t) = Inversion

El ahorro corresponde a una fraccidn constante s del producto la cual es invertida en la acumulacion
del insumo capital K(t) a través del tiempo:

K =sY (5)

% Para referirse al ratio capital-producto esencial para el modelo Harrod-Domar.
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_ dK(D)

Donde: K= 2D

La combinacion de dos insumos, el capital que es acumulado a lo largo del tiempo K(t) y el trabajo
L(t) resultan en la produccion agregada. Las posibilidades tecnoldgicas para alcanzar diferentes
niveles de produccién agregada se representan por una funcién de produccion:

Y = F(K,L) (6)

Y se entiende que el producto neto respecto a la depreciacidn es el resultado de la combinacion de
trabajo y capital expresadas en unidades fisicas.

Para muchos autores, la tecnologia neocldsica reflejada en la funcién de produccién es la base para
la teoria del crecimiento, los modelos de los Ciclos Econdmicos Reales y de la escuela de la Nueva
Economia Keynesiana (McCandless, 2008). El supuesto critico de esta relacién es que la funcion
tiene retornos constantes a escala,'® y por tanto es una funcidn de primer grado y cumple las
condiciones de Inada (Argandofia, Gdmez, y Mochdn, 1997).1!

Ahora, reemplazando la funcidon de produccidn de la ecuacién ( 6 ) en la ecuacién de inversidn y
ahorro definida por la ecuaciéon ( 5 ) se tiene:

K = sF(K,L) (7)

La ecuacién ( 7 ) expresa como una fracciéon de la produccidon agregada expresada en una
combinacion de trabajo y capital es equivalente a la acumulacidn de capital en el tiempo. Sin
embargo, es una ecuacion con dos incégnitas, las cuales pueden ser obtenidas si se incluyen
ecuaciones de oferta y demanda®? de trabajo para poder cerrar el sistema de ecuaciones. Es decir,

10 Solow (1956) considera que los retornos constantes a escala es un supuesto natural para formular una teoria
del crecimiento. Este supuesto equivale a suponer que no existe escasez de recursos no-aumentables como
la tierra. En caso de admitir escasez en la tierra, puede conducir a retornos decrecientes a escala en ambos
insumos y por tanto el modelo se vuelve de tipo Ricardiano.
1 Las cuales pueden ser expresadas formalmente como:
1) Paratodo K > 0y L > 0, los productos marginales del capital (F) y del trabajo (F;) son positivos y
decrecientes
Fy>0yF <0
FL>0yF ;<0
2) Lafuncidn produccién presenta rendimientos constantes a escala
F(AK,AL) = AF(K,L) paratodo 1 >0
3) Elproducto marginal de un insumo (capital o trabajo) se aproxima a infinito a medida que el volumen
de insumo (capital o trabajo) tiende a cero, y se aproxima a cero conforme el volumen de insumo
(capital o trabajo) se acerca a infinito
E_%(FK) = lLi—I}(%(FL) =
lim (Fg) = lim(F,) =0
K—o0 L—o

ParatodoK>0yL>0{

2 a demanda de trabajo se expresa como la igualdad entre el salario real y la productividad marginal fisica
del trabajo.
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el resultado en el mercado de trabajo y la acumulacién del acervo de capital en el tiempo, se
combinan para la obtencién de la produccién agregada en un sistema de ecuaciones.

Para continuar con la légica de Harrod y Domar, explica Solow, se define que el crecimiento de la
poblacién crece de manera exdgena al modelo propuesto a una tasa constante n para expresar la
oferta de trabajo disponible:

L(t) = Lye™ (8)

La ecuacién ( 8 ) de la oferta de trabajo muestra que el crecimiento exponencial de la fuerza de
trabajo permitird una curva de oferta de trabajo completamente ineldstica, una curva vertical. Por
otro lado, la demanda de trabajo viene dada por la relacién:

OF(K,L)
a

(9)

Donde w es el salario real.

Combinando la ecuacién de oferta de trabajo L(t) = Lye™ y la dindmica de acumulacién del capital
K= sF(K, L) se obtendra la situacion final de equilibrio para el proceso dindamico de capital:

K = sF(K,Lye™) (10)

El principal resultado de esta primera aproximacion tiene que ver con el resurgimiento de la idea
del pleno empleo mantenido perpetuamente y, por tanto, el patréon que seguird el capital
acumulado a lo largo del tiempo, que sera determinado por las tasas exégenas de ahorro y de
crecimiento de la poblacion.

Si expresamos el capital en términos per-cdpita podremos obtener la ley de movimiento del
capital:3

k = sF(k) —nk (11)
Bsjik = %entonces:
K =kL
K = kLje™

Diferenciando respecto al tiempo:
K = kLye™ + nkLje™
K = (k + nk)Lje™

lgualando K = (k + nk)Lge™ con K = sF(K, Lye™) se tiene que:
(k + nk)Loe™ = sF(K,Loe™)
SF(K,Lye™)

(k + nk) = Lent
k 4+ nk = sF(k,1)
k = sF(k) — nk
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Donde: k = X

L
La ecuacidn establece que la tasa de cambio del capital per-capita depende de dos aspectos, del
incremento del capital y del crecimiento de la oferta de trabajo. De este analisis se encuentra que
la situacién de estado estacionario o de reposo de la economia, es aquella donde k =0, es decir
gue el capital per-capita es constante y la expansion del capital es igual al crecimiento de la oferta
de trabajo. Esa igualdad determina un valor de equilibrio k* estable:

sF(k*) = nk* (12)

El segundo aporte importante de Solow a la teoria neoclasica esta vinculado con la forma funcional
de la produccion. Solow plantea o sugiere que la forma especifica de la funcion de produccion que
cumple con la estabilidad de un solo punto k* es la funcidn de produccion Cobb-Douglas, que
ademads cumple con las condiciones de Inada ya mencionadas. Concretamente, esta funcién es:**

Y = K*[1™¢ (13)

Esta es la forma especifica de la funcién de produccidn mas popular en la escuela neocldsica y es
por supuesto, muy utilizada en la Teoria de los Ciclos Econdmicos Reales que sera analizada mas
adelante.

El tercer aporte de Solow a la nocién neocldsica de crecimiento, y posteriormente de ciclo (o
fluctuacidn), se refiere al cambio tecnoldgico. Solow (1957) se refiere a este término para expresar
cualquier tipo de desplazamiento en la funcién de produccion. Por ejemplo, se hace referencia
explicita a ciertos periodos de ralentizacidn o aceleracion de la economia, mejoras en la educaciéon
de la fuerza de trabajo entre otros. Otros autores como Knoop (2015), apuestan por cambios en la
funcién de produccion que permita incrementar la produccién con la misma cantidad de trabajo y
capital o tecnologias que permitan incrementar la cantidad requerida de trabajo y capital. También
se mencionan los cambios en los precios de los insumos, variaciones impositivas y en la regulacion
de gobierno, cambios demogriéficos, entre otros.

La formulacion original de Solow (1957) consiste en incorporar a la funcidn de produccion el cambio
tecnoldgico para demostrar como este cambio se relaciona con la variacidon de la produccidn
agregada per-capita a lo largo del tiempo. En otras palabras, la dindmica de la acumulacion de capital

per capita (k = %) depende de cdmo se comporte la produccidn per-cépita (y = %) en el tiempo,

la cual estara determinada por los cambios tecnoldgicos. El planteamiento formal viene dado por:

Y = A(t)F(K,L) (14)

14 Solow ademds muestra los resultados que se obtendrian a partir de funciones de proporciones fijas como
el caso de Harrod-Domar y familias de funciones de produccion con retornos constantes a escala.
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Esta definicién de la produccién con cambio técnico es neutral®® en el sentido que mantiene la tasa
marginal de sustitucidn entre factores inalterada.'® Diferenciando ( 14 ) respecto al tiempo:

Y A (0Y KNk /0y L\L
_:_+(_._>_+(_._)_ (15)
5 Y A 0K Y/k oL Y/L
Donde: (é . g) = participacién del capital
(Z—Z . %) = participacién del trabajo?’
Re-expresando en términos per-capita:
y A (0Y K\k
X=—+(—-—)— (16)
y A \0K Y/k

Por lo que el cambio tecnoldgico a través del tiempo es la forma en que se pueden explicar los

. L L . . y (9Y K\ k
desplazamientos de la funcién de produccidn. Eso es posible debido a que %, (ﬁ . 7) y, son valores

conocidos por lo que es posible deducir el valor de % y consiguientemente A(t).

Como parte del estudio empirico para el periodo 1909-1949 en Estados Unidos, Solow (1957)
encuentra que el cambio técnico en ese periodo fue neutral en promedio y que la funcién de
produccién agregada corregida por el cambio técnico brinda una impresidn diferente de los retornos
decrecientes, pero que la curvatura no es violenta. Por tanto, la forma de separar los cambios de la
funcién de produccion agregada respecto a los cambios sobre la curva puede ser distinguida
mediante el cambio tecnoldgico, ya que los desplazamientos sobre la curva estaran determinados
por la dinamica de acumulacién del capital.

En resumen, es interesante entender los aspectos del trabajo de Solow (1956) y Solow (1957) que
son fundamentales en el desarrollo posterior de la teoria del Ciclo Real. Un primer aspecto consiste
en definir la dinamica del capital, en segundo lugar, se encuentra la definicidn de la funcién Cobb-
Douglas como la mejor representacién de la funcion de produccidon que cumple tanto las
condiciones de Inada como también el ajuste mds adecuado de los datos con las relaciones
econdmicas propuestas. En tercer lugar, la incorporacion del cambio tecnolégico como mecanismo
para distinguir las variaciones en el producto por trabajador respecto a las variaciones del producto
por cambios en la disponibilidad en el capital por trabajador. La combinacion de estas tres ideas
permite entender la determinacion del crecimiento maximo que puede obtenerse en una economia.

15 También conocido como neutral-de-Hicks. Los casos no-neutrales son mas complicados pero similares en
resultados. El cambio tecnoldgico puede ser aumentador de capital [Y = F(AK,L)] o aumentador de trabajo
[Y = F(K,AL)].

16 Solow (1957) analiza el periodo 1909 — 1949 para Estados Unidos.

17 Se sabe que la suma de la participacion del capital y el trabajo es igual a la unidad:

Y K aYy L
)G
0K Y aL Y
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En funcidn a esas ideas centrales, la escuela neocldsica ha profundizado y mejorado el trabajo de
Solow para internalizar dos aspectos fundamentales en la Teoria de los Ciclos Econdmicos Reales.
Por un lado, se encuentra la determinacién del ahorro de forma enddgena al sistema vy, por otro
lado, se incorpord la nocién de optimizacién dinamica y estocastica del sistema econdmico para
encontrar patrones dptimos temporales que son objeto de choques aleatorios.

En primer lugar, la evolucién neoclasica y como contribucion a la teoria del crecimiento de Solow,
Phelps (1961) propone un mecanismo para encontrar el mejor valor posible que corresponda al
pardmetro s que es una fraccién constante del producto y es la proporcidn invertida en Ia
acumulacion de capital K(t) en el tiempo. Es decir, encontrar el valor éptimo de la proporcion s a
partir de una regla y evitar utilizar un valor exdégeno arbitrario. Para resolver esta interrogante,
Phelps acufia el término de la “Regla de Oro de la Acumulacion”, para referirse a la situacion en
donde la economia crece a una tasa natural dptima vy, los ratios inversidn-producto y de beneficio
de la economia son constantes e iguales entre si para crear el patron de crecimiento balanceado o
de largo plazo. En términos mds sencillos, Young (2014) sefiala que la Regla de Oro consiste en
encontrar el punto donde la tasa de retorno del capital iguala con la tasa de crecimiento de la
poblacién. Esta regla permite obtener la cantidad maxima de consumo en la economia en todo
momento a lo largo del patrén de crecimiento balanceado (Romer, 2012).

Una vez establecida la nocion de optimalidad con la “Regla de Oro de la Acumulacién”, una segunda
generacion de modelos neoclasicos de crecimiento busca revelar como fue el paso de la nocién de
ahorro 6ptimo y maximo crecimiento propuestos por Solow y Phelps entre otros, para concluir en
la explicacién del crecimiento dptimo estocastico. Es decir, el desarrollo tedrico neoclasico busca la
microfundamentacidn de las decisiones agregadas en sistemas aleatorios.

La evolucién del pensamiento de Solow en la segunda generacidon de modelos de crecimiento, se ve
concretado con el modelo Cass-Koopmans-Ramsey, asi planteado por Romer (2012)*, quien explica
un modelo donde la dindmica de una economia agregada estd determinada por las decisiones a
nivel microecondmico, es decir que se concentrd en el desarrollo de un modelo de crecimiento
Optimo de un sector. A partir de este modelo se incorporan las preferencias de los consumidores y
por tanto una nocidon de agregacion a partir de decisiones individuales ademas de la endogenizacion
de la tasa de ahorro que en el caso de Solow era un pardmetro exdgeno.

Cass (1965) demuestra que puede existir un Unico patrén de crecimiento éptimo y que su relacién
con el patron establecido por la regla de oro pueden diferir. En su articulo “Optimum Growth in a
Agregative Model of Capital Accumulation” elabora un modelo de economia cerrada con
acumulacidén de capital y con la incorporacion de una funcién de bienestar social que debera ser
maximizada. El aporte del autor consiste en introducir una funcién de utilidad con una tasa marginal
decreciente de sustitucién de bienestar entre generaciones, es decir, una funcién de utilidad con
optimizacion inter-temporal.

18 Se refiere a la conjuncién de ideas planteadas por los trabajos de Cass (1965), Koopmans (1963) y Ramsey
(1928).
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El criterio de bienestar estd ligado con la nocidn que una parte de la produccidn de bienes finales es
destinada al consumo, y la proporcion restante al ahorro que es el motor para la inversion y
consiguientemente a la acumulacion de capital. La propuesta de Cass consiste en establecer una
funcién de bienestar medida por un indice de utilidad que se construye a partir del consumo
presente per-capita U(c(t)) ponderada por la poblacién en el tiempo t.1° Por tanto, el bienestar
social asociado con algln tipo de patrén de crecimiento posible se da por una representacion del
bienestar total:

fU(c(t))?e‘ptdt (17)
0

1( s

;Of U(c(t))e %dt (18)

Donde:6 =p—n>0
p = Tasa de descuento inter-temporal de bienestar
n = tasa de crecimiento de la poblacion
y = factor de escala de un individuo representativo en la poblacién

De la ecuacién se puede notar que la preferencia del consumo presente es mayor respecto al futuro,
y que ésta debe ser mayor al crecimiento de la poblacion. Por tanto, el aporte de Cass (1965) al
analisis de crecimiento éptimo consiste en introducir una tasa marginal decreciente de sustitucion
inter-temporal de bienestar generacional.

La notable diferencia entre el modelo de Solow y el de Ramsey-Cass-Koopmans respecto al patrén
de crecimiento balanceado es que en el segundo caso, no existe la posibilidad de crecimiento con
un acervo de capital superior al establecido por la regla de oro (Romer, 2012). Al incluir una funcidn
de utilidad, y por tanto el comportamiento individual de los consumidores, se determina de manera
Optima el nivel de consumo, ahorro e inversidn como un proceso de optimizacion.

Posteriormente el modelo Brock-Mirman (1972) se constituye en el desarrollo de la teoria del
crecimiento neocldsico para dar origen a la nocién de crecimiento éptimo estocastico. Este modelo
es el punto de partida para la macroeconomia empirica y ademas se considera que el modelo de los

19 Las caracteristicas centrales de esta funcién de utilidad son:
a) Utilidad marginal positiva pero decreciente (o alternativamente, una tasa marginal decreciente de
sustitucion entre dos generaciones cualesquiera):
Ul()>0
U'(c)<0
Paratodoc >0
b) Un patrdn éptimo restringido al nivel de consumo per-capita igual a cero:
i U'(e) =
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Ciclos Econdmicos Reales es una variacion de este modelo. Young (2014) destaca que, el modelo
Brock-Mirman es el punto de partida para entender la Teoria de los Ciclos Econdmicos Reales.

En el articulo “Optimal Economic Growth and Uncertainty: The Discounted Case”, Brock y Mirman
(1972) discuten cdmo los modelos con crecimiento éptimo como los propuestos por Cass (1965) o
Koopmans (1963) se basan en economias donde las soluciones de equilibrio estan en puntos
denominados “al filo de la navaja”. Es decir, que cualquier perturbacién sin importar lo pequena
gue ésta sea, desemboca en inestabilidad del sistema, por lo que una economia por lo general se
encontrara siempre en situaciones sub-6ptimas respecto a las decisiones de consumo y la inversion.

La existencia de estas perturbaciones puede estar asociada a la incertidumbre sobre todas las
variables ya sea por el desconocimiento de la funcién de produccién puntal o decisiones que no
sean exactas, en el sentido mas estricto de la palabra. Es razonable pensar, por tanto, que las
elecciones humanas no son del todo precisas y tienen un margen de error. Mdas aun, es posible
esperar que los encargados de las decisiones de economia tienen una nocidn sobre el futuro algo
menos que la certeza absoluta.

Ante estas preocupaciones, Brock y Mirman (1972) plantean la formulacién de un modelo que
preserva las nociones de estabilidad en el patrén de acumulacién de capital 6ptimo con la inclusion
de perturbaciones aleatorias. Los autores aseguran que, al incorporar incertidumbre al modelo, las
conclusiones andlogas al modelo deterministico Cass-Koopmans-Ramsey sobre los planes dptimos
se mantienen, por lo que puede considerarse una sofisticacién que amplia las caracteristicas del
modelo a mds factores sin alterar los resultados fundamentales, entendiendo que el modelo
deterministico es una aproximacién de un modelo general.
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3 Teoria de los Ciclos Econdmicos Reales

3.1 Supuestos y caracteristicas generales

La teoria de los Ciclos Econdmicos Reales o RBC? por sus siglas en inglés, puede ser considerada una
sintesis de todos los aportes de la agenda neocldsica. Se caracteriza por los siguientes elementos: 2!

a) Equilibrio Walrasiano

b) Fundamentos microecondmicos en el comportamiento de los agentes (empresas y hogares)
c) La existencia de la tasa natural

d) Expectativas racionales

e) Informacion completa

f) Preferencias estables

g) Inexistencia de fricciones o ajustes en los costos

h) Inexistencia del gobierno

i) Inexistencia del dinero

j)  No dependencia serial en elementos estocdsticos del ambiente
k) La critica de Lucas

I) Crecimiento 6ptimo estocastico

m) Desempleo voluntario

n) Neutralidad del dinero

Si bien los componentes citados son varios, se trata de una teoria que puede verse como un resumen
de las ideas de sus predecesores como Friedman y Lucas de las escuelas Monetarista y Neoclasica
respectivamente, asi como las ideas cldsicas sobre la oferta como determinante del sistema
econdmico. La teoria de los Ciclos Econdmicos Reales asume la hipdtesis de la tasa natural
postulando que ésta se mantiene en el largo y el corto plazo porque los mercados son
perfectamente competitivos, los individuos poseen informacién perfecta y el dinero es neutral. De
esta forma, se dejan de lado todas las teorias de fluctuaciones que explican los movimientos ciclicos
a partir de la demanda.

Como parte de la agenda de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales, se realizan algunas
reinterpretaciones a las nociones sobre las fluctuaciones econdmicas. En primer lugar, se modifica
la forma de entender la visidn tradicional?* de descomponer las variables econémicas en los
componentes secular?® y ciclico®, siendo el primero el asociado con el crecimiento de largo plazoy

20 Real Business Cycles
2! (Rodriguez y Venegas, 2011) Respecto a la inclusion de aspectos monetarios, ademds se pueden mencionar
lainclusién de:

a) Lacurva de Phillips

b) El problema de la inconsistencia dindmica de la politica monetaria

c) Laincorporacién exdgena de la cantidad de dinero en la economia
22 Corresponde al planteamiento de Frisch respecto a fluctuaciones senoidales alrededor de una tendencia.
23 Es un proceso no estacionario.
24 Es un proceso estacionario.
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el segundo componente con las fluctuaciones de corto plazo. Nelson y Plosser (1982) plantean que
esta nocién ha derivado en la practica de la des-tendencializacién asumiendo que el componente
secular sigue una tendencia deterministica. Sin embargo, si el movimiento del componente secular
fuera estocdstico, los modelos basados en ciclos obtenidos por procesos de des-tendencializacion
estarian mal especificados. Estos autores sostienen que las fuerzas dindmicas que conducen la
tendencia de crecimiento y la variabilidad es de hecho una y es la misma fuerza dindmica, por lo que
separar el ciclo y la tendencia es econédmicamente un sinsentido (Arnold, 2002). Entonces, es posible
reformular la nocidn ciclo-tendencia a partir de una ecuacién en diferencias estocastica con media
positiva, de forma que se exprese tanto el crecimiento y las fluctuaciones. Esta idea puede ser
descrita por la siguiente ecuacién:

Ay, =y + ¢ (19)
Dénde: y = tasa de crecimiento promedio

Esta nueva forma de entender las fluctuaciones econdémicas es radical respecto a la concepcién
tradicional. Esto significa que los movimientos del PIB siguen un proceso de caminata aleatoria con
deriva y, por tanto, si los choques de productividad por cambio tecnoldgico son frecuentes y
aleatorios, donde el comportamiento del producto agregado presentara fluctuaciones. La diferencia
se encuentra en que las fluctuaciones observadas corresponden a la tasa natural y no a desviaciones
del producto (Snowdon y Vane, 2005). En otras palabras, Las perturbaciones tienen efectos
transitorios sobre Ay; y efectos permanentes sobre y;, y por tanto es posible sostener que la
hipdtesis de la tasa natural se cumple en todo momento del tiempo y cada punto observado
corresponde a una situacion de equilibrio éptimo de Pareto.

Asi, se plantea que el analisis de las variables econémicas frente a choques aleatorios se representa
en forma de funciones impulso-respuesta causando una diferencia sustancial frente a la visién
tradicional de las fluctuaciones econdmicas entendidas como movimientos senoidales alrededor de
una tendencia. Este nuevo planteamiento de funciones impulso-respuesta permite el analisis
distinguiendo entre el impulso y la propagacidn. El impulso se refiere al origen de la perturbacién
aleatoria o choque vy, la propagacidn corresponde a los factores de persistencia del impulso a través
del tiempo entendidos como desviaciones temporales de un estado estacionario. Por tanto, una
variable econdmica responde en forma de convergencia mondtona a su nivel de estado estacionario
a través de funciones impulso-respuesta con forma jorobada.

El Gréfico 2 ejemplifica esta nocidén entendiendo que el eje de las abscisas representa el tiempo vy,
el eje de las ordenadas muestra la desviacién de una variable cualquiera respecto a su nivel de
estado estacionario. La teoria de los Ciclos Econdmicos Reales nace con la idea que el avance
tecnoldgico es la fuente de las fluctuaciones y crecimiento econémico.
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Grafico 2: Funcion Impulso-Respuesta de una variable econémica
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Fuente: Elaboracidn propia

Un tercer aspecto importante en la reinterpretacion de los conceptos sobre las fluctuaciones tiene
que ver con el objeto de andlisis. La teoria tradicional o anterior a los Ciclos Econdmicos Reales
concibe a las fluctuaciones como periodos de desequilibrio donde la economia se encuentra en
puntos sub-dptimos respecto a una nocidn tendencial de equilibrio. Prescott (1986), considera que
la expresion “fluctuacidon econdmica” ® no es precisa y prefiere referirse a dichos eventos
oscilatorios como “los fendmenos de las fluctuaciones econdmicas”. Este cambio en la
denominacién tiene que ver con que la vision tradicional tiende a comprender por separado los
fendmenos ciclicos y los relacionados al crecimiento. Un segundo motivo para este cambio tiene
gue ver con la evidencia de que modelos no oscilatorios presentan propiedades importantes que
corresponden al andlisis de la teoria de las fluctuaciones econdmicas. Por lo tanto, Prescott entiende
el fenédmeno de las fluctuaciones econdmicas como las recurrentes fluctuaciones de la produccion
agregada alrededor de una tendencia y también los co-movimientos respecto a otras variables
econdmicas. Este nuevo esquema basado en co-movimientos se fundamenta en las herramientas o
procedimientos matematicos de descomposicidn de series de tiempo, bajo la poderosa idea que el
fendmeno ciclico no es sensitivo al uso de dichas herramientas matematicas.

Con estas ideas re-interpretativas sobre las fluctuaciones econdmicas, se presentaran los
componentes mas importantes de la teoria de los Ciclos Econémicos Reales.

3.2 Ambiente econdmico

La teoria de los Ciclos Econdmicos Reales nace con el articulo de Kydland y Prescott (1982) “Time to
build and aggregate fluctuations” y el articulo de Long y Plosser (1983) “Real Business Cycles”.
Ambos trabajos inician un periodo de modelacidn basado en los fundamentos microeconémicos de
los agentes con una racionalidad completa en todas sus decisiones de manera tal que la formacidn
de expectativas racionales se cumpla en todo momento. La aproximacion de Kydland y Prescott
integra las teorias de crecimiento y fluctuaciones econdmicas. Por tanto, se recurre al

25 Fluctuaciones econdmicas como fue establecida la traduccidn para Business Cycles en este documento.

22



planteamiento de Solow, y sus variantes estocasticas para combinar las conclusiones sobre el
crecimiento de largo plazo y los movimientos aleatorios de corto plazo caracterizados por la
productividad total de los factores. Para explicar cdmo funciona un sistema econdmico con
fluctuaciones en el producto y otras variables, Kydland y Prescott (1982) muestran en su modelo
gue los componentes estocdsticos exdgenos, choque de tecnologia y los indicadores imperfectos de
productividad, son los causantes de las fluctuaciones. Trabajos posteriores ampliaron la nocion de
choques exdgenos reales diferentes a la tecnologia.

El andlisis conjunto de crecimiento y fluctuaciones inicia con la descripcién de la estructura central
del modelo. El nucleo de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales se caracteriza por especificar el
comportamiento de individuos que maximizan su utilidad y firmas que maximizan sus beneficios
ambos sujetos a restricciones. Un supuesto critico en esta teoria consiste en asumir que todos los
individuos y empresas tienen las mismas preferencias y la misma funcion de produccion
respectivamente. Asi mismo, las restricciones que cada uno de los agentes representativos
enfrentan son las mismas, es decir, restricciones presupuestarias y de costos respectivamente. De
esta forma, la agregacion microecondmica da origen al comportamiento macroecondmico. El
Cuadro 1 permite visualizar la relacidn entre los agentes:

Cuadro 1: Esquema General de una Economia Cerrada

Familias
- Utilidad logaritmica
- Deprecacién total
1 .: . (. 1
: hoferta 1 : 1 : koferta 1
1 ! | ,demanda -demandal 1 1
1 c t 1 1
1 hdema‘nda 1 -+ 1 kdem anda
1 1 1 yﬂfe“f a I 1
1 1 1
T e -
Empresas
"\ Chogue ala

productividad

Fuente: Galindo y Montecinos (2017).

De manera analitica, el ambiente econémico puede describirse por:

- Preferencias
Las preferencias describen el comportamiento de los consumidores y se expresan por una funcion
de utilidad que representa dos problemas centrales: i) la eleccion intra-temporal entre consumo y
ocio; ii) la eleccion inter-temporal entre consumo y ahorro.
De manera general, para un consumidor representativo, la funcion que maximiza la suma

descontada esperada de su utilidad presente y futura en un horizonte de tiempo infinito puede
generalizarse por:
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U = maxE, Zﬁ”ju(CHj,Let_j)mt . 0<B<1 (20)
j=0
Donde: C; = Consumo en el periodo t

Le; = Ocio en el periodo t

B = Factor de descuento?®

E{-} = Operador de esperanza matematica

Q. = Conjunto de informacion bajo el cual se forman las expectativas

Como sefialan King, Plosser y Rebelo (1988), la funcidn de utilidad u(Cy, Le;) debe ser estrictamente
creciente, cdncava, continua, dos veces diferenciable, y debe satisfacer las condiciones de Inada de
manera que pueda asegurarse que una solucion para C; y Le; siempre sea una solucion interior.
Adicionalmente, King, Plosser y Rebelo (2002) imponen dos restricciones a las preferencias que son
observables en las formas funcionales para que el equilibrio competitivo dptimo sea compatible con
el estado estacionario:

i) La elasticidad de sustitucidon inter-temporal del consumo debe ser invariante. - Se
refiere a que dicha elasticidad debe ser constante e independiente a la escala de
consumo en el tiempo. Esta restriccion corresponde al equilibrio inter-temporal del
consumidor.

i) El estado-estacionario eficiente del trabajo debe ser invariante. - Es decir, que el efecto
ingreso y sustitucion asociados con el crecimiento en la productividad laboral no debe
alterar la oferta de trabajo en cada momento del tiempo. Por lo tanto, esta restriccién
se relaciona con el equilibrio intra-temporal.

Con base en Galindo y Montecinos (2017), se presenta la Tabla 2 la cual sintetiza las formas
funcionales mas usuales en la literatura de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales:

% _ 1
B_1+6u

el valor de la utilidad de la utilidad futura en relacién con la utilidad presente. También es conocido como el
pardmetro de la impaciencia del agente. A mayores valores de 8,,, los valores de 8 seran menores. Si 8, = 0
entonces 8 = 1y, por tanto, la valoraciéon de la utilidad del presente es igual a la utilidad futura. De manera
inversa, si Si 8, = o entonces § = 0, es decir que sdlo existe valoracidn de la utilidad presente.

donde 6, corresponde a la tasa inter-temporal subjetiva de preferencias. Este pardmetro indica
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Tabla 2: Formas funcionales mas usuales en la literatura de la teoria de los Ciclos Econémicos Reales

Autor Forma funcional
Hansen (1985) u(C,, Le,) = In(C,) + B Le;
1 e\’
Greenwood, et. al. (1989) u(C, Ley) = = (Ct S 9) -1
1-y
Campbell (1994): con trabajo fijo u(C,, Le,) = 1t
. . A—-L)tm
Campbell (1994): con trabajo variable u(C, Ley) = In(Cy) + 91—
~—Vn
Long y Plosser (1983) y Plosser (1989) u(C,, Le,) = In(C,) + 0ln(1 — L;)
o
Costa (2016) u(C,, Ley) = o 1q ”

Fuente: Elaboracion propia con base en Galindo y Montecinos (2017).
- Posibilidades de produccion

Como se menciond con anterioridad, la funcién de produccién corresponde al comportamiento del
productor y es el pilar de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales. Esta funcién debe combinar el
andlisis tradicional de largo plazo asociado al crecimiento y el analisis de las fluctuaciones
econdmicas de corto plazo. Para poder armonizar esta idea se debe plantear una funcién de
produccién agregada de un Unico bien puede ser utilizado para consumo e inversidn y, ademds, que
tenga retornos constantes a escala y cumpla las condiciones de Inada. De forma general:

Y, = A F(Ky, Le) (21)
Donde: K; = Acervo de capital
L; = Trabajo
A; = Factor de cambio tecnolégico estocastico. También se conoce como la
Productividad Total de Factores (PTF) o Residuo de Solow.

La evolucion de la PTF es aleatoria y toma la forma de un proceso autorregresivo de primer orden o
AR(1):

Apr1 = pale + €41, 0<ps<1
lnAt+1 = P4 lnAt + €t+1) 0< Pa <1
Donde: pa = Coeficiente autorregresivo de la productividad

€t+1~N(0,07)

(22)

La especificacion de la ecuacion ( 22 ) se constituye en la fuente de fluctuaciones dentro del
planteamiento del modelo de crecimiento econdmico. De esta forma, en una sola funcién de
produccién se encuentra especificado el comportamiento de crecimiento y de fluctuaciones. Es por
esta razén, que la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales tiene una concepcion distinta a sus
predecesores respecto al analisis de corto plazo. Snowdon y Vane (2005) destacan que a pesar de
tener una base en a la teoria convencional del crecimiento neoclasico, los tedricos de los Ciclos
Econdémicos Reales rechazan la vision de un crecimiento econémico suavizado a través del tiempo,
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y enfatizan la naturaleza erratica del cambio tecnolégico que es causante de los principales cambios
en el producto agregado.

Por tanto, un resultado ldgico de este modelo consiste en entender que los trabajadores eligen estar
empleados o desempleados de acuerdo con sus preferencias. Este analisis surge de combinar la
naturaleza aleatoria de los choques tecnolégicos con las elecciones éptimas de los consumidores a
lo largo del tiempo en un entorno de competencia perfecta con precios y salarios plenamente
flexibles.

Tabla 3: Formas funcionales de la funcién de produccion mas utilizadas

Autor Forma funcional
Cobb Douglas Y, = A (K)Y%(N.X)®
N
b; aij .
Long y Plosser (1983) Yiewr = Aiesn - Lyt nXUtj’ i=12,..,N
j=1
-(1-6)
Kydland y Prescott (1982) Y = [l —o)k™ + oy v

Fuente: Elaboracion propia.
- Acumulacidn de capital

La evolucion del capital sigue la Ley de movimientos del capital, lo que significa que la acumulacidn
de capital depende de la inversidn actual y de la tasa de depreciacion:?’

Kiyy = (1= 8K + 1 (23)
Donde: Ok = Depreciacion del capital
I; = Inversién bruta

El esquema de equilibrio viene dado por la nocién de que el ahorro es la cantidad destinada a la
inversion (I = S), aspecto que fue desarrollado inicialmente por Solow y posteriormente analizado
enddégenamente mediante el modelo Cass-Koopmans-Ramsey como se mostré en el apartado
anterior.

- Restricciones de recursos
Las restricciones expresan la idea de escasez de recursos que enfrentan los agentes econdmicos y
por tanto sus funciones objetivo se ven limitadas. En cada periodo un individuo enfrenta dos tipos

de restricciones: i) La dotacién de tiempo?® debe ser distribuida entre trabajo (L;) y ocio (Le;); ii)
El uso total de los recursos no debe ser mayor al producto agregado. Estas restricciones son:

Leq+ L, <1 (24)

27 La ecuacion ( 23 ) puede detallarse de la siguiente forma:
Lieta = Ipruta — Depreciacion
Kivr — Ko = It — 8K,
Kipy = (1= 6)K, + 1
28 por lo general, esta restriccién se normaliza a uno.
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Cc+ I <Y, (25)
Donde: C; = Consumo
I; = Inversion
Y; = Produccién agregada

Asi mismo, existen restricciones de no-negatividad:
Le; = 0, L; =0, C: =0, K, >0 (26)

Completando el andlisis de restricciones para un consumidor, es necesario entender que la
restriccion de presupuesto proviene del ingreso que es generado a partir de: i) el alquiler del capital
K; a las empresas a una tasa de interés real R;; ii) la particiédn en el mercado de trabajo, con una
cantidad la mano de obra L; remunerada por un salario W;; iii) los individuos son propietarios de
las empresas por lo que reciben dividendos I1;. De esta forma se puede entender que la igualdad
del ingreso total de una familia debe ser igual al producto agregado y por ende a sus usos que son
en instancia final el consumo y la inversién:

Ct + It = WtLj,t + Rtl(j,t + Ht (27)
- Decisiones Individuales Optimas y Equilibrio Competitivo

El problema de optimizacion del consumidor viene dado por la maximizacion de la utilidad (Ecuacion
( 20)) la cual estd sujeta a una restriccion de presupuesto representada en términos reales por la
ecuacion ( 27 ). De este resultado, se debe obtener las elecciones éptimas de consumo, ocio y
trabajo para cada momento del tiempo, en otras palabras, la ecuacion de Euler y la oferta de trabajo
estaran determinada por la Ley de movimiento del capital (Ecuacion ( 23 )).

Funcién Objetivo: U= max E{Y50 B u(Cpyjile—)I0), 0<B <1
t~t Bt
REStrICCIén Ct + It = WtLj,t + Rtl(j,t + Ht

Por otro lado, la empresa representativa debe maximizar su beneficio que equivale a la obtencidn
del mayor ingreso a precios de mercado descontando los costos por el pago a los factores de
produccién dada una técnica. Del problema del productor se podran obtener las demandas de
trabajo y capital de la economia. Esto se logra con

Funcién Objetivo: Ingreso Total = [A; F(K;, Ly)] - P;
Restriccion: Costo Total = Wi Lj, + R.K;;

El resultado de estos problemas de optimizacién permite tener la estructura del mercado de
factores de produccién que determinan las cantidades de equilibrio del consumo vy la inversion en
cada momento del tiempo. A continuacidn, se resume esquematicamente el mercado de factores
de produccion:
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Cuadro 2: Mercado de Factores

1 1
T | T N
I ! : -
1 Oferta de : Hogares 1 Oferta de :
\ Trabaio ' g ' Capital !
1 1 1 |
1 1 1 1
! ! ! !
1 Demanda de : Emoresas i Demandade :
| Trabajo ' P ' Capital !
1 1 1 |
1 | 1 |
T 1 T 1

Producto = Consumo + Inversion

Oferta

= Demanda Agregada
Agregada eree

Fuente: Costa (2016).

El equilibrio en cada mercado, factores y de bienes, permite obtener un sistema econémico de
equilibrio general donde todos los agentes optimizan sus ofertas y demandas de factores y bienes.
Por lo tanto, el modelo de Ciclos Econdmicos Reales describe explicitamente como esta compuesto
el sistema econdmico, bajo el canon de decisiones individuales de los agentes y bajo la nocién de
equilibrio optimizador de los escasos recursos disponibles.

3.3 Descomposicion de Series Temporales Mediante Filtros

Los filtros estadisticos forman parte estructural en la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales y se
constituyen en la herramienta operativa para descomponer una serie de tiempo en diversos
componentes, entre los cuales se encuentra lo que puede definirse como ciclo o fluctuacidn. Estos
procedimientos estadisticos y matematicos se caracterizan por ser técnicas mecanicas y operativas
para poder obtener series de tiempo sobre las fluctuaciones econdmicas a partir de los datos
observados. Un aspecto importante de este procedimiento radica en la obtencidn de los momentos
estadisticos de las series de tiempo, las cuales luego sirven para compararse con los modelos
artificiales de los Ciclos Econdmicos Reales. A continuacion, se presentan tres tipos de filtros, siendo
el filtro de Hodrick-Prescott (1997) el mas conocido y utilizado. Posteriormente se describen los
filtros Baxter-King (1995) y Christiano-Fitzgerald (1999)los cuales son promedios mdviles
ponderados y descompuestos mediante las series de Fourier.
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3.3.1 Filtro Hodrick-Prescott

El filtro de Hodrick-Prescott (HP) es una herramienta frecuente para la descomposiciéon de las series
estadisticas. El filtro asume que una serie y; dada es la suma de un componente de crecimiento g
y un componente ciclico o fluctuante ¢;, y se sabe que el componente de crecimiento varia
suavemente en el tiempo. De esta forma, se puede representar esta descomposicion en:

Ye=0t Tt (28)

Si podemos estimar el componente de crecimiento con errores que fueran pequefios en relacién
con el componente ciclico, entonces es posible que este Ultimo componente equivaldrd a la
diferencia entre el valor observado y el componente de crecimiento. Por lo tanto, Hodrick y Prescott
(1997) proponen el siguiente problema de optimizacién para determinar el componente de
crecimiento:

T T
min Z cf + AZ[(gt — 9t-1) — (Gr-1 — ge-I? (29)
Wed=-1 t=1
Donde: Ct =Y: — gt

El pardametro A es un nimero positivo y penaliza la variabilidad en el componente de crecimiento.
Valores altos implican una mayor ponderacidn para el componente de tendencia, en el caso extremo
cuando A — oo, la ecuaciéon cuadratica se ajusta a un modelo lineal de tendencia. En el caso opuesto,
cuando A4 — 0, la serie de tendencia se aproxima a la serie original.

Hodrick y Prescott (1997) estiman el valor de A a través de un modelo de probabilidad. Si el
componente ciclico y las segundas diferencias del componente de crecimiento fueran idénticas e
independientemente distribuidas, con variables normales de media cero y varianzas 012 v 0'22,
entonces:

O’ .
\/Z — ciclo (30)

Otendencia

En su trabajo seminal, Hodrick y Prescott proponen un valor de A = 1600 para datos trimestrales,?
sin embargo, como afirman Harvey y Jaeger (1993) y Baeza (2004) este valor no necesariamente es
igual para todos los paises.

29 Es usual utilizar A = 100 para datos anuales y A = 14400 para datos mensuales.

29



Baxter y King (1995), realizan una comparacién entre un filtro de frecuencias®® y el Hodrick-Prescott.
En su trabajo, encuentran que existe mucha similitud en los resultados entre ambos filtros. A pesar
de la semejanza, hallan dificultades al especificar un valor A para frecuencias diferentes a la
trimestral, por lo que es considerado como una débil aproximacidn al filtro ideal. Ademas, Vargas
(2010) también sefiala que la determinacién a-priori del parametro de suavizacién podria generar
ciclos econémicos a pesar de su inexistencia en las series originales.

3.3.2 Filtros Band-Pass

El método de los filtros de bandas concibe a las series como la agregacion de ciclos de diferentes
periodicidades y cada periodicidad explica una proporcidn de la variabilidad del total de la serie
(Rodriguez, Alvarez y Da Silva, 2008). Para aproximar una funcién ciclica o periddica®' a otra de
tiempo, se utilizan series trigonométricas denominadas series de Fourier.3? Por lo tanto, el filtro aisla
las frecuencias dentro de un rango determinado.

Intuitivamente, ocurre que una serie se descompone en una sumatoria de diversos componentes
ciclicos vy los filtros aislan sélo los definidos por el investigador, desechando los componentes que
no cumplan con los limites definidos con anterioridad. Baxter y King (1995) utilizan la definicién de
Burns y Mitchell (1946), entendiendo que las fluctuaciones econémicas estdn compuestas por
componentes entre 6 y 32 trimestres. Es decir, que los componentes menores a 6 trimestres y
superiores a 32 trimestres no seran considerados dentro la nueva serie filtrada.

De manera mas formal, un filtro de bandas es construido a partir de dos filtros low-pass (LP).** El
filtro ideal low-pass acepta frecuencias en la banda —w < w < w34 por tanto, un filtro band-pass
surge de restar dos filtros low-pass, de manera tal que las frecuencias de labanda w < |w| < w son
admitidas por el filtro. Por tanto, es necesario establecer a-priori los rangos considerados como
fluctuaciones. Baxter y King (1995) utilizan las frecuencias antes mencionadas comprendidas entre
6 y 32 trimestres y que son usadas de manera habitual en la literatura.

La metodologia de cdlculo parte suavizando la serie observada y;, se aplica una media mduvil,
obteniendo asi una nueva serie filtrada y;:

Y;z Z YnYi-n (31)

n=-—oo

30 En su investigacion contrastan el filtro Hodrick-Prescott con un filtro de banda-alta o High-Pass HP;,(32)
con una media moévil de 12 trimestres y un truncamiento de 32 trimestres. En la siguiente seccién se detalla
el filtro band-pass de Baxter y King

31 Cada periodicidad (p) tiene correspondencia con un nimero racional entre el intervalo [0, ) llamado
frecuencia (w). La relacidn entre la frecuencia y la periodicidad es inversa a través de w = 2w /p

32 La Transformada de Fourier permite transformar una funcién con dominio del tiempo al dominio de una
frecuencia dada (w). Luego se puede utilizar la transformada inversa y retornar al dominio temporal.

3 Elfiltro High-Pass equivale a (1 — LP)

3 Notacion equivalente: |w| < w
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Podemos expresar la media mdvil como un polinomio en el operador de rezagos:

yvi =YLy (32)

Donde el filtro ideal esta definido por Y(L) = Yo _o ¥ L™ y el operador de rezagos L'y, = y;_,.

A través de la transformacién de Fourier, la funcion de respuesta de frecuencia de la serie estudiada
viene dado por:

Pe™) = D et (33)

n=-—o0o

Y las ponderaciones ideales son:

1 2nn 2nn

( . .

—[sm( )—sm( )], para n#0
Tmax

y, = {nn , (34)
, para n=0

Tmax Tmin

Para calcular un filtro con estas caracteristicas, se requiere una media mévil con una serie de orden
infinito. Este inconveniente se resuelve aproximando un filtro basado en muestras finitas.

A continuacion, se comparan las aproximaciones propuestas por Baxter-King (1995) y Christiano-
Fitzgerald (1999). Las diferencias entre ambos filtros estdn en los supuestos sobre la misma
aproximacién. Por un lado, Baxter-King asumen variables idénticas e independientemente
distribuidas, con ponderaciones simétricas. Por otro lado, Christiano-Fitzgerald trabajan con series
generadas por un proceso AR (1) y con ponderaciones asimétricas.

3.3.2.1 Filtro Baxter-King

Baxter-King (1995) buscan minimizar la funcion “Q”:
T
Q= j|1p(eiw) - a(eiw)|2dw (35)
-1

Donde, lp(eiw) =Y o e™ es la funcién de respuesta de frecuencia del filtro ideal v,
a(ei‘"’) =YK__a,e™™es la funcion de respuesta de frecuencia del filtro aproximado para un
ndimero maximo de rezagos “K” de truncamiento. lp(eiw) - a(eiw) es la diferencia entre ambas
respuestas en la frecuencia “w”. En este esquema, la funcion de pérdida “Q”, pondera de manera
equivalente al error cuadratico de cada frecuencia individual.

Si se tiene el filtro lineal:
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K

Ve = Z A Yi-j (36)

j=-K
Con una funcidn de respuesta:
K
a(e™) = z aje™ (37)
j=-K
Y las ponderaciones estan dadas por:
aj = ll)] —-® (38)

, +23K_

Dondecb:lpo Zn 1¢11
142K

a cero y ademas que se puedan eliminar las tendencias deterministicas cuadraticas y estocasticas.

El componente v; esta dado por la ecuacion ( 34 ),%> que sirve para construir cada a;jy ®. Ademas,

es un factor que garantiza que la sumatoria de las ponderaciones sea igual

K es el truncamiento de rezagos/adelantos maximos que se utilizardan y es definido por el
investigador. Usualmente, se utiliza un valor de 12 trimestres.3®

3.3.2.2 Filtro Christiano-Fitzgerald

Christiano-Fitzgerald (1999), al igual que el filtro anterior, buscan minimizar una funcién de pérdida
al aproximar un filtro de muestras finitas parat =1, ... ,T:

Q= f|‘l’(eiw) = B(e™)|*f, (w)dw (39)

Donde, w(eiw) =Y _ o Pe™™ es la funcién de respuesta de frecuencia del filtro ideal, y
B(e™) =Lt 1 Bne™™ es la funcién de respuesta de frecuencia del filtro aproximado.
Adicionalmente al filtro Baxter-King visto en el anterior subtitulo, la propuesta aqui planteada
incorpora la densidad espectral®’ de la serie observada (fy) como un ponderador asimétrico. Por
tanto, si se tiene el filtro lineal:

t—-1

Ve = z Biye-j (40)

j=t-T

“wn
J

35 para distinguir el filtro Baxter-King se utilizé el sub indice “j” en la nomenclatura de la ecuacién (38). En la
ecuacion ( 34 ) se debe asumir que ¥, = ;.

36 Baxter-King sugieren este valor de truncamiento luego de evaluar sus resultados frente a K=

{4,8,12,16, 20}

37 La densidad espectral es un concepto fisico que se refiere a una funcién sobre la distribucién de la potencia

o energia de una sefial para las distintas frecuencias de las que esta conformada.
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Con una funcidn de respuesta:
t—1
B(e™) = z Bie™ (41)
j=t-T

Y las ponderaciones dadas por:

j—1
1/2¢0—Z¢K» para j=t—1
k=0

Bj =5 Y, para j=t—2,..,t—-T-1 (42)

0
Yobo— Y e,  para j=t-T

K=j+1

Este planteamiento asume que las tendencias deterministicas o estocasticas han sido removidas con
anterioridad a la aplicacion del procedimiento. La construccion de cada ponderador f3;, para este
caso también estd dada por la ecuacién (34 ).38

De forma resumida, se puede decir que los filtros son una forma de una serie de tiempo que es
descompuesta para aislar un conjunto de componentes especificos que satisfagan la definicién de
fluctuacién. La diferencia entre los dos filtros de bandas propuestos yace en la ponderacién de los
rezagos y adelantos que se encuentran mas cerca del centro de cada dato. Ademas, el filtro
Christiano-Fitzgerald asume que la serie filtrada puede seguir un proceso autorregresivo de primer
orden para superar el problema de consumo de datos en las colas.

3.4 Econometria Neoclasica

Alrededor de la década de 1930 nacid la Sociedad Econométrica como respuesta a las criticas hacia
la economia neoclasica y su inexistente aproximacidn cuantitativa. Desde entonces, el término
econometria ha sido entendido como la teoria cuantitativa de la economia. Sin embargo, la
evolucidn de esta rama del conocimiento ha derivado en la profundizacion en el uso de
herramientas estadisticas y en los modelos de sistemas de ecuaciones. Para Kydland y Prescott
(1991) la econometria neoclasica debe orientarse a la solucién de modelos de equilibrio general.

En el articulo “The Econometrics of the General Equilibrium Approach to Business Cycles”, Kydland y
Prescott (1991) inician su exposicion sobre la distincién entre la econometria entendida como la
aproximaciéon de los sistemas de ecuaciones y la econometria neoclasica entendida como la
aproximacion del equilibrio general. La distincidén crucial entre ambos enfoques proviene de los

38 para distinguir el filtro Christiano-Fitzgerald se utilizé el sub indice “K” en la nomenclatura en la ecuacién
(42). En la ecuacion ( 34 ) se debe asumir que ¥, = P y P, = P; dependiendo de cada caso de f;
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supuestos que hacen invariante ciertas caracteristicas del modelo y de la forma de organizar el
conocimiento empirico.

Los autores parten su explicacién destacando los aportes de Koopmans (1949), quien puntualiza que
los modelos de sistemas de ecuaciones poseen las siguientes caracteristicas:

i) Sirven como ejercicios tedricos y experimentales

ii) Las variables involucradas son agregados

iii) Los modelos son “légicamente completos”®

iv) Los modelos son dindmicos

v) Los modelos estan compuestos por cuatro tipos de ecuaciones

a. lIdentidades

b. Reglas institucionales

c. Restricciones de tecnologia

d. Ecuaciones de comportamiento

Teniendo este esquema como base, el objetivo de la econometria del sistema de ecuaciones
consiste en la estimacién de los coeficientes como un ejercicio estadistico. Por lo tanto, el principio
organizador de estos modelos recae en las ecuaciones del modelo y se busca medir los mejores
valores de los coeficientes de dichas ecuaciones. El resultado de este procedimiento es imitar la
serie de datos temporales histéricos. La critica neocldsica hacia esta econometria se concentré en
evidenciar que en momentos concretos del tiempo existieron muchas fallas en sus predicciones,
como la estanflacion de Estados Unidos en la década de 1970, o que algunas ecuaciones de
comportamiento eran invariantes a la politica econdmica lo que resultaba una incoherencia a los
principios neocldsicos sobre la conducta maximizadora de los agentes.

Con estas ideas, exponen que la alternativa a estas deficiencias de la econometria tradicional viene
de la aproximacién del equilibrio general. El marco tedrico de esta aproximacidn es resultado de los
avances realizados en las teorias de la decisidon estadistica, del capital y de los métodos recursivos.
Por lo que se puede entender que el marco del equilibrio general estd regido por la existencia de
sectores econdmicos explicitos y consistentes como los hogares y las empresas. Un modelo por
tanto se caracteriza por coeficientes que reflejan las preferencias, tecnologia, estructura de
informacidn, y arreglos institucionales, pardametros que deben ser medidos, a diferencia del enfoque
tradicional donde son las ecuaciones la que deben ser medidas.

Bajo este esquema neocldsico, el objetivo de la teoria econométrica vinculada a la teoria de las
fluctuaciones econdémicas es determinar las fuentes de choques exdgenos que den lugar a
fluctuaciones, asi, los modelos describiran el comportamiento de los agentes para sustituir
mercancias intra-temporal e inter-temporalmente, en tanto se definan sus habilidades. Por tanto,
la calibracion corresponde al puente que vincula la derivacién analitica de un modelo de Ciclos
Econdémicos Reales con los métodos para cuantificar numéricamente el proceso de equilibrio de
economias estocasticas y dindmicas, mediante experimentos computables.

39 El nimero de variables es igual al nimero de ecuaciones, por tanto, existe una Unica solucién.

34



La calibracion corresponde a la eleccidn de los valores de los parametros de cada modelo econdémico.
Kydland y Prescott (1991) ven la calibracién como la graduacidn de los instrumentos de medicidn
asemejando a la practica de las ciencias exactas como la fisica. En economia, los modelos se
asemejan a los aparatos de medicién y los pardmetros son aquellos valores que deben graduarse
respecto a cada experimento. Por lo tanto, puede diferenciarse la calibraciéon de la estimacion,
siendo la primera un intento de evaluar el tamafio de algo y, la segunda corresponde a la
determinacidn de la cantidad aproximada de algo.

La seleccidn de los valores de calibraciéon es variada y puede resultar de simples promedios, en otros
casos los valores podran obtenerse de resultados histdricos o, podrian obtenerse por lacombinacién
de los datos histéricos, asi como de los promedios de estudios anteriores. La ventaja de este tipo de
eleccién de valores para los pardmetros estd en la facilidad y versatilidad para la asignacién de
dichos valores pudiendo combinar distintas fuentes de informacidn disponible. La dificultad de esta
aproximacién consiste en elegir los valores mds adecuados para los pardmetros del modelo. Una
diferencia fundamental respecto a la estimacién consiste en que los valores elegidos no son
necesariamente aquellos que se ajusten de mejor manera en un sentido estadistico.

3.5 Limitesy Critica a la Teoria de los Ciclos Econdmicos Reales

A partir de la publicacidn del “Time to build and aggregate fluctuations” de Kydland y Prescott (1982),
la agenda neoclasica sobre las fluctuaciones econdmicas se ha enriquecido. Si bien la teoria de los
Ciclos Econdmicos Reales y sus fundamentos dominan el pensamiento macroeconémico desde la
década de 1980, este paradigma no estd exento de criticas. A continuacién, se presentaran las
observaciones criticas mas sobresalientes realizadas por Hartley et al. (1998) respecto a la agenda
neocldsica.

- ldealizacion sobre el equilibrio general

Como se menciond, la teoria de los Ciclos Reales asume que la hipdtesis de la tasa natural se cumple
en todo momento generando un estado constante de equilibrio 6ptimo en el sentido de Pareto.
Este postulado convierte a la teoria en cuestion en un paradigma rigido. Desde un punto de vista no
formal, se podria decir que esta vision neocldsica contradice todo sentido comun sobre la
percepciéon de una depresién y un auge, explicando ambos casos extremos como decisiones
conscientes y dptimas de los agentes. Analizando la situacion negativa extrema, un consumidor
decide estar en una depresién, y a pesar de que este escenario puede ser légicamente correcto,
plantea el cuestionamiento hacia el interés de la teoria econdmica y plantearia exponer las razones
por las cuales los agentes racionales deciden encontrarse en tal situacién. Adicionalmente, Hoover
et al. (1998) puntualizan que no existen precedentes histéricos pre-keynesianos para concebir a las
fluctuaciones econémicas como momentos de equilibrio, modelos seminales como el de Frisch
(1933) son aproximaciones superficiales al centro de las ideas generales de Kydland y Prescott
(1982).
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- El paradigma de los fundamentos microeconémicos

La teoria de los Ciclos Econdmicos Reales se constituye en modelos altamente estilizados no siendo
necesaria una representacion real del sistema econémico. Sin embargo, uno de los problemas de
estos modelos radica en las pretensiones respecto a sus conclusiones ya que buscan establecer
cuantificaciones relevantes sobre las economias reales (Hartley et al., 1998). El pilar fundamental
para ese propoésito es la fundamentacidon microecondmica. Existen dos problemas con esta idea, la
primera tiene que ver con la base comparativa entre los modelos y, la segunda con la aparente
deduccién macroecondmica a partir de la microeconomia.

Para Hartley et al. (1998), el uso de agentes microecondmicos es una mera presuncion y no existe
razdn a priori que para conceder una nocién de superioridad respecto a modelos que carecen de
esta caracteristica como lo son las teorias keynesianas o monetaristas.

Por otro lado, y mds profundo, es el debate respecto a los supuestos de construccion implicitos en
la teoria neoclasica. El problema de la agregacion de los agentes puede enfocarse desde varios
angulos. Primero, la “falacia de la composicién” pone en entredicho la generalizacién sobre el
comportamiento de los agentes representativos. Es decir, puede ser un gran reto demostrar que lo
gue es cierto para un solo individuo también lo sea para un grupo de individuos. Para Hartley, los
modelos de agentes representativos explicitamente encarnan el problema de la composicion. En
segundo lugar, la complejidad légica que plantea la nocién del equilibrio general implica generar
nociones de coordinacién los cuales no son explicados de manera completa por la teoria ortodoxa.
Por ultimo, y similar a la falacia de la composicidn esta el problema de |la agregacion. En apariencia,
los modelos de los Ciclos Econdmicos Reales se desarrollan en un entorno descentralizado y
desagregado, pero en el extremo y sin haber resuelto el problema de la coordinacion, estos modelos
solo pueden explicarse bajo una lupa agregada de agentes singulares y por tanto se asemejan a las
proposiciones keynesianas, las cuales pretenden mejorar.

- Los problemas de la inclusidén del dinero bajo el esquema de los Ciclos Econdmicos Reales

Como se ha visto, el planteamiento original de Kydland y Prescott (1982) elimina el rol del dinero,
entre otras cosas. Sin embargo, modelos monetarios con raices en los Ciclos Reales se enfrentan a
los problemas ya cuestionados a los modelos neoclasicos tradicionales. Rodriguez y Venegas (2011)
recopilan las criticas planteadas por Patinkin, Sidrauski y Benetti. La incorporacion de dinero en un
modelo neoclasico se enfrenta a la existencia de uno de sus postulados mas importantes como lo
es la existencia del equilibrio general. Por otro lado, también existen problemas al incluir dinero con
ciertos supuestos especificos sobre su funcion (reserva de valor o medio de cambio).

Mas aun, se plantea que ciertos mecanismos para incorporar el dinero ademas tienen vinculacion
con las caracteristicas resultantes en las funciones de utilidad, lo que en ultima instancia pone en
conflicto los cimientos de neutralidad del dinero en el esquema basico de la teoria de los Ciclos
Econémicos Reales. Entonces, se puede considerar que esta teoria puede tener validez bajo
hipétesis muy rigidas y por lo tanto resulta limitado ampliar sus conclusiones cuando se realizan
analisis mas complejos y considerando el dinero.
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- El ajuste a partir del ejercicio de la calibracién

La econometria neoclésica, planteada asi por Kydland y Prescott (1991), permite calcular los
pardmetros de los modelos planteados por la optimizacidon de las funciones objetivo de los
consumidores y empresas. Sin embargo, la efectividad y eficiencia de estos modelos queda
planteada de manera débil. Los modelos, ya sean entendidos como idealizaciones de la realidad
pretenden ser evaluados no solo por la consistencia de sus supuestos sino por su capacidad de imitar
la realidad. El articulo seminal “Time to build and aggregate fluctuations” entre sus conclusiones
mas importantes destaca su capacidad de haber simulado los co-movimientos de la economia
norteamericana de post-guerra.

En este entendido, la sola afirmacién de los resultados no es argumento suficiente para la validacion
de dicha teoria. Hartley et al. (1998) exponen que la practica de comparar los datos simulados y
reales ha derivado en una prueba débil denominada “R? estética” asemejando a la medida de
bondad de ajuste utilizada por la econometria tradicional basada en la estimacién estadistica. Si
bien los resultados del modelo se asientan en superar la Critica de Lucas definiendo los pardmetros
profundos a partir de la calibracién, abandonan la metodologia de la econometria tradicional para
evaluar la robustez de los datos obtenidos y, por tanto, la oportunidad de formular un esquema
tedrico integro.

- Idoneidad de los procedimientos de descomposicion de series de tiempo

La teoria de los Ciclos Econdmicos Reales tiene como herramienta central el uso de procedimientos
matemadticos para obtencion de los componentes ciclicos y de crecimiento mediante la
descomposicion de series de tiempo. Estos procedimientos, como el filtro Hodrick-Prescott (1997),
Baxter-King (1995), Christiano-Fitzgerald (1999), se encuentran estructuralmente desvinculados de
la teoria econémica. Como parte de un ejercicio practico Coaquira (2012) evidencia que, en el caso
boliviano, modelos estructurales basados en teoria econdmica pueden tener un mejor desempeio
para la obtencidn del componente oscilatorio de una serie de tiempo.

Otro aspecto fundamental en el uso en filtros radica en la asignacion de valores ad hoc de ciertos
pardmetros necesarios para el funcionamiento de dichos procedimientos matematicos. En el caso
del filtro Hodrick-Prescott, no existe una forma especifica para la determinacién del pardmetro de
suavizacion A. Hartley et al. (1998) resaltan los trabajos criticos de Cogley y Nason (1995) y, Harvey
y Jaeger (1993) quienes demuestran que en ciertos casos, los datos pre-filtrados no generan ciclos
en un modelo de Ciclos Econdmicos Reales, mientras los datos con filtro Hodrick-Prescott si lo hacen.
Esto deriva en un serio problema sobre la obtencién de datos espurios para el componente ciclico
de una serie econdmica.

En el caso de los filtros de banda, se requiere establecer a priori los valores de las frecuencias a ser
filtradas, es decir se debe tener previamente una nocién cuantitativa sobre las fluctuaciones
econdmicas, por lo que podria entenderse que los resultados de dichos procedimientos son
inducidos. De igual forma, los valores de truncamiento para establecer los promedios moviles para
los filtros band-pass son determinados a priori como resultados empiricos y no asi tedricos
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generando ademads un sesgo hacia una teoria fundamentada en experimentos cuantitativos antes
gue en deducciones légicas provenientes de los fundamentos axiomaticos de la teoria.

Por lo tanto, la aplicacion mecanica de los filtros no garantiza la obtencidn de series de datos

Optimas que puedan ser comparados con los resultados de los experimentos computacionales
producto de la calibracién.
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4 Ejercicio de Simulacién

En esta seccidon se desarrolla un ejercicio de simulacidon de un modelo estructural con parametros
para la economia mexicana. Se comenzara con la presentacion de los agentes (hogares y firmas),
luego se establecerdn las condiciones de equilibrio, posteriormente se calculan las condiciones de
estado estacionario y por ultimo se calcularan las ecuaciones de equilibrio log-linealizadas. Los
procedimientos centrales se basan en Costa (2016), quien ofrece una guia detallada para desarrollar
un modelo basico de Equilibrio General Dindmico y Estocastico (DSGE) para la Teoria de Ciclos
Econdémicos Reales. También se utilizé la programacion nucleo del trabajo de este autor para poder
realizar simulaciones mediante la extensién Dynare desarrollada para funcionar dentro del entorno
de MatLab.

En esta seccidn se presentard el ambiente econédmico en el que se desempeiia la economia artificial
de consumidores y productores. Guiados en las explicaciones de Costa (2016), se mostraran los
resultados de la log-linealizacién y estimacién de los valores de estado-estacionario del modelo con
datos para México. A continuacidn, se calibrard el sistema y se analizaran las funciones impulso-
respuesta, las simulaciones y los momentos estadisticos.

4.1 El modelo

Se desarrollé un modelo basico de Ciclos Econdmicos Reales siguiendo el canon neocldsico sobre el
uso de agentes representativos para representar el comportamiento microecondmico individual y
la posterior agregacion macroecondémica. El modelo incorpora la formacion de expectativas
racionales presentes en la forma en que los consumidores deciden entre consumo y ocio. El modelo
de Ciclos Reales concibe que los mercados de bienes y de factores es perfectamente competitivo,
los agentes son tomadores de precios. Todos los precios son flexibles y no existe gobierno, dinero,
ni sector externo, por lo que todas las variables se expresan en términos reales y no existen
externalidades en el sistema, por lo que todos los resultados son dptimos en el sentido de Pareto.

Este modelo pretende mostrar el desempeiio de un sistema completo de consumidores y
productores al mismo tiempo que se convierte en una forma de confirmar y evidenciar la vigencia
de los estudios previos realizados para la economia mexicana como lo es el trabajo de Serrano
(1995). Se menciona este aspecto debido a que mas adelante se utilizard informacidn calculada para
la década de 1990, y se considera a priori, que sigue manteniendo informacidn relevante para la
economia actual.

Durante la revisidn de la literatura referida al caso mexicano, se encontré que no existen muchos
trabajos de la economia mexicana que estén desarrollados bajo la teoria de los Ciclos Econdmicos
Reales. Al parecer, la tradicién keynesiana y Neo-keynesiana han investigado de manera mas
exhaustiva el fenédmeno de las fluctuaciones econdmicas a partir de sus propias teorias y categorias
conceptuales.
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4.1.1 Hogares

En este modelo, la economia esta formada por un conjunto unitario de hogares indexados por jE€

[0,1] donde su problema consiste en maximizar una funcidn de bienestar inter-temporal particular.
Para este propdsito, se utiliza una funcidn de utilidad que es aditiva y separable entre consumo (C)
y trabajo (L). Se espera que un incremento en el consumo eleva la utilidad de los hogares, mientras
un incremento en las horas de trabajo reduce la utilidad. Esta nocidn se sustenta en tres supuestos
adicionales:

- El consumo es temporalmente aditivo separable, es decir que no se forman habitos.

- Seignora el crecimiento de la poblacion.

- El mercado de trabajo es de competencia perfecta, por lo que no existe ningun tipo de
rigidez salarial.

Por tanto, el hogar representativo optimiza la siguiente funcion de utilidad:*

[t
max E Zﬂ — 2t (43)
CitLjtKje+1 t 1 -0 1+¢

Donde: E; = Operador de expectativas
B = Factor de descuento inter-temporal
C = Consumo de bienes
L = Ndmero de horas trabajadas
o = Coeficiente de aversion relativo al riesgo constante
@ = Elasticidad de la oferta de trabajo de Frisch

Y, ademas, la funcidn de utilidad tiene las siguientes propiedades:*
UC >0 \ UCC <0

La maximizacion de la funcién de bienestar esta sujeta ante una restriccion de presupuesto inter-
temporal:

P(Cit +1;t) = Weljr + ReK;p + 0, (44)
Donde: P = Nivel general de precios
I = Nivel de inversidn
W = Nivel de los salarios
K = Stock de capital

40 Esta funcidn es conocida como la funcién de utilidad con Aversién Relativo al Riesgo Constante (Constant
Relative Risk Aversion o CRRA).

41 E| consumo v el trabajo tienen efectos positivos y negativos respectivamente ya que la funcién de utilidad
es concava.
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R = Retorno del capital
[T = Beneficios de la firma (dividendos)

La restriccidon presupuestaria indica que el consumo e inversion son iguales al pago de los factores
de produccion mas el pago de beneficios.

Tedricamente, una de las relaciones centrales en la teoria neoclasica consiste en verificar la Ley de
Movimientos de Capital, la cual describe el proceso dindmico de la acumulacion del acervo de
capital:

Kits1 =1 =K+ L (45)
Donde: § = tasa de depreciacién
Utilizando la informacién de la ley de movimientos del capital y la restriccidn, se tiene:

Pth,t + PtKj,t+1 - Pt(l - S)I(j,t = WtLj,l' + Rtl(j,t + Ht (46)

Por tanto, el problema de Maximizacion del hogar estd dado por:

* C'lt_a Ll‘::"l’
L=E z t ] _
tt_O'B {[1—0 1+¢

Donde: A = Multiplicador de lagrange

- Aj,t[Pth,t + PKj 1 — Pe(1 = 8)Kj e — WeLj: — RKj — Ht] (47)

Las condiciones de primer orden de este problema son:*

o Consumo: G —4Pe=0
o Trabajo: —Lft +2;,:W; =0

O Capita|: _Aj,tpt + BEtAj,t+1[EtPt+l(1 - 6) + Eth+1] =0
Del sistema de ecuaciones se deriva la oferta de trabajo:

W,
o _ "t
Cleli, = B (48)

La ecuacién de equilibrio muestra que la Tasa Marginal de Sustituciéon entre consumo-ocio debe
igualar salario real.

Por otro lado, del sistema de ecuaciones se puede obtener la ecuacién de Euler para el consumo:

R ECii1\’
ﬁ[(1—6)+Et( ”1)]=< : ”t+1> (49)
Py Cit

42 para el desarrollo ver el Anexo 1: Resolucidn del problema del hogar.
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La ecuacion de Euler calculada determina la decision de ahorro del hogar (en este modelo, el ahorro
es la adquisicidn de bienes de inversidn). Por tanto, el hogar, al momento de realizar su decisién de
ahorro, compara la utilidad recibida por consumir una cantidad adicional en el presente con la
utilidad que recibira por consumir en el futuro.

Por lo tanto, el problema del hogar combina las elecciones inter-temporales (la relacién ahorro y
consumo en el tiempo) y las elecciones intra-temporales (la relacidn ocio-trabajo en cada periodo).
Resumiendo, las ecuaciones centrales del andlisis de los hogares, se tienen las relaciones de
equilibro:

Tabla 4: Condiciones de equilibrio para el problema del consumidor

ECUACION DEFINICION
W,
Cj"tL;.’)t =t Oferta de Trabajo
) ’ Pt
R ECirir\°
B [(1 —-6)+E, (%)] = <tC]—t+1> Ecuacioén de Euler
t+1 j,t

Ley de Movimiento

jt+1 ( ) jt Tl del Capital

Fuente: Elaboracion propia con base en Costa (2016).

4.1.2 Empresas

La empresa produce los bienes y servicios en la economia, que luego seran consumidos o ahorrados.
Hay una cantidad continua de firmas indexadas por j, y que maximizan sus beneficios observando
una estructura de competencia perfecta, esto significa que sus tasas de beneficios seran iguales a
cero (I1;), paratodot.

El problema de la empresa se inicia con la definicién de una funcién de produccion:

Ve = AKS LI (s0)
Donde: A = Productividad
Y =Produccidn
a = Elasticidad del nivel de produccidn respecto al capital
(1 — a) = Elasticidad del nivel de produccion respecto al trabajo

La funcién de produccion tiene las siguientes propiedades:*?

Fy >0y Fgr <0

43 Adicionalmente, la funcién es homogénea de grado uno y cumple las condiciones de Inada.
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FL>OyFLL<0

El problema de la firma consiste en elegir las cantidades apropiadas de insumos (K, L;), de manera
gue maximicen la funcién de beneficios:

max I, = AtKjC,{tL]l',;a Py =Wy Ljy — Re- Kyt (51)

Ljt.Kjt

Las condiciones de primer orden de este problema son:*

. Yit R
o Capital: al==-L
Kjt Pt
. Yie W,
o Trabajo: 1l-a)L=-
Lj¢ Pt

Las ecuaciones establecen que la demanda de trabajo y capital son iguales a los costos marginales
en términos reales. De estas condiciones de equilibrio, se deduce que reducciones del costo
marginal derivan en incrementos de la productividad marginal de ese insumo hasta alcanzar la
igualdad.

La definicion que la Teoria del Ciclo Real utiliza para el componente A de productividad es que este
término sigue un proceso de auto-regresivo de primer orden AR (1):

logA; = (1 —pa)logAss + palogAc—s + € (52)
Donde: Ags = es el valor de la productividad en el estado estacionario
D4 = es el pardmetro autorregresivo de la productividad. El parametro cumple la restriccidon
de (|p4| < 1) para garantizar la naturaleza estacionaria del proceso
6t~N(O' Oﬁ)

Como parte del analisis, se supondra que el crecimiento de la productividad es igual a cero, es decir
no seguira un patrén tendencial.

Por ultimo, al tratarse de un sistema bajo el esquema de competencia perfecta, se debera igualar el
costo marginal total al nivel de precios de la economia:

1 RtC{ Wt 1-a
e ()
A \a 1—a

Resumiendo, las ecuaciones centrales del andlisis de las firmas, se tienen las relaciones de equilibro:

Tabla 5: Condiciones de equilibrio para el problema de la empresa

ECUACION DEFINICION
Funcion de
Produccion

— arl-a
Yie = AcKjeLje

44 Para el desarrollo ver el Anexo 2: Resolucidn del problema de la empresa.
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a—-—=— Demanda de Capital
e P
a —a)&=% Demanda de
Liy P Trabajo

1-a

1 (Rn\* W,
i (6 ()
A \«a l1—a

Nivel de Precios

logA; = (1 — pa)logAgs + palogAe—y + €

Choque de
Productividad

Fuente: Elaboracion propia con base en Costa (2016).

4.1.3 Estado Estacionario

El modelo presentado se encuentra en estado estacionario en el sentido de que existe un valor para
las variables, donde dicho valor se mantiene a lo largo del tiempo. Una variable enddgena x; se
encuentra en su valor (situacidn) de estado estacionario si:

EeXpy1 = Xe = Xpoq = X =+ = Xs5 (54)
Respecto a la productividad, se normalizard de manera exdgena el estado estacionario:
ASS =1 (55)

Por lo tanto, se definen las ecuaciones de estado estacionario para todas las ecuaciones de equilibrio
encontradas en las secciones de la empresa y el hogar:

Tabla 6: Condiciones de estado estacionario del sistema econémico

—_pagjl-a
YSS - KSSLSS

ECUACION DEFINICION
W.
c&LE == Oferta de Trabajo
Pss
Rgs C
1A=+ |—]|l=1 Ecuacidn de Euler
Pss
Ley de Movimiento
OKss = Iss del Capital
Funcion de

Produccion

Yss _ Rss Yss _
Kss  Pss > Aggy = Kss Demanda de Capital
Pss
Y w Y
1-a)2 =255 1-a)p= =L Demanda de
Pgs Trabajo

o= () ()
S a 1—a

Nivel de Precios
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Condicion de

Yss = Cos + Iss Equilibrio

Fuente: Elaboracion propia con base en Costa (2016).

El sistema definido por las 8 ecuaciones serd utilizado para determinar el valor de 8 variables
enddgenas en el nivel de estado estacionario:*®

(Yss, Css, Iss, Kss, Lss, Wss, R, Pss) (56)

Como primer paso se determinaran los precios (Wss, Rss, Pss), con base en la Ley de Walras. Con el
objeto de simplificar el analisis y los resultados, el nivel general de precios de la economia puede
ser normalizado:

PSS=1 (57)

A partir de este dato, se podran calcular los resultados para los dos precios restantes:

o ParaRgs: Rgs = Pss [(%) -(1-9)
o Para Wgs: Wss = (1 — a)PSSﬁ (RL)%
SS

Una vez obtenidos los precios de estado estacionario, se pueden calcular los valores de estado
estacionario de las variables Igs y Cgs. Las condiciones en el mercado de insumos deben ser
satisfechas por la premisa de la competencia perfecta y la Ley de Walras. Por lo tanto, es necesario
encontrar el punto de equilibrio entre las ofertas (provistas por los hogares) y las demandas
(provistas por las empresas), de insumos de produccién (trabajo y capital). De esta forma, si se iguala
la oferta y demanda de trabajo y el mismo procedimiento para el capital, se obtendran los siguientes
resultados:

Wss 19\o
. _ 1 Wss Pss
@] Para Css. CSS = [ P_ (1-a)
Y550 SS
Sa
o Para ISS: ISS =_YSS
Rss

Por ultimo, se deberd considerar la condicidn de equilibrio respecto a la demanda agregada:
Yoo = Css + Iss (58)

De esa condicidn, y habiendo obtenido los valores de Cgs € I se tiene que:

4> Para el desarrollo ver el Anexo 3: Ecuaciones de Estado — Estacionario.
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1
o Wes P\ o+

Y _( Rgs )m Wss| Pss (59)
ss=\5 =2

Rgs — ba g 1-a)

Resumiendo, se tienen las ecuaciones del sistema en estado estacionario:

Tabla 7: Ecuaciones de equilibrio de estado estacionario del sistema econémico

ECUACION DEFINICION
P =1 Nivel de Precios
55~ Normalizados
Ass =1 Choque de Productividad
1
Rgs = Psg [(E) -(1- 5)] Retorno del Capital
1 @
a \1= .
Wss = (1 — a)Pgg1-a (R_ss)l “ Salario Real
1
o Wss 1%\o%e
Yee = (L)aw Wss|_Pss Producto
55 7 \Rgs — 6a P |(1— )
oa .,
Ig¢ = —Yss Inversion
Rss
1
Wss 1%\
Css 1 ) Wss| Pss Consumo
YSS§ Pss |(1—a)
Koo = o35
ss =@ Rss Demanda de Capital
Pss
Yss
Lys=(1-a) Wss Demanda de Trabajo
Pss

Fuente: Elaboracidn propia con base en Costa (2016).

4.1.4 Sistema Log-Linealizado

Se puede observar que las ecuaciones del sistema propuesto tienen caracteristicas no-lineales y, por
tanto, complican los procedimientos matematicos. Al respecto, se utilizard la propuesta de Uhlig
(2001) para log-linealizar las ecuaciones de comportamiento. El procedimiento se basa en la premisa
que los modelos lineales son mas sencillos de resolver, pero ante escenarios no-lineales, se
requieren aproximaciones lineales razonables. El método de Uhlig plantea una aproximacidn log-
linear alrededor de las ecuaciones de estado estacionario. Este método es aplicable para funciones
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que no requieren diferenciacion, por lo que es posible reemplazar la variablex; por xgse*t, se tiene

que:
X, = Xgge Xt (60)

Donde:

(61)

X, = log X, —log Xs

El vector 100 - X, indica la diferencia de la variable respecto a su estado estacionario en términos
porcentuales (Uhlig, 2001)*. A partir de esta regla, se puede obtener el sistema de ecuaciones de
comportamiento de la economia en términos log-lineales:

Tabla 8: Ecuaciones de equilibrio de estado estacionario y log-linealizadas del sistema econémico

ECUACION .
DEFINICION
NO-LINEAL LOG-LINEAL
o0 _ W ~ 7 > B :
LY, ?t oCi + oL, = W, — P, Oferta de Trabajo
R E.Ciri1\° | Rss
g [(1 - &)+ Er( ”1)] = < £ ”“) iEt(Rm e —(Etcm C.) | Ecuacién de Euler
Piyq Gy
Ley de
Kity1 = (A=K + 1 Kiy1 = 1= &K, + 61, Movimiento del
Capital
- - - - Funcién de
Yie = AKLIT" = —
jeljt Ve = A+ ake+ (1 —a)l, Produccién
ai—& 7 —F —F P Demanda de
Kie P L Capital
Yie W - - Demanda de
1-a)2=— —L,=W,-
( )Lj,t Pt femLe=We—Fe Trabajo
~ - - Condicion de
Ve =C+ [ Yss(yt) = CSS(Ct) + Igs (1) Equilibrio
logA, = (1 )log Ass + palogAe_q + A A+ Chogue de
(0] = - (0] (0] — €
g4 Pa) 08 ss T Pa 08 fem1 T £ = Pale-1 T €& Productividad

Fuente: Elaboracidn propia con base en Costa (2016).

46 De igual manera se tienen las siguientes propiedades:
eXetal) ~ 1 + X, + af,
XV, =0
Ei[aeX+1] = a + aE[X,44]
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4.2 Calibracion

Se utilizardn los pardmetros calculados por diferentes autores a fin de satisfacer las restricciones de
cada uno y que ademas sean aproximados a la economia mexicana. El vector de pardmetros viene
dado por:

©=(0,9,aB,6 p404) (62)

Se utilizaran tres fuentes para asignacion de valores de los siete pardmetros del modelo basico
planteado. En primer lugar Serrano (1995) plantea la calibracidn para México a partir de un modelo
de Ciclos Reales inspirado en las caracteristicas de Plosser (1989). El autor plantea que su
aproximacioén no es incompatible con los ciclos observados en la economia mexicana. La implicancia
de utilizar esta informacién radica en que los “parametros profundos” reflejan el comportamiento
de los agentes individuales y pese a la simplicidad de un modelo basico, éste permite mostrar ciertas
caracteristicas importantes de la economia mexicana representada en un modelo de una economia
totalmente artificial como es el modelo de Ciclos Econdmicos Reales.

En segundo lugar, Acevedo (2009) utiliza los valores de usuales para los parametros de la funcion
de produccidn con el propédsito de estimar el PIB potencial. El autor utiliza los valores de
participacién del trabajo y capital que son consistentes con la participacién promedio de cada factor
en la generacién del ingreso nacional mexicano. En la Tabla 9 se puede apreciar que las proporciones
utilizadas por Acevedo en 2009 son muy similares a las calculadas por Serrano en 1995, lo que
refuerza la idea de la existencia de pardmetros profundos de la economia.

En dltimo lugar, se realizaron estimaciones con minimos cuadrados ordinarios para obtener el valor
de la autocorrelacidn del componente aleatorio de choques tecnoldgicos, asi como la elasticidad de
la oferta de trabajo de Frisch a partir de una regresion con datos anuales del Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia de México para el periodo 1990 — 2015.%”

Tabla 9: Calibracion de parametros

PARAMETRO SIGNIFICADO Serrano | Acevedo | Coaquira
Coeficiente de
o Aversion Relativo al 0.840 - -

Riesgo Constante

Elasticidad de la Oferta
- - 0.166

@ de Trabajo de Frisch

Elasticidad del nivel de

a produccién en relacién 0.360 0.35 -
al capital

B Factor de Descuento 0.950 - -

1) Tasa de Depreciaciéon 0.038 - -

47 \ler Anexo 6: Estimaciones MCO.
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PARAMETRO SIGNIFICADO Serrano | Acevedo | Coaquira

la Productividad

Parametro

Pa Autoregresivo de la 0.860 0.913
Productividad
Desviacién Estandar de

0y 0.026 0.018

Fuente: Elaboracidn en base a Serrano (1995) , Acevedo (2009) y estimaciones propias con datos del INEGI y CEPAL

En el entendido que los valores que se utilizardn corresponderdn a parametros con fundamentos

microeconémicos de la economia, el vector a utilizar es:

© = (0.840,0.166,0.350,0.950,0.038,0.913,0.018)

A partir de los valores del vector @ se pueden calcular los valores tedricos de estado estacionario

los cuales vienen reportados en la siguiente tabla:

Tabla 10: Valores tedricos de equilibrio de estado estacionario

ECUACION VALOR
1
1 a
1 [/ a\i-a
Wss = (1 — a)Pss1-a <R_ss> 0.868
1
o Wss 1Y%
Voo = ( Rss )U“P Wss | Pss 1,171
5 Rss — b Pss |(1—a)
oa
ISS = R_YSS 0,305
SS
1
Wss 1%
Cos = — ) Wss |__Pss 0,867
Yss% Pss [(1—a)
YSS
Koo = a——
SsS Rss 2.003
PSS
YSS
Lss = A — ) g 0.887
Pss.

Se espera que los choques de tecnologia generen desviaciones de las variables respecto a estos
valores de estado estacionario calculados. Es decir, que las funciones impulso respuesta

Fuente: Elaboracidn propia.

representaran la reaccion de la variable como porcentaje del estado estacionario.
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4.3 Resultados: Funciones Impulso-Respuesta y Simulaciones

Como resultado de la asignacion de pardmetros al modelo deducido analiticamente en la seccidn
anterior se obtuvieron las funciones impulso respuesta de las variables enddgenas frente a un
choque no persistente de tecnologia. El ejercicio busca cuantificar la magnitud de la desviacién
respecto al estado estacionario y analizar la pro-ciclicidad o contra-ciclicidad de cada variable. Se
presentardn 3 graficos. El Grafico 3 muestra los resultados para las ocho variables endégenas como
respuesta al choque tecnoldgico positivo. Posteriormente, se realizan dos ejercicios de sensibilidad
frente a cambios en los parametros p4 (rho) y & (delta), los cuales se muestran en el Grafico 4 y el
Gréfico 5 respectivamente. En ambos casos, el andlisis busca visualizar la sensibilidad de las variables
frente a cambios en los coeficientes. Por un lado, p4 mide la ponderacién que tiene la productividad
total de los factores en periodos pasados y por consiguiente los choques de tecnologia que
ocurrieron en el pasado, mientras que & se constituye en el pardametro que regula la ley de
movimiento del capital en tanto que, la acumulacion de capital serd mayor a valores bajos de delta
y el caso inverso si los valores se incrementan. Debe recordarse que ambos pardmetros son
acotados por la teoria econdmica: |py| <1y0 <8 < 1.

- Funciones Impulso-Respuesta

Grafico 3: Funcion Impulso-Respuesta

Y c
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0.02 0.01
0 0 0
10 20 30 40 50 10 20 30 40 50 10 20 30 40 50
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1 03 0.02
02
° \.’/— 0.1 o0t
4 0 0
10 20 30 40 50 10 20 30 40 50 10 20 30 40 50
x10° L A
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2 0.01
1 0.005

0
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Fuente: Elaboracion propia.
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Las funciones impulso-respuesta para 50 periodos muestran que todas las variables tienen una
respuesta positiva y significativa ante un choque aleatorio de tecnologia excepto la tasa de interés,
gue muestra un comportamiento contra-ciclico. El eje de las abscisas muestra el tiempo que la
variable tarda en retornar a su nivel de estado-estacionario. Por otro lado, el eje de las ordenadas
muestra la amplitud de la desviacidn como porcentaje del nivel de estado estacionario.

La dinamica del sistema comienza una vez que se emite el impulso que corresponde a un choque
tecnolégico positivo. El Grafico 3 muestra que el choque genera una reaccion positiva inmediata en
la productividad total de los factores (A). Este choque genera una FIR positiva y jorobada en los
factores de produccién(K, L), lo que posteriormente se refleja en la produccién agregada (V). El
choque genera un incremento de las horas trabajadas (L), aproximadamente hasta el afio 10 y
también un incremento de los salarios reales (W). Este resultado concuerda con la nocién que luego
del choque se evidenciara un efecto sustituciéon entre ocio y consumo, para que luego de un tiempo
dicho efecto se neutralice y el efecto riqueza tenga mayor efecto en el sistema. El choque también
muestra que la acumulacidn del capital (K) se incrementa debido a la caida de la tasa de interés
(R). Es interesante notar que el punto de inflexidn en las FIR se encuentra alrededor del periodo 10,
momento en que se acentula la tendencia hacia el estado estacionario.

Grafico 4: Funcion Impulso-Respuesta con diferentes coeficientes rho
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Fuente: Elaboracidn propia.
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El Gréfico 4 muestra la sensibilidad del sistema ante un cambio en el coeficiente p4 (rho). Se puede
evidenciar que todas las variables son sensibles ante un cambio en el pardmetro y, por tanto, la
propagacion del impulso si es evidente en todo el sistema. A medida que los choques en la
productividad tienen menos peso para los valores actuales (es decir que p4 — 0) significa que el
choque se disipa o tiene efecto en el muy corto plazo. En otras palabras, el choque tiene fuerza en
los periodos posteriores inmediatos Unicamente. Por ejemplo, con p4 = 0.1 el impulso genera una
reaccién positiva de aproximadamente cinco periodos, luego el sistema tiene a su nivel de estado
estacionario. En el caso opuesto (y muy parecido al calibrado para México) p4 = 0.9, el efecto del
choque positivo se extiende hasta los diez primeros periodos para luego retornar a su nivel de
estado estacionario.

En este analisis de sensibilidad también se puede evidenciar cémo el valor mas alto de p,4 tiene un
efecto positivo y fuerte en comparacion con el resto de valores probados en este ejercicio. Incluso
las FIR de las variables con p4 = 0.7 se encuentran con valores muy cercanos al resto de valores
probados.

Grafico 5: Funcion Impulso-Respuesta con diferentes coeficientes delta
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Fuente: Elaboracion propia.

El Grafico 5 muestra que el sistema es sensible a valores bajos en la tasa de depreciacion. Sin
embargo, llama la atencién que los choques la productividad total de factores es insensible ante
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cambios de este coeficiente. De manera opuesta, la acumulacién en el acervo de capital y la
inversién muestran marcadas diferencias frente a los diferentes valores de delta. Es muy evidente
gue la acumulacién de capital es la variable mas sensible debido a su estrecha relacién tedrica. No
es de extrafiar que, con tasas de depreciacién muy bajas, la acumulacién de capital nuevo sea mayor
y mas prolongado.

- Simulacién

El Grafico 6 muestra la comparacién de los datos observados y la simulacién®® del componente
ciclico® para la produccién agregada. En este caso, el sistema permite visualizar cierta semejanza
con los datos reales, sobre todo para el periodo 1993-2006. Luego, los datos simulados tienden a
mostrar un patrén rezagado de por lo menos dos afos y con magnitudes mayores. El Anexo 7:
Simulaciones de las Series de Tiempo muestra los resultados para todas las variables simuladas. En
dicho anexo se puede apreciar que solo la produccién, el consumo, la productividad total de factores
y los salarios han logrado ser simulados con cierta similitud a los datos reales. El resto de variables
(1, L, R, K) no tienen resultados positivos.

Grafico 6: Fluctuaciones observadas y simuladas
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Fuente: Elaboracion propia.

- Comparacion de Momentos

Kydland y Prescott (1982) y los sucesores de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales, proponen
analizar los resultados de las economias artificiales planteadas por los modelos respecto a los datos
observados mediante la comparacidon de los momentos estadisticos que ambos procesos generan

48 Se realizd un ejercicio de 100 simulaciones del sistema. El cuadro corresponde a la simulacidn nimero 69
por reflejar de mejor manera los datos observados para la produccién, consumo, productividad de factores y
salarios.

49 Se utilizd de manera homogénea a todas las variables el filtro Hodrick-Prescott con A = 100 usual para
datos anuales.
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(realy artificial). En este sentido, la Tabla 11 muestra este procedimiento como forma de verificacion
de resultados.

Tabla 11: Comparacion de Momentos

Media Desviacion Estandar
Variable Simulada Observada Simulada Observada
Y 0,000000 -0,001105 0,030091 0,026426
| 0,000000 -0,004016 0,004310 0,085503
o 0,000000 -0,001788 0,029426 0,035496
R 0,000000 0,000000 0,001893 0,016129
K 0,000000 0,000354 0,102292 0,006222
W 0,000000 0,001133 0,022563 0,055747
L 0,000000 -0,000546 0,001794 0,022376
A 0,000000 -0,000826 0,016947 0,016374

Fuente: Elaboracién propia

Se puede observar que las variables simuladas de produccién, consumo, salarios y productividad
total de factores tienen momentos estadisticos similares a los observados. El resto de variables
presentan valores muy dispares respecto a los datos observados.

Ante el débil desempefio de algunas variables surgen dos hipdtesis para poder explicar dicho
comportamiento. Una posible causa puede deberse a la forma funcional especificas para la utilidad
y la produccidn. En la seccion referida al ambiente econédmico se hizo mencidn a las funciones de
utilidad y produccién mas populares en la literatura. Cabe resaltar que dichas formas funcionales
especificas se corresponden con esquemas tedricos especificos sobre aspectos en el mercado
laboral o la forma en que se producen los bienes finales.

Una segunda hipdtesis se refiere al andlisis de los mecanismos de propagacién del impulso. Es
importante analizar si el modelo basico construido representa de la mejor forma los canales de
conexién entre las variables analizadas. Esta hipdtesis abre la posibilidad de analizar el sistema
econdmico haciéndolo mdas complejo incorporando el sector gubernamental, el sector externo y el
sistema financiero. Esta alternativa mds compleja, implica considerar mayores fuentes de impulsos
a parte de los choques de tecnologia. De la misma forma, la introduccion de rasgos propios de la
Nueva Economia Keynesiana podria explicar mejor las fluctuaciones en todas las variables
econdmicas.
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5 Conclusiones

EL documento pretende desarrollar y ejemplificar las caracteristicas tedricas y practicas de las
fluctuaciones econdémicas a partir de la teoria de los Ciclos Econémicos Reales. Para tal propdsito se
han mostrado las ideas centrales de las escuelas predecesoras ortodoxas como la Monetarista y la
Neoclasica. Se ha encontrado que algunas ideas como la hipdtesis de la tasa natural de crecimiento
o la formacién de expectativas racionales ha sido fundamental para el surgimiento de la teoria de
los Ciclos Reales en tanto que ésta se puede concebir como la sintesis de toda la agenda neoclasica,
ya que unifica las ideas sobre expectativas, crecimiento de largo plazo, fluctuaciones a corto plazo,
agentes representativos racionales, inexistencia de dinero y gobierno y, sobre todo el retorno de Ia
oferta como motor de la economia a corto y largo plazo.

Se ha encontrado que la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales ha requerido redefinir conceptos
como los ciclos o la econometria para poder construir una teoria internamente coherente y ademas
vinculada con la investigacién empirica. Este planteamiento pretende reforzar la idea sobre el
vinculo que debe existir entre los sistemas tedricos econdmicos y la evidencia empirica, definida con
un método especifico.

Respecto al ejercicio de simulacién para la economia mexicana, se evidencié que el desempefio del
modelo planteado es regular debido a que no todas las variables enddgenas pudieron ser simuladas
con éxito. Pero el ejercicio también evidencia que la simulacion de la produccién agregada, como
variable central en el analisis econémico, ha sido exitosa. Es interesante resaltar, que las funciones
impulso-respuesta coinciden con la categorizaciéon de prociclicidad o contraciclicidad para las
variables utilizadas. En este sentido, se considera que las FIR son una forma novedosa de analizar a
las fluctuaciones econdmicas a diferencia de la vision tradicional también presentada en este trabajo.

Estos resultados también evidencian la existencia latente de las criticas formuladas hacia estos
modelos. Por ejemplo, aun se carece de un método que permita probar la bondad de ajuste de los
datos simulados con los observados.

Como sentenciaron Kydland y Prescott (1982) al iniciar su articulo, el vino (al igual que las teorias)
no es hechos en un dia, sino que es resultado de una conjugacidn de tiempo de maduracidn. La
agenda de investigacion de la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales es una corriente de
pensamiento que domina el pensamiento de la economia tradicional y ha permeado en las
instituciones publicas mas importantes como la banca central. Es en este sentido se propone, como
agenda pendiente de investigacidn, profundizar los modelos de Ciclos Reales con mas sectores y
diferentes especificaciones en las formas funcionales de las ecuaciones de comportamiento. Asi
mismo, queda pendiente evidenciar los diferentes modelos de la Nueva Economia Keynesiana que
tienen origen en las ideas neoclasicas planteadas (microfundamentos, expectativas racionales,
equilibrio general, etc). El presente documento también busca iniciar una agenda mas grande en la
investigacion sobre las fluctuaciones econémicas donde también se dé cabida a ideas heterodoxas
en la explicacidn del fendmeno ciclico de la economia con el propdsito de encontrar planteamientos
que retroalimenten el pensamiento de cada teoria, pero también que permitan innovar al interior
de cada una, como un mecanismo de enriquecimiento de la teoria econdmica en general.
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Anexo 1: Resolucidon del problema del hogar

El problema del hogar es:

[
t
max E; Z Bt ]
CjeljeKjes 1 -0 + o

Pt(CJ'.t + IJt) =Wilj + RK; o + 11
Sabiendo que la Ley de Movimientos del capital es K ;1 = (1 — §)Kj; + I; 1, se despeja I; ; y luego
se reemplaza en la restriccion:
Pt( it T Kjt+1 - (1 - 5)1{1‘,:) = WtLj,t + RcKj,c +I1;
C t + P K jt+1 -P(1- 6)Kj,t = WtLj,t + RcKj,c +1I;

El lagrangiano viene dado por:

Sujeto a:
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Debido a que este es una expresion de suma temporal, se expresard de manera extensiva:
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Se procederd a calcular las condiciones de primer orden del consumo, trabajo y capital.
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Et(ﬂt{ i ¢ Py + ﬂ[ i t+1Pre1 (1= 8) + Aj,t+1Rt+1]}) =0
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Por lo tanto, se tiene el sistema de ecuaciones de las condiciones de primer orden:
Cj}” — AP =0
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Se deriva la oferta de trabajo a partir de las dos primeras ecuaciones
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A partir de las ecuaciones de oferta de trabajo, se calculara la ecuacién de Euler, es decir la Tasa
Marginal de Sustitucion inter-temporal del consumo y su precio relativo.

. ciy . . . .y c 2
Se parte de la igualdad ;% = ;.. Si adelantamos un periodo, esta misma ecuacion es: Fj't“
t

t+1

Se reemplazan estas dos ecuaciones en la tercera condicion de primer orden (la que corresponde al
capital):

= Ajt+1

T
P, It
Peyq s
=2 ¢Pe + BEeAjt41[EePri1(1 = 6) + E¢Rp 1] = 0
Por tanto:
C] t C]_til
_P_Pt + .BEt [EtPry1(1—8) + E¢tRey1] = 0
t Piq
Cj_t(-yi—l
7 + ﬁEt [EtPry1(1 —8) + ERp11] =0
C_til
+ﬁEt L [Pt+1(1—5)+Rt+1] =0
C] ti1 o
BE: [Pt+1(1 —=8) + Reyqal = G

_ Rivq -
p’EtC,-,t%(l O) + BEC G p—= G

p(1-5) + BE, (1) = T

-0
Peyq ECid

B [(1 8 +E, ( P:i)] = (Et?:'?l)o

7
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Anexo 2: Resolucidon del problema de la empresa

El problema de la empresa es:
max I, = A KLz Pe— Wy - Ly — R - Kj

LjeKje
Para resolver este problema, se deben calcular las condiciones de primer orden del capital y trabajo:
Ly, oI o
o Capital: Wji = aAtK}'(.zt 1L11‘.ta P — R,
aIl;

o Trabajo: T,]: =1 = AKSL - P =W,

A partir de estas condiciones de primer orden, se calcularan las demandas por trabajo y capital:
o Capital
aAKT LT P =R, =0
A KLY P =Ry
t

R
aA KT LT = 5
t

R
—171-a _ 't
aAtI(j{fltI(j,t Lj,ta = P_t
AR R,
K¢ Py
Y;, &

K;j; P,

La demanda por capital es la igualdad entre la productividad marginal del capital y su costo marginal
en términos reales.

o Trabajo
(1 - )AKELE P =W, =0
(1 — )AKLL Y Py = W,
w,
(1 - )AKELE = P—t
t
L; 1%
j,t —a _ Ve
a 1- Q’)AtKjl,thj,g = P_t
(1-a) (AKfELje) _ We
Lje Py
Yie W,
Q1-a-L="-
Ly P

Bajo un esquema dentro la teoria de los Ciclos Econdmicos Reales (RBC), el precio debe igualar al
costo marginal. Para lograr esto, se realizaran varias operaciones y se definiran los resultados
intermedios encontrados:

Paso 1, se combinardn las demandas de insumos encontradas para hallar la relaciéon entre

Productividad Marginal de cada insumo y sus costos marginales individuales:
Demanda de capital: g 2% = 2

Kjt Pt
Demanda de trabajo: (1 — a) 1 = %

Lje t

Por tanto:
Y:
Jit R
@ /Kj,t /Pt

Y; W,
_ Jit t
-/ ",

a Lj,t &

1-a) K, W,

O su equivalente:
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-0) K¢ W
a Lj,t R;

El lado derecho de la ecuacién corresponde a la Tasa Marginal de Sustitucién Técnica. Esta tasa mide
la tasa a la cual el trabajo puede ser reemplazado por el capital, manteniendo constante el nivel de
produccion.
El lado izquierdo de la ecuacién corresponde a la Tasa Econdmica de Sustitucidn. Esta tasa mide la
tasa a la cual el trabajo puede ser reemplazado por el capital, manteniendo constante el nivel de
costos.
Paso 2, despejar L;, de la ultima ecuacién, esta sera la cantidad 6ptima de trabajo que se
demandara:

(- K W
a Lit Rt
1—a\ R,
e = () b
Paso 3, sustituir en la funcidn de produccién y despejar la cantidad de capital:
Funcion de produccion: Y, = A,K/L;;*

Cantidad 6ptima de trabajo demandado: L; ; = (I?Ta)

Rt

w, It
L [1—aR. 1-a
e = Ak | g e
_Ml-—aR¢
e = Ak | ]
1—
ke gi-a — Gt[ & %] :
PETE T A1 —a Ry
K. ZQ(L%)“’
T A, \1-aR,

Paso 4, sustituir la cantidad dptima de capital en la ecuacién de cantidad éptima de trabajo
encontrada:

Cantidad éptima de trabajo: L;, = (1_—“)

a

Re

—K
Wt

it

. 1-
Cantidad 6ptima de capital: K;, = %(ﬁ%) ¢
t - t

b= () )
e a /W A \1—aR,
L =& 1—a a'™* R, W ©
T A A-a)'% a R W,
Y}',t (1 _ a)1—1+a Rt1_1+a
jit = A, altta W,
. _& (1—a)* R
T A et WS
)

A a W
L m( a %)‘“
Tt A, \1—a R,

Paso 5, construir la funcion de costo total y reemplazar las cantidades éptimas de trabajo y capital
calculadas en los pasos anteriores. Reemplazar las ecuaciones que se encuentran en funcion de los
precios relativos, la tecnologia y la produccidn total.:

TCiy =W Lir+ R Ky

Yier a Wn ™ Yier a W'
TC:, = W, 1_( _> R 1_( _>
Tt t[At 1—aR, TR A \1—aR,
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TC, = W, It ( ¢ Wf) ’ + R,
= s \1—aR, t4, |\1-aRr,
AR Wt) YVielr @ \! “(Wt)l_a
TCi, = W, —t R, 2= £
ot t ¢ [(l—a) <Rt + tAt (1—a) R;
Y, a \eWETY Y, a \lrawi-e
TC;, = 2= =il
TET A, (l—a) R;® +At (l—a) R;®
Yt th—a a~ @
TC; .2 T 11
'J,t At Rt_a (1 _ a)]__a [( (l) + a]
rc,, < he WS o
Jit A, Rt_a (1 _ a)l—a
rC. - Yj,t a~ ¢ th—a
jt — At Rt_a (1 _ a,)l—tx
ro = (2) ()
Tt A, \R, 1-a
ron = (5 ()
it A \a 1—«a
De donde se deriva el Costo Marginal:
_ aTC;,

C, =—32t
).t an,t

=5 (3) (7o)
j't_At a 1-a

A medida que el costo marginal depende en la productividad (4,) y los precios de los factores de

1-a

produccién (R, W,), entonces se asumird que mc;, = MC,. Por lo tanto, igualando al precio de

1-a
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Anexo 3: Ecuaciones de Estado — Estacionario

Para Rg:

ECUACION DEFINICION

R
B [(1 -8+ (P_SS)] =1 Ecuacion de Euler
ss

sla-o+ (]

(1—6)+(%)=%

()-4-0-s
Rss = Pss [(%) -(1- 5)]

Para Wsg

ECUACION DEFINICION

Rss\* [ Wss \' 7 . .
Pec = (=) - Nivel de Precios
s= () (72)

) = (72)
Ss RSS N l1-«a
a \% 1
PSS (R_) (1 - a)l—a = WSS_a
SS

1-a a\* 1-a
Wss® = Pss Res (1-a)
a

1 a\im
Wss = (1 — a)PssT-a <_>1 ¢
Rss
Para Cgs:

ECUACION DEFINICION

Wss

Chkss = b

Oferta de Trabajo

A-a)ss =
Wss SS Demanda de Trabajo

PSS

Wss

Pss
®

= Wss
PSS

o719 _
CssLgs =

Y,
C% | (1= @) g
Pss
Pss ¢ 1 Wss
cgla-02] = ps
5 WSS YSS(p PSS
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5
(9}
Q=

o) 1 Wes| Py
S5 Yss? Pss |[(1—a)
) 1
Wss 1)
Cec = 1 % Pss
58 YSS? ss | (1 —a)
Para Ig:
ECUACION DEFINICION
SKee = 1 Ley de Movimiento del
Ss T ss Capital
Y
a RSS = Kss Demanda de Capital
Rgs pita
P
Iss = 6K
Y
Iss = 5 aRLSi
Pss
oa
Iss = R_SSYSSPSS
Si PSS = 1

I —&XY
ss—RSS ss

Por ultimo, se reemplazan los equilibrios encontrados en los mercados de insumos (demanda
agregada) en la condicidn de equilibrio.

ECUACION DEFINICION
YSS = CSS + ISS Condicion de EqUIllbrlo
1
WSS (D E .y .
o 1 % Pes Equilibrio Me.rcado de
SS =" ¢ Trabajo

Yss% Ps |(1—a)

oo = oa V. Equilibrio Mercado de
ss = Rss ss Capital

Yos = Css + Iss
1

Wss 1° 3
1 WSS PSS 6(1
Yos = —5 150 Y,
5 YSS§ Pss |(1—a) Rgs 5
1
Wss 1°Y°
V. da 1 Wes| Py
SSsT5 Iss= 79\
R 2) P 1—-a
SS Ysgo [ 1SS ( )

|=

Wss 1%)°
Y. (1_8_‘1)_L % Pss
5 Rgs 2)Pss |(1-a)
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Q=

Wss
Wss [__Pss
Pss | (1—a)
%
Yss0 - Yoo = Res — 0at
( Rgs )
1
Wss 1%)°
Y1+§=( Rss )@ Pss
ss Rss_(sa Pss (1_a)
) 1
Wss ’
ya%wz( Rss )@ Pss
ss RSS - 6“ Pss (1 - 0()
1 0
o Wss 170 o%
Y. _( Rss >"+‘P Wss| P
557 \Rgs — 6 P |(1—a)
1
o % P\o+o
V. _( Rgs )m Wss| Pss
557 \Rgs — 8a Ps |(1—-a)

67




Anexo 4: Log-Linealizacion

A continuacidn, se presenta la log-linealizacion de las ecuaciones del modelo a estimar:
= Oferta de Trabajo

ECUACION DEFINICION
1%
C;,’tL;.‘ft = 7: Oferta de Trabajo
Cco.I? — % Oferta de Trabajo
55758 T peg En Estado Estacionario

Paso 1, se utiliza X, = X¢set, por tanto:

Consumo: CF, = CGeC
Trabajo: LY, = Lfevl
Salario: W, = WgeWe
Precios: P, = PgseP
Paso 2, se reemplaza en la ecuacién original:
CJ'I.ItL;'/?t = ?
t —~
; . Wese™
CgseCtLee?le = m

o Wes o s
CS?'SL?Se(UCr"'(PLt) — _e(Wt_Pt)

PSS
s . W L
CGsL%s(1+0Ce+ oL,) = 5 (1+ W, = Pr)
SS
Si consideramos que todas las log-desviaciones son cero (en estado estacionario) se tendrd la
ecuacion de estado estacionario, C&LY = ? Restando esta ecuacién de estado estacionario de la
SS

ecuacion log-linealizada se tiene:

- - W, _ -
CoLys(1+0Ci+ 9Ly —1) = i(l +W, - P, - 1)
- - Wses , -
C&LL(aC, + L) = i (W, - B,)

oC,+ L, =W, P,
=  Ecuacion de Euler del Consumo

ECUACION DEFINICION
R E:Ciri\’
B [(1 -6+ Et( t+1)] = <ﬂ> Ecuacion de Euler
Priq Cj,t
Rgs Ecuacién de Euler de
o (]2
g [( )+ Pgs Estado Estacionario
Paso 1, se utiliza X, = Xgse*, por tanto:
Retorno del Capital:  R,,; = Rsgefer
Precios: Py = PogePort
Consumo: €l = Coeltn

Cf = C&et

Paso 2, se reemplaza en la ecuacién original:

plo-oen ()= (=)

t+1 Ct
Reyq 1 Cerr\’
(1—8)+E( ):—E( )
“\Pd/ BN G

68



Rsse§t+1 1 Cssefru 7
(1-8)+E[==—|=2E )
PSSePHl B CSSeCt

Rsseﬁf“ 1 C&eaétu
=0k (W Wi
(1—68) +E, (};ss Rt+1_Pt+1) — ,[1? E, (255 eUCHl—oCt)

SS SS
1 C&,
1-6)+ _E (eRt+1_Pt+1) = C‘S;S Et(eo’CHl o'Ct)
B
1-6)+ ﬁeEt(§t+1_ﬁt+1) = lCSS e9E(Crr1—Co)
Pss B Css
(1-6)+ ?eﬁ}(ﬁrﬂ—ﬁtﬂ) = ; gss 0(E¢Cry1—Cp)
SS SS

1-96) + — [1 +E(Rey1 — Pryy)] = [1 +0(EcCrq — Cp)]

B C"
1 ~ ~
1-9) + — [1 +E(Rey1 — Pryy)| = 3 =[1+ 0(E.Cry1 — C1)]
Si consideramos que todas las Iog—deswauones son cero (en estado estacionario) se tendra la
ecuacion de estado estacionario, (1 —§8) + (RSS) = é. Restando esta ecuacidon de estado estacionario
Pg,

S
de la ecuacion Iog-IineaIizada se tiene:

1 ~ ~ 1
1-6 + > [1 + Et(Rt+1 —P1)| - [(1 -6+ (RSS)] = B [1+0(ECera = Co)] - B

(1-8)—1-6) + (14 E(Reva = Powr) ~ 1] = %[1 t 0(ECorr — C) 1]

R 1 ~ -
== [Et(Rt+1 Pt+1)] = E [U(Etctﬂ - Ct)]

R — o ~ ~
P_SSEt(Rt+1 - Pt+1) = E(EtCHl - Ct)

= Retorno del Capital

ECUACION DEFINICION
aﬁ = & Demanda de Capital
Ky P
Yos _ Rss Demanda de Capital en
Kss  Psg Estado Estacionario
Paso 1, se utiliza X; = Xsse’?t, por tanto:
Producto: Y, = Yoge't
Retorno del Capital: R, = Rgsef
Demanda de Capital: K, = Kyt
Nivel de Precios: P, = PgsePt
Paso 2, se reemplaza en la ecuacién original:
Yt R,
“K. P

Ysse t RSSeRt

KgseKe  PggePr

Yss jr-r — Bss re-r,
a e e
KSS PSS

Y; .~ R - ~
a=>(1+%-K)=-(1+R,—P,)
KSS PSS
Si consideramos que todas las log-desviaciones son cero (en estado estacionario) se tendra la
Yo R .z . .
ecuacion de estado estacionario, az 53 =P—55. Restando esta ecuacién de estado estacionario de la
SS

ecuacion log-linealizada se tiene:

69



- R
a-=(1+¥-K)-a>="2(1+R - P)--2
SS PSS PSS
YSS RSS
a_(1+Yt_Kt_1)=_(1+Rt_Pt_1)
S
SS (5 SS 15 =
“_S(Yt k)= _(Rt )
0‘— Ye— t) =5 (Rt P,)
Y.-K,= Rt - P,
= Nivel de Salario
ECUACI('JN DEFINICION
Wi .
1- a)— =— Demanda de Trabajo
t Pt
a- )& _ Wss Demanda de Trabajo en
Lgs  Psg Estado Estacionario
Paso 1, se utiliza X, = X;se*t, por tanto:
Producto: Y, = Yoge't
Salario: W, = WeseWe
Demanda de Trabajo: L, = Lgselt
Nivel de Precios: P, = Psgef
Paso 2, se reemplaza en la ecuacién original:
Ysse®e  WeseWe
(1-a) ss€t  Wss

Lssezt B Psseﬁt
(1 — a) &eﬂ—zt = %ewt_ﬁt
LSS PSS
Yss 5 5 Wss ~ =
¢! —a)L—(1 +Y.-L,) =P—(1+Wt —-P,)
SS SS
Si consideramos que todas las log-desviaciones son cero (en estado estacionario) se tendra la
ecuacion de estado estacionario, (1 — a)Zﬁ = ? Restando esta ecuacidon de estado estacionario de
SS SS

la ecuacidn log-linealizada se tiene:

Yes] W 7%
¢! —a)—(1 +7-L,) - [(1 - )ﬁ] =35 (1+W,-B,) —ﬁ
LSS PSS SS
7% o
(1—a)—(1+Yt L,—1) =P—SS(1+Wt—Pt—1)
SS
(1—a>—(Yt L) =—(Wt—Pt)
Y -L,=W,-
=  Funcién de Produccién
ECUACION DEFINICION
Y, = AKELT S Funci6n de Produccion

Funcion de Produccion
en Estado Estacionario

Yos = AssKsostéEa

Paso 1, se utiliza X, = Xgse*t, por tanto:

Producto: Y, = Yege't

Demanda de Capital: K& = K&e®k:
Demanda de Trabajo: L{"™® = [{@e(-a)L
Tecnologia: A, = Agge’e

Paso 2, se reemplaza en la ecuacién original:
Yt = AthaL%_a
Ysseyt = AsseAfK%eaKfL%_a)e(1_a)Lf

70



YSSth — ASSK%L%—Q)e[At+a1?t+(1—a)lf]
Yss(1+¥,) = AgsK&LS (1 + A, + ak, + (1 — )L,)
Si consideramos que todas las log-desviaciones son cero (en estado estacionario) se tendra la
ecuacion de estado estacionario, Yss = A;sK&Lis*. Restando esta ecuacion de estado estacionario de
la ecuacion log-linealizada se tiene:
Yss(1+¥,) — Yes = AssKGLE P (1 4+ A, + aR, + (1 — )L, — AssK&LE®
Yss(1+ ¥, — 1) = AgsK&ELSs P (1 + 4, + aR, + (1 — ), — 1)
Yss(V.) = AssK&GLS (A, + aR, + (1 — @)L,)
Y.=4,+aK,+ (1 - )L,
= Ley de Movimiento del Capital

ECUACION DEFINICION
Ley de Movimiento del
Kivi =0 =-060)K, +1
ti1 = (1= 8K + I, Capital
Ley de Movimiento del
0Ky = Igg Capital en Estado
Estacionario

Paso 1, se utiliza X, = Xse*, por tanto:

Capital: K, = Kygefe
Kip1 = KsseRen
Inversion: I, = [ggek

Paso 2, se reemplaza en la ecuacién original:
KsseRe = (1 — §)KggeRe + Iggelt
Kss(14 Kpy1) = 1 — OKss(1+ Kp) + Iss(1 + 1))
Si se dividen ambos lados de la ecuacidn entre Kgg:
Kss(1+Kepq) (1= 8)Kss(1+Ke) + Iss(1 + 1)
KSS B KSS

_ L 3
1+ == +E) +2>(1+1)
KSS

_ I s .
14K =(1-8)+1A =K + =+ 21,
KSS KSS

Si consideramos que todas las log-desviaciones son cero (en estado estacionario) se tendra la
ecuacion de estado estacionario, 6K, = I,;. Restando esta ecuacion de estado estacionario de la
ecuacion log-linealizada se tiene:
1+ K =1 -8)+1-8)K, +8+6I,
14+ K1 =1—-6+86+(1-8K, + 61,
K1 = (18K, + 61,
=  Condicion de Equilibrio

ECUACION DEFINICION

Vi=C+1I; Condicién de Equilibrio
Condicion de Equilibrio
de Estado Estacionario

Yos = Cs + Iss

Paso 1, se utiliza X, = Xgse*t, por tanto:

Producto: Y, = Yege't
Consumo: C, = Cgselt
Inversion: I = [ggelt

Paso 2, se reemplaza en la ecuacién original:
Yo =C+ 1,
Ysse‘7t = Csseéf + Isseif
Yos(14Y;) = Cos(1+ C;) + Is(1 + 1)
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Si consideramos que todas las log-desviaciones son cero (en estado estacionario) se tendra la
ecuacion de estado estacionario, Yss = Css + Iss. Restando esta ecuacién de estado estacionario de la
ecuacién log-linealizada se tiene:
Yes(1+ 1) — Yos = Cos(1 + Cp) + Iss(1 + 1) — (Css + Iss)
Yos(14 Y, —1) =Css(1+C,— 1) + Iss(1 + T, — 1)
Yss(¥,) = Css(Ce) + Iss(Ty)
= Choque Tecnoldgico

ECUACION DEFINICION
logA; = (1 — py)logAgs + pylogAs_1 + € Choque de Productividad
En este caso, se realizaran operaciones algebraicas

logA; = (1 — pa)logAss + palogAe—q + €
logA; = log Ags — palogAss + palogAr_q + €
log A, = log Ags + py(log A;_; — log Ags) + €,
log A —log Ass = ps(log A;—y —log Ags) + €,
A =paA;_q+¢€
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Anexo 5: Programa de simulacién

La programacion esta basada en el trabajo de Costa (2016) y Galindo y Montecinos (2017)

//RBC Model - Chapter 2 (UNDERSTANDING DSGE MODELS)
//NOTE: W //and R are real in the simulation
// Celso Costa (2016)

varYICRKW LA;

varexo e;

parameters sigma phi alpha beta delta rhoa;
predetermined_variables K;

sigma = 0.840; % Serrano
phi =0.166; % Coaquira*
alpha =0.350; % Acevedo*
beta =0.950; % Serrano
delta = 0.038; % Serrano*
rhoa =0.913; % Coaquira*

model;

//1-Oferta de trabajo
(Crsigma)*(LAphi) = W;

//2-Ecuacién de Euler
beta*((1-delta)+R(+1)) = (C(+1)/C)"sigma;

//3-Ley de movimientos del capital
K = (1-delta)*K+l;

//4-Funcién de produccién
Y = A*¥(K*alpha)*(LA(1-alpha));

//5-Demanda de capital
R = alpha*(Y/K);

//6-Demanda de trabajo
W = (1-alpha)*(Y/L);

//7-Condicién de equilibrio
Y =C+l;

//8-Choque de productividad
log(A) = rhoa*log(A(-1))+e;
end;

initval;

Y=1.171;
I =0.305;
C=0.867;
R =0.205;

73



K =2.003;
W =0.868;
L=0.877;
A =1.00;
end;

steady;

check;
model_diagnostics;
model_info;

shocks;

var e;

stderr 0.018; % Coaquira*
end;

stoch_simul(irf=50, periods=23, drop=10, graph,simul_replic=100);

name = {'Producto’, 'Inversion', 'Consumao’, 'Tasa de Interés', ...
'Capital', 'Salario', 'Trabajo’, 'PTF'};

saveas(gcf, 'fir_inicial','jpg");

[sim_array]=get_simul_replications(M_,options_);
Y_sim=squeeze(sim_array(strmatch('Y',M_.endo_names,'exact’),:,:));
|_sim=squeeze(sim_array(strmatch('l'M_.endo_names,'exact'),:,:));
C_sim=squeeze(sim_array(strmatch('C',M_.endo_names,'exact'),:,:));
R_sim=squeeze(sim_array(strmatch('R',M_.endo_names,'exact'),:,:));
K_sim=squeeze(sim_array(strmatch('K',M_.endo_names,'exact’),:,:));
W_sim=squeeze(sim_array(strmatch('W',M_.endo_names,'exact'),:,:));
L_sim=squeeze(sim_array(strmatch('L',M_.endo_names,'exact'),:,:));
A_sim=squeeze(sim_array(strmatch('A’,M_.endo_names,'exact’),:,:));

// Galindo y Montecinos (2017)

% Valores del parametro RHO
rhos = [0.1 0.5 0.7 0.9];
for j = 1: size(rhos,2)
rhoa=rhos(j);
stoch_simul(irf=50,periods=23, drop=10, nograph, nomoments, nofunctions);
0o_senl{j}=oo0_;
end;
% Gréfica
name = {'Producto’, 'Inversiéon', 'Consumo’, 'Tasa de Interés',...
'Capital', 'Salario', 'Trabajo’, 'PTF'};
field_name = fieldnames(oo_sen1{1}.irfs); time=1:50;
for j=1:size(name,2)
subplot(3,3,j)
plot(time,oo_sen1{1}.irfs.(field_name{j}),...
time,oo_sen1{2}.irfs.(field_namef{j}),'--',...
time,oo_sen1{3}.irfs.(field_namef{j}),'-.’,...
time,oo_sen1{4}.irfs.(field_name{j}),":'",'LineWidth', 1.5)
title(namef{j});
grid;
end;
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legend('\rho=0.1", "\rho=0.5', "\rho=0.7", '\rh0=0.9');
orient portrait
saveas(gcf, 'fir_sensibilidad_rho','jpg');

% Valores del parametro DELTA
deltas = [0.01 0.05 0.1 0.2];
for j = 1: size(deltas,2)
delta=deltas(j);
stoch_simul(irf=50,periods=23, drop=1, nograph, nomoments, nofunctions);
o0o_sen2{j}=o00_;
end;
% Grafica
name = {'Producto’, 'Inversion', 'Consumo’, 'Tasa de Interés',...
'Capital', 'Salario', 'Trabajo’, 'PTF'};
field_name = fieldnames(oo_sen2{1}.irfs); time=1:50;
for j=1:size(name,2)
subplot(3,3,j)
plot(time,oo_sen2{1}.irfs.(field_name{j}),...
time,o0_sen2{2}.irfs.(field_namef{j}),'--',...
time,oo_sen2{3}.irfs.(field_name{j}),-.",...
time,oo_sen2{4}.irfs.(field_name{j}),"",'LineWidth’', 1.5)
title(name{j});
grid;
end;
legend('\delta=0.1', "\delta=0.2', "\delta=0.3', "\delta=0.5');
orient portrait
saveas(gcf, 'fir_sensibilidad_delta','jpg');
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Anexo 6: Estimaciones MCO

= La elasticidad de Frisch

Dependent Variable: DLOG(_L)

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 1991 2015

Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.001933 0.008566 -0.225683 0.8234
DLOG(_W) 0.166706 0.061906 2.692910 0.0130
R-squared 0.239714 Mean dependent var 0.017807
Adjusted R-squared 0.206658 S.D. dependent var 0.024879
S.E. of regression 0.022160 Akaike info criterion -4.704470
Sum squared resid 0.011294 Schwarz criterion -4.606960
Log likelihood 60.80587 Hannan-Quinn criter. -4.677425
F-statistic 7.251762 Durbin-Watson stat 1.983595
Prob(F-statistic) 0.012986

Prueba de Normalidad

8
Series: Residuals
7 Sample 1991 2015
Observations 25
6
Mean 2.15e-18
5| Median 0.003605
Maximum 0.033836
44 Minimum -0.061019
Std. Dev. 0.021693
34 Skewness -0.823450
Kurtosis 3.730143
2
Jarque-Bera  3.380613
14 Probability 0.184463
0 - T T
-0.06 -0.04 -0.02 0.00 0.02 0.04
Prueba de Heteroscedasticidad
Heteroskedasticity Test: White
F-statistic 0.374448 Prob. F(1,23) 0.5466
Obs*R-squared 0.400489 Prob. Chi-Square(1) 0.5268
Scaled explained SS 0.462723 Prob. Chi-Square(1) 0.4964
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Prueba de Autocorrelacidon

Test:

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM
F-statistic 0.165678
Obs*R-squared 0.388344

Prob. F(2,21)
Prob. Chi-Square(2)

0.8484
0.8235

Productividad Total de los Factores

Dependent Variable: LA
Method: Least Squares
Sample (adjusted): 1991 2015

Included observations: 25 after adjustments

Std. Error t-Statistic Prob.

0.148461 -0.885105 0.3853
0.093978 9.717271 0.0000

Variable Coefficient

C -0.131403

LA(-1) 0.913213
R-squared 0.804131
Adjusted R-squared 0.795615
S.E. of regression 0.019182
Sum squared resid 0.008463
Log likelihood 64.41374
F-statistic 94.42536
Prob(F-statistic) 0.000000

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwarz criterion
Hannan-Quinn criter.
Durbin-Watson stat

-1.573555
0.042429
-4.993099
-4.895589
-4.966054
2.174021

Prueba de Normalidad

12

10

-

\
-0.05

1 \
-0.04 -0.03 -0.02 -0.01 0.00 0.01 0.02 0.03 0.04
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Series: Residuals
Sample 1991 2015
Observations 25

Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Dev.
Skewness
Kurtosis

Jarque-Bera
Probability

-5.25e-17
0.005027
0.036174

-0.047451
0.018778

-0.815234
3.824826

3.477880
0.175707




Prueba de Heteroscedasticidad

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 0.170364 Prob. F(1,23) 0.6836

Obs*R-squared 0.183817 Prob. Chi-Square(1) 0.6681

Scaled explained SS 0.219747 Prob. Chi-Square(1) 0.6392
Prueba de Autocorrelacidn

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.371472 Prob. F(2,21) 0.6942

Obs*R-squared 0.854235 Prob. Chi-Square(2) 0.6524
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Simulaciones de las Series de Ti

Anexo 7

iempo

El programa Dynare, a parte de las funciones impulso-respuesta, permite realizar simulaciones del

comportamiento de las series enddgenas a partir de los parametros calibrados. Para este

documento se realizaron 100 simulaciones y se analizaron los resultados para el periodo 1990-2015.
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Fuente: elaboracidn propia.
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Casa abierta al tiempo
UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA
Unidad Iztapalapa

Fecha : 03/01/2018
Pagina : 1/1

CONSTANCIA DE PRESENTACION DE EXAMEN DE GRADO

La Universidad Auténoma Metropolitana extiende la presente CONSTANCIA DE
PRESENTACION DE EXAMEN DE GRADO de MAESTRO EN CIENCIAS ECONOMICAS del alumno
GABRIEL ALEJANDRO COAQUIRA URIBE, matricula 2161801825, quien cumplié con los 180
créditos correspondientes a las unidades de enseflanza aprendizaje del plan de
estudio. Con fecha cuatro de enero del 2018 presentdé la DEFENSA de su EXAMEN DE
GRADO cuya denominacién es:

FLUCTUACIONES ECONOMICAS EN LA ESCUELA ORTODOXA

Cabe mencionar que la aprobacién tiene un valor de 40 créditos y el programa
consta de 220 créditos.

El jurado del examen ha tenido a bien otorgarle la calificacion de:

A‘ ﬂ/c’kaJ&,,,,,i o

JURADO
Presidente Secretario
‘ 7’ M
DR. DOMINGO RODRIGUEZ BENAVIDES
Vocal Vocal

: i
2l igant )i os Y

v == = = S [
= 7

DRA. ABIGAIL RODRIGUEZ NAVA MTRO. MANUEL GARCIA ALVAREZ

Av. San Rafael Atlixco No. 186. Col. Vicentina, Del. Iztapalapa, C.P. 09340, México, D.F. Tels: 5804 4880 y 5804 4883 csera@xanum.uam.mx y cses@xanum.uam.mx http://cse.izt.uam.mx/cse/
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AN ACTA DE EXAMEN DE GRADO

Casa abierta al tiempo

UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA No. 00041

Matricula: 2161801825
, 2 { -\
FLUCTUACIONES ECONOMICAS EN
LA ESCUELA ORTODOXA En la Ciudad de México, se presentaron a las 12:40 horas
del dia 4 del mes de enero del afio 2018 en la Unidad

Iztapalapa de la Universidad Auténoma Metropolitana, los
suscritos miembros del jurado:

DR. DOMINGO RODRIGUEZ BENAVIDES

DRA. ABIGAIL RODRIGUEZ NAVA

MTRO. MANUEL GARCIA ALVAREZ

DR. ALEJANDRO RODRIGUEZ ARANA ZUMAYA

Bajo la Presidencia del primero y con caracter de
Secretario el ultimo, se reunieron para proceder al Examen
de Grado cuya denominacién aparece al margen, para la
obtencién del grado de:

MAESTRO EN CIENCIAS ECONOMICAS

DE: GABRIEL ALEJANDRO COARQUIRA URIBE

y de acuerdo con el articulo 78 fraccién III del
Reglamento de Estudios Superiores de la Universidad
Auténoma Metropolitana, los miembros del jurado
resolvieron:

Jp/&a( ool B (ST

Acto continuo, el presidente del jurado comunicéd al
interesado el resultado de la evaluacién ¥y, en caso
aprobatorio, le fue tomada la protesta.

DIRECTORA DE LA DIVISION DE CSH PRESIDENTE

\ 0 )
W TousarD . -
DRA. JUANA REZ ROMERO DR. DOMIN(%DRIGU BE IDES

VOCAL SECRETARIO
2l yaid )V len Wl
DRA. ABIGAIL RODRIGUEZ NAVA MTRO. M;ﬁ EL'GARCIA ALVAREZ DR.
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