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Informe Trimestral Banxico

Crecimiento del PIB
%

Informe 2021 2022
Escenario central 6.0 3.0
Actual Trayectoria Limite Inferior 5.0 2.0
Trayectoria Limite Superior 7.0 4.0
Escenario central 4.8 33
Anterior Trayectoria Limite Inferior 2.8 3.0
Trayectoria Limite Superior 6.7 34
Cuenta Corriente
% del PIB
[_informe | 2021 [ 2022 |
Actual -0.4a0.2 -1.0a-0.2
Anterior -0.5a0.3 -09a-0.2

Variacién en los Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS
Miles de Puestos

[ informe | 2021|2022 |

Actual 370a570 390a 590
Anterior 250a 570 390a590 )

Fuente: Banco de México
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Informe Trimestral Banxico

Gréficas de Abanico: Inflacién General Anual ¥/

%
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Informe Trimestral Banxico

Gréficas de Abanico: Inflacién Subyacente Anual ¥/

0,
7.0 %
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Fuente: Banco de México
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Reto Banxico - iiiMuchas felicidades!!!
RETO Z @
w BANXICO IBL m L ]
BANCOmMEXICO®  EANXice
| 3 d O
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FINALISTAS BANXICO
INSTITUTO TECNOLGOGICO v DE EsTubIos suPERIORES DE MONTERREY ORI N A2
| ANDREA BLANCAS BEZIE | | MAURICIO ARATH CRUZ JAIMES | | ANA ELIA RAMOS CHAVEZ |
| ANA ALONDRA PEREZ BELTRAN || GABRIEL CASILLAS OLVERA | m - }
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: U av,
Despejemos — de —= =

ou
da - (1 + rz)a

~

\

Formula Benveniste-Scheinkman

Otra forma de ver la relaciéon entre la funcion valor (o ‘utilidad indirecta’,
en este caso) y la funcion de utilidad es la siguiente:

’

" (til en el modelo en el que

~ Esteresultado va a ser muy

el agente representativo
vive de manera infinita

11

11

av, au
— =1 —_
da (1 +72) da
|
|
|
|
|
|
- EE | swrence M. = Jose A E
‘ Benveniste Formula. Scheinkman |
() Benveniste-Scheinkman (1948 - .)
Fuente: Benveniste (https:/ / goizueta.emory.edu/faculty/ profiles/lawrence-benveniste); Scheinkman (https:/ / epoca.globo.com/economia/ perdemos-tres-anos-de-
crescimento-diz-professor-de-columbia-24780527)

12

12
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v, U
a = (1 + 7‘2)%

Generalizando para toda t

av, au
—=(1 —_
da (1 +r) da
i
“ ‘
|
|
|
.~ EE= | swrenceM. = Jose A. E
| Benveniste Formula. Scheinkman
i) Benveniste-Scheinkman (1948 - ..)
Fuente: Benveniste (https:/ / goizueta.emory.edu/faculty/ profiles/lawrence-benveniste); Scheinkman (https:/ / epoca.globo.com/economia/ perdemos-tres-anos-de- 13
crescimento-diz-professor-de-columbia-24780527)
13
av, au
— =1 —_
da A +r) da
Generalizando para toda t
v, U
—=(1 —_
da (1 +7) da
Cabe sehalar que debido a que la restriccion
eSAt+1=(1+Tt)At+Wt—Ct,Vt |
‘ i
“ ‘
!
|
|
- EE | awrence M. , JoseA [Py
| Benveniste Formula. Scheinkman |
() Benveniste-Scheinkman (1948 - .)
Fuente: Benveniste (https:/ / goizueta.emory.edu/faculty/ profiles/lawrence-benveniste); Scheinkman (https:/ / epoca.globo.com/economia/ perdemos-tres-anos-de- 14
crescimento-diz-professor-de-columbia-24780527)
14
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oV, ou
a = (1 + 7‘2)%
Generalizando para toda t
oV, ou
% = (1 + T‘t)%

Cabe sehalar que debido a que la restriccién
esAip1 =1+ 1) Ap +we — Cp, VE,
entonces la ‘funcién de transformacion’
delosactivoses f(4;) = (1 + 1) A,

.~ EE= | swrenceM. = Jose A. E
| Benveniste Formula. Scheinkman |
i) Benveniste-Scheinkman (1948 - ..)
Fuente: Benveniste (https:/ / goizueta.emory.edu/faculty/ profiles/lawrence-benveniste); Scheinkman (https:/ / epoca.globo.com/economia/ perdemos-tres-anos-de- 15
crescimento-diz-professor-de-columbia-24780527)
15
av, au
— =1 —_
da A +r) da
Generalizando para toda t
v, U
—=(1 —_
da (1 +7) da
Cabe sehalar que debido a que la restriccion
esAt+1= (1+rt)At+Wt—Ct,Vt, |
‘ entonces la ‘funcion de transformacion’ j
i de los activoses f(4;) = (1 + 11) Ag, por ‘
“ lo que la férmula queda:
‘} Ve'(@) = f'(@U'(a)
|
- EE | awrence M. , JoseA [Py
| Benveniste Formula. Scheinkman |
() Benveniste-Scheinkman (1948 - .)
Fuente: Benveniste (https:/ / goizueta.emory.edu/faculty/ profiles/lawrence-benveniste); Scheinkman (https:/ / epoca.globo.com/economia/ perdemos-tres-anos-de- 16
crescimento-diz-professor-de-columbia-24780527)
16
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En este caso en particular f(a) = (1 +1)a
Resumen: Formula Benveniste-Scheinkman
V'(a) = f'(@)U'(a)
Ejemplo:

max ¥ B InC sa. A =0 +r)A +w,—C ,VtyA, 20
{Ct}tzl{At}tzz

17
17
En este caso en particular f(a) = (1 +1p)a
Resumen: Férmula Benveniste-Scheinkman
Vi'(a) = f'(@)U'(a)
Ejemplo:
max 2B InC s8. Ay =1 +1) A +w, —C, ,VEYA, =0
{Ce}i_1{A}t=2
(1) Proponer ecuacion de Bellman para t Vi(a) = 1213+X{U(c) + BVpsr (@M1 +r)a+w, = c+a* )
18
18
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En este caso en particular f(a) = (1 +1)a

Resumen: Formula Benveniste-Scheinkman
Vi'(a) = f'(a)U'(a)

Ejemplo:

max B tInC sa. A=A +1)A +w,—C, ,VEYA, =0
{Ce¥i (A=,

(1) Proponer ecuacion de Bellman para t

-—————
-

7 —
Ve(a) = ma+x{U(c) + ﬁVt+1(a+)|(1 +m)a+w,=c+at}
ca ~
~

a
(2) Sustitutir restriccion en la funcion objetivo Vi(a) = max{U(c) + BVip1[(L + 1)a+wy — ] }
c

19
19
En este caso en particular f(a) = (1 +r.)a
Resumen: Fdérmula Benveniste-Scheinkman
Vi'(@) = f'(@U'(a)

Ejemplo:

{Ct}gz?ji}?=z 2B InC s8. Ay =1 +1) A +w, —C, ,VEYA, =0

(1) Proponer ecuacién de Bellman para t V(@) = %X{U(c) +BVesr (@D +r)a+w, = c+at}

(2) Sustitutir restriccién en la funcién objetivo Ve(@) = max{U(c) + BVesa [(1 +1)a + w; — c] }

gg)o %?tener las Condiciones de Primer Orden V(@) =0 o U ()= Vi (@")

20
20
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En este caso en particular f(a) = (1 +1)a

Resumen: Formula Benveniste-Scheinkman
Vi'(a) = f'(a)U'(a)

Ejemplo:

max B tInC sa. A=A +1)A +w,—C, ,VEYA, =0
{Ce¥i (A=,

(1) Proponer ecuacion de Bellman para t

Ve(a) = rcnazg({U(c) + ﬁVt+1(a+)|(1 +r)a+w,=c+at }

(2) Sustitutir restriccion en la funcion objetivo Vi(a) = max{U(c) + BVip1[(L + 1)a+wy — ] }
c

(3) Obtener las Condiciones de Primer Orden Vi@ =0 ©U'(c) =BViq'(@)

(FOC)

(4) Utilizar la formula de Benveniste-Scheinkman V(@) =1 +71)U'(c)

(BS) y encontrar V1 '(a™) Entonces Vy1'(a™) = (1 + 1)U (ct)

21
En este caso en particular f(a) = (1 +1p)a
Resumen: Formula Benveniste-Scheinkman
Vi'(a) = f(a)U'(a)
Ejemplo:
Jmax 2 B tInC,sa. A=A +1r)A +w,—C, ,VtyA, =0
{Ct}t=1{At}?=2
(1) Proponer ecuacion de Bellman para t Vi(a) = 1213+X{U(c) + ﬂVt+1(a+)|(1 +r)a+w,=c+at }
(2) Sustitutir restriccion en la funcion objetivo Ve(a) = mcax{U ©) +BVe (A +1)a+wy —c] }
(3) Obtener las Condiciones de Primer Orden Vi@ =0 U« =Vii'@) < -
(FOo) - ..
(4) Utilizar la formula de Benveniste-Scheinkman V' (a) = ¢ +’ r)U'(c) AN
(BS) y encontrar V1 '(a™) Entonces Viyq'(a™) = (1 + 14U (ct) \1
/
(5) Sustituir BS en las FOC para obtener la U'(c) =B + 14U (ch) e ’
Ecuacion de Euler
22

11
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En este caso en particular f(a) = (1 +1)a

Resumen: Formula Benveniste-Scheinkman
Vi'(a) = f'(a)U'(a)
Ejemplo:

max B tInC sa. A=A +1)A +w,—C, ,VEYA, =0
{Ce¥i (A=,

(1) Proponer ecuaci6n de Bellman para t Vi(a) = ma+X{U(c) + BVpsr (@M1 +rda+w, = c+a* )
c,a
(2) Sustitutir restriccion en la funcion objetivo Vi(a) = max{U(c) + BVip1[(L + 1)a+wy — ] }
c
(3) Obtener las Condiciones de Primer Orden Vi@ =0 ©U'(c) =BViq'(@)
(FOC)
(4) Utilizar la formula de Benveniste-Scheinkman V(@) =1 +71)U'(c)
(BS) y encontrar V1 '(a™) Entonces Vy1'(a™) = (1 + 1)U (ct)
(5) Sustituir BS en las FOC para obtener la N 1ot U'(c) _
Ecuacion de Euler V(@) =B +74)U(D) 0 gy = (L +7e4)
23
23
. ’ ?
¢Como vamos a aprender DP7
Namero de Deterministico/  Método de solucion
periodos de Estocastico
tiempo
(M) Tres Deterministico Lagrange
(2) Tres Deterministico Funcién de politica’
(3) Tres Deterministico Programacién Dindmica
I=(4) Infinito Deterministico Programacién Dindmica
(5) Tres Estocastico Programacién Dindmica
(6) Infinito Estocastico Programacién Dindmica
1. Realmente no es un método, sino una forma alternativa de expresar las soluciones 6ptimas, que ayuda a ilustrar la idea conceptual sobre la que descansa la 24
programacion dindmica.
24
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[00]

max t=1y(c
x&;mmgggﬁ ()

Sujeto a:

At+1 = (1 + Tt) At + Wt — Ct , para todat

Modelo dinamico deterministico con un
agente representativo inmortal

En donde:

U(C;) es una funcién de utilidad a
partir del consumoent o C;,
U'(C)>0yU"(C) <0

B es un factor de descuento, tal
queld<p <1

A; son los activos que tieneen t,
A1 =20

w; es el salario que recibe en t

25

25
Modelo dinamico deterministico con un
agente representativo inmortal
© En donde:
max Z Bt1u(c,) U(C;) es una funcién de utilidad a
(G2 lAdez, &~ partir del consumoent o Cy,
U'(C)>0yU"(C) <0
Sujeto a: B es un factor de descuento, tal
Ay =1 +1)Ap+wp —Cp ,paratodat quel0<p<1
y Ar _ A, son los activos que tieneen t,
e+ Ay 20
w; es el salario que recibeen t
26
26
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Modelo dinamico deterministico con un
agente representativo inmortal

o En donde:
Z Bt1u(c,) U(C;) es una funcién de utilidad a
{Ct}°° 1{At}t 2 partir del consumoent o C;,

U'(C)>0yU"(C) <0

Sujeto a: B es un factor de descuento, tal
Ay = +1)Ap+wp —Cp ,paratodat quelO<p<1
Ar =0 A; son los activos que tieneen t,
AT + 1) 4120

‘Condicién de Solvencia'. El valor presente del nivel de activos We €8 el salario que recibe en ¢

conforme el tiempo se acerca al infinito es cero. En pocas
palabras, el agente representativo no se puede endeudar

27

27

Problema dindmico deterministico de un

agente representativo inmortal

El problema del agente representativo es:

t—1 AT
{Ct}tr_rl{At}t_ iz BTUC) s Ay = (1 + 1) Ap +we — Cp , VLY lglgo—l'[t_ Tarrp)
28

28
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Problema dinamico deterministico de un
agente representativo inmortal

El problema del agente representativo es:

© pt-1 — _ : At —
{Ct}g?}t}ﬁz 2iz1BTUC) s8 Ay = (L + 1) Ay +we — G, VEY 711_1)120 =2 (140

La naturaleza de Programacion Dindmicaes es empezar a resolver el problema en el
periodo terminal y luego ir resolviendo hacia atras

29

29

Problema dinamico deterministico de un

agente representativo inmortal
El problema del agente representativo es:

o t—1 oo AT
~ UlC)sa A =1 A —Cp,vtyl - =
{Ct}g?j{t}g&z Xz B (C) t+1= (1 +1) A+ we — G, VY P T (1)

La naturaleza de Programacion Dindmicaes es empezar a resolver el problema en el
periodo terminal y luego ir resolviendo hacia atras

= Sin embargo, en este caso no hay periodo terminal

30

30
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Problema dinamico deterministico de un
agente representativo inmortal

El problema del agente representativo es:

0o t—1 — _ oAt —
{Ct}g?}r}ﬁz 2iz1BTUC) s8 Ay = (L + 1) Ay +we — G, VEY 711_1)120 = (1)

= Lanaturaleza de Programacion Dindmicaes es empezar a resolver el problema en el
periodo terminal y luego ir resolviendo hacia atras

= Sin embargo, en este caso no hay periodo terminal

= Asi, existen dos diferencias importantes para resolver este problema:

31

31
Problema dinamico deterministico de un
agente representativo inmortal
El problema del agente representativo es:
o t—1 _ _ AT
{Ct}g?f)l(t}?;z Yz B TUC) s Apyy = (L +1) Ap +we — G, VLY 711_{130 Mt (e
= Lanaturaleza de Programacion Dindmicaes es empezar a resolver el problema en el
periodo terminal y luego ir resolviendo hacia atras
= Sin embargo, en este caso no hay periodo terminal
= Asi, existen dos diferencias importantes para resolver este problema:
() Proponer una Ecuacion de Bellman para t -en lugar de para T-, obtener las FOC y
utilizar BS, para obtener la Ecuacién de Euler; y
32
32
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Problema dinamico deterministico de un

agente representativo inmortal
El problema del agente representativo es:

o pt-1 _ _ . At —
{Ct}g?}t}ﬁz 2iz1BTUC) s8 Ay = (L + 1) Ay +we — G, VEY 711_1)120 oA (1er0)

= Lanaturaleza de Programacion Dindmicaes es empezar a resolver el problema en el
periodo terminal y luego ir resolviendo hacia atras

= Sin embargo, en este caso no hay periodo terminal

= Asi, existen dos diferencias importantes para resolver este problema:

(1 Proponer una Ecuacion de Bellman para t -en lugar de para T-, obtener las FOC y
utilizar BS, para obtener la Ecuacion de Euler; y

(2) Sustituir la Ecuacion de Euler en la restriccion ‘para toda la vida del individuo’
(utilizando la ‘Condicion de Solvencia’)

33

33
Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS
(1) Proponer Ecuacién de Bellman para t:
34
34
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Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(1) Proponer Ecuacién de Bellman para t:

Vi(a) = max{U(c) + BVir1(@Hla* =1 +nr)a+w, —c}

35

35

Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(1) Proponer Ecuacién de Bellman para t:
Vi(a) = ma}‘{U(c) + Ve (@)a™ =1 +r)a+w, —c}
c,a

(2) Substituir la restriccion en la funcién objetivo:

36

36
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Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(1) Proponer Ecuacién de Bellman para t:
Vi(a) = mazi{U(c) + BV (@D)]a* =1 +1)a+w, —c}
c,a
(2) Substituir la restriccion en la funcién objetivo:

Ve(a) = mCaX{U(C) + BVe [+ 1) a+w, —cl}

37

37

Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(1) Proponer Ecuacién de Bellman para t:
Vi(a) = rcnc?z({U(c) + Vs (@P)at =A + 1) a+w, —c}
(2) Substituir la restriccion en la funcién objetivo:
Vi(a) = rg}fg{U(c) + BV [+ 1) a+w,—cl}

(3) Obtener FOC:

38

38
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Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(1) Proponer Ecuacién de Bellman para t:
Vi(a) = Iglgg{U(c) + Vi (@P)at =A + 1) a+w, —c}
(2) Substituir la restriccion en la funcién objetivo:
Vi(a) = mCaX{U(c) + BV (A +1)a+w,—cl}
(3) Obtener FOC:
U) =BV [ +7)a+w,—c]

39

39

Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(4) Utilizar la férmula Benveniste-Scheinkman:...

40

40
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Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(4) Utilizar la férmula Benveniste-Scheinkman:...

V'i(a) = (1 +1r)U'(c)

41

41

Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(4) Utilizar la férmula Benveniste-Scheinkman:...
Vii(a) = (1 +r)U'(c)
..y obtener gV', ;.

42

42
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Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(4) Utilizar la férmula Benveniste-Scheinkman:...
Vi(a) =0 +r)U'(c)
..y obtener V', ;-
Vipa(@®) = 1+ 1)U (ch)

43

43

Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(4) Utilizar la férmula Benveniste-Scheinkman:...
Viia) =1+r)U'(c)
..y obtener gV', ;.
V(@) = 1+ 1)U (ch)

(5) Sustituir el resultado de BS en FOC y obtenemos la Ecuacién de Euler:

44

44
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Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(4) Utilizar la férmula Benveniste-Scheinkman:...
Vi(a) =0 +r)U'(c)
..y obtener V', ;-
Vipa(@®) = 1+ 1)U (ch)
(5) Sustituir el resultado de BS en FOC y obtenemos la Ecuacién de Euler:

U'(c) =P+ 14U (c™)

45

45

Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(6) Como utilizamos la funcién de utilidad In ¢, entonces la Ecuacién de
Euler en este caso es:

46

46
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Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(6) Como utilizamos la funcién de utilidad In ¢, entonces la Ecuacién de
Euler en este caso es:

U'(c) =P+ 14U (c)

47

47

Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(6) Como utilizamos la funcién de utilidad In ¢, entonces la Ecuacién de
Euler en este caso es:

U'(c) =B + 1)U (c™)

1 1+ ) 1
—_ = 7, N
c :3 t+1 C+

48

48
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Ecuacion de Bellman para t, obtener FOC y
utilizar BS

(6) Como utilizamos la funcién de utilidad In ¢, entonces la Ecuacién de
Euler en este caso es:

U'(c) =P+ 14U (c)

1_ 1+ )1
C_ﬁ Tt41 C+

ct =B +1p4)c

49

49

La importancia de la Ecuacidén de Euler

La Ecuacién de Euler es muy relevante en este

caso, debido a que nos permite conocer las

soluciones 6ptimas para el consumo presente y

futuro sin tener que obtener las funciones

valor o las funciones de politica 6ptima

Leonhard Euler
(1707 -1783) ﬂ
Fuente: Imagen de Leonhard Euler (https:/ /jjovel.wordpress.com/2015/12/26/leonhard-euler/) 50

50
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La importancia de la Ecuacidn de Euler

La Ecuacion de Euler es muy relevante en este
caso, debido a que nos permite conocer las
soluciones 6ptimas para el consumo presentey
futuro sin tener que obtener las funciones
valor o las funciones de politica 6ptima

ct =B +144)c

Leonhard Euler
(1707 —1783) ﬂ

Fuente: Imagen de Leonhard Euler (https:/ /jjovel.wordpress.com/2015/12/26/leonhard-euler/) 51

51

La importancia de la Ecuacidén de Euler

La Ecuacién de Euler es muy relevante en este
caso, debido a que nos permite conocer las
soluciones 6ptimas para el consumo presente y
futuro sin tener que obtener las funciones
valor o las funciones de politica 6ptima

ct =B +144)c

0

Cer1 =LA +141)C

Leonhard Euler
(1707 -1783) ﬂ

Fuente: Imagen de Leonhard Euler (https:/ /jjovel.wordpress.com/2015/12/26/leonhard-euler/) 52

52
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Restriccidén para ‘toda la vida’ del agente
representativo inmortal

Para obtener las soluciones de consumo 6ptimo —y por lo tanto del
nivel de activos-, necesitamos sustituir la Ecuacion de Euler

Ciy1 = B + 141)C, enlarestriccion ‘para toda la vida' del agente
representativo

53

53

Restriccidn para ‘toda la vida’ del agente
representativo inmortal

Para obtener las soluciones de consumo 6ptimo —y por lo tanto del
nivel de activos-, necesitamos sustituir la Ecuacion de Euler
Ciy1 = B + 1y1)C, enlarestriccion ‘para toda la vida' del agente

representativo

Pero ;Como vamos a obtener esta restriccion si el agente
representativo es 'inmortal’?

54

54
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Restriccidén para ‘toda la vida’ del agente
representativo inmortal

Empecemos con escribir la ecuacion de acumulacion de activos hasta T

55
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Restriccidn para ‘toda la vida’ del agente
representativo inmortal

Empecemos con escribir la ecuacion de acumulacion de activos hasta T

Arp1 = L +1) Ar +we — G
Atyr = (L4 142) Apgr + Wey1 — Crig

Ay = (L+10) Ap+ we = GV 4 Ayyg = (14 1143) Apsz + Weaz — Ceaa

Ar = +rr_q) Ar—y +wr_y — Cr4

56

56
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Ecuacidn de acumulacion de activos
La ecuacion de acumulacion de activos hasta T se puede expresar asi:

w2 w3
1+T2 (1+T2)(1+T3)

Valor presentede Ay = (1 +17)A; + wy + ot

wWT_1 Cy C3 Cr—1

(1+79) (1+73) (1 +77—1) Cl_1+r2 (1+715)(1+73) (14+72) (1+73) (1 +77—1)

57

57
Ecuacion de acumulacion de activos
La ecuacion de acumulacion de activos hasta T se puede expresar asi:
—_ Wz W3 .o
Valor presentede A; = (1 + r)A; +w; + vy + -+
Wr—1 —C. — C2 C3 L Cr—1
(1+7"2)(1+T'3)“'(1+TT_1) 1 1+T'2 (1+T2)(1+T3) (1+T'2)(1+T3)“‘(1+T'T_1)
o)
AT _ W2 w3 ..
(147)(1+73)(1+7r7—1) (L+r)A +w, + 1415 (1+73)(1+73) Tt
wr—1 —C, - C2 C3 L CT-1
(1+7"2)(1+7"3)"'(1+TT_1) 1 1+T'2 (1+T2)(1+T3) (1+T2)(1+T3)"'(1+TT_1)
58
58
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Ecuacion de acumulacion de activos

Claramente al aplicar la condicién de solvencia lim ———— = 0, nos
T — oo Ht=2 (1+1p)
queda la restriccion para toda la vida del agente representativo:
AT _ w2 w3 ..

(A+7)(1+73)~(1477_1) A +r)d; +wy + 141 (14+72)(1+73) o

Wr-1 i G C3 L CT—1
(1+T2)(1+T3)"'(1+T’1"_1) 1 1+T2 (1+T2)(1+T3) (1+T2)(1+T3)"'(1+TT_1)

59
59
Ecuacion de acumulacidén de activos
Claramente al aplicar la condicién de solvencia lim ———— = 0, nos
T - oo Ht=2 (1+1p)
queda la restriccion para toda la vida del agente representativo:
w0

A’[; - - _ Wy w3 ..
ﬁt@%ﬂﬁﬂmm+ﬁuﬂ-_(14_n)A14-W1+1+Q Gty T
- Wr—1 _r __C C3 L Cr-1
(1+T2)(1+T3)"'(1+T’1"_1) 1 1+T2 (1+T‘2)(1+1"3) (1+T2)(1+T3)"'(1+TT_1)

60
60
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Ecuacion de acumulacion de activos

Claramente al aplicar la condicién de solvencia lim ———— = 0, nos
T — oo Ht=2 (1+1p)
queda la restriccion para toda la vida del agente representativo:
w0
A’[; P - _ Wy w3 .
Qt@%fﬁ@mu+muﬂ"(1*'n)A1*'W1+1+m G T
- Wr-1 i G C3 L CT—1
(1+T2)(1+T3)"'(1+T’1"_1) 1 1+T2 (1+T2)(1+T3) (1+T2)(1+T3)"'(1+TT_1)
W2 W3 Wr—1 _
(1 +r)d; +w, + 1+7, + (1+73)(1+73) + (1+7)(1+73)(A+rp_q) i+
C2 C3 .t Cr-1
1+T’2 (1+T2)(1+T3) (1+7‘2)(1+7‘3)"'(1+7"T_1)
61
61
Ecuacion de acumulacioéon de activos
Claramente al aplicar la condicién de solvencia lim ———— = 0, nos
T - oo Ht=2 (1+1p)
queda la restriccion para toda la vida del agente representativo:
w0
A’[; - - _ Wy w3 ..
qt@%ﬂﬁgmu+muﬂ"(14'”)A1+“”1+1+m Gty T
- wT—_1 —C - Ca C3 L Cr—1
(1+T2)(1+T3)"'(1+T’1"_1) 1 1+T2 (1+T‘2)(1+1"3) (1+T2)(1+T3)"'(1+TT_1)
W2 W3 Wr—1 _
(T +7r)A; +w, + 1+7, + (1473)(1+73) + (1+7)(1+73)(A+r7_q) i +
C2 C3 R CT-1 Esta es la versién hasta T de la
1+r2  (1+472)(1+4713) (1+712)(1+73)-(1+7r7-1) restriccién para ‘toda la vida’ que
utilizamos cuando resolvimos el
problema utilizando el Lagrangiano.
62
62
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Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restricciéon de ‘toda la vida'
Sustituimos la Ecuacién de Euler C,,; = (1 + 1,,,)C; en:

Wy w3 WT—-1
(L+r)A +w + 1475 T (1+712)(1+73) Tt (1+72)(1+73) - (1+77—1)
Cy C3 . Cr-1

14y | (1+r)(1+73) "t (147 (1473)(1477—1)

=C +

63

63

Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restricciéon de ‘toda la vida'
Sustituimos la Ecuacién de Euler C,,; = (1 + 1,,,)C; en:

Wy w3 WT—1
(1 +7)A; +w, + 1475 + (1+72) (1+73) ot (1+72) (1+73) (1 +77-1)
2 C3 + .. Cr-1

1+7"2 (1+T2)(1+T3) + (1+T2)(1+T3)"'(1+T’1"_1)

Recordemosque C, = B(1+1,)C;,queC; = B(1 +13)C, yasi
sucesivamente, ...

=C, +

64
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Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la

restriccion de ‘toda la vida’'
Sustituimos la Ecuacién de Euler C,,; = (1 + 1,,,)C; en:

Wy w3 WT-1 —
(T +r)A; +wy + 1+15  (1+712)(1473) + (1+12)(1+73)(L+77-1) G+
) + C3 e Cr—1
1+T2 (1+T2)(1+T3) (1+T2)(1+T3)"'(1+TT_1)

Recordemos que C, = B(1+1,)C;,queC; = B(1 +13)C, yasi
sucesivamente, ...

...en donde de manera recursiva podemos sustituir C, = (1 +r,)C,enla
expresidbnde C;, ie.C; = B(1 +r3)[B(1 + 1,)C,]

65

65

Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la

restriccién de ‘toda la vida'

Sustituimos la Ecuaciéon de Euler C,,.;, = f(1 + 1:,1)C; en:

W2 W3 coe WT_1 cee —
(1 +r)A; +w, + 1+7, + (1+73)(1+73) Tt (1+72)(1+73)(1+77—1) +
B(1+713)Cq B(1+73)[B(1+15)C1] | B(1+1){B(1+13)[B(1+713)C1]}
C1 + + eee
1+T2 (1+T2)(1+T3) (1+T2)(1+T3)(1+T4)
66
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Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restriccién de ‘toda la vida’' febiemosestadousandola

restriccion hasta T para
entenderla. Hagdmosla hasta co
A

Sustituimos la Ecuacién de Euler C,,.;, = (1 + 1,,,)C; en: A
1
1 \
W2 w3 WT-1 TR
(L+7)A +wy + 1+7, T (1472)(1+73) Tt (1+r2)(1+r3)-~~(1+r7~_1):+ -
B(1+713)Cq BA+r3)[f(1+13)C1] | B+ ){F(A+13)[B(1+712)C1]} ;
Cl + + cee
1+T2 (1+T2)(1+T3) (1+T2)(1+T3)(1+T4)

67
67
Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
: L4 ¢ . ! Habiamos estado usando la
restriccion de ‘toda la vida' i e
entenderla. Hagdmosla hasta oo
A
Sustituimos la Ecuacién de Euler C,,; = (1 + 1,,,)C; en: :\\
1
1 \
Wy w3 wr_q1 1 1 _
(1 +r)A; +w, + 1+7, + (1+73)(1+73) Tt (1+r2)(1+r3)-~~(1+TT_1):+ -
C. + B(1+ry7Cq + BAFrD[PLLI+15)C1] | BA+r){B(2+73)[B(A+T5)C1]} + ;
1 s T (1+7)(1+13T _Q+r5)A+r) AT
68
68
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Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restriccién de ‘toda la vida’' febiemosestadousandola

restriccion hasta T para
entenderla. Hagdmosla hasta co
A

Sustituimos la Ecuacién de Euler C,,.;, = (1 + 1,,,)C; en: A
|
1 \
W2 w3 WT-1 TR
(1 +r)A; +w, + 147, + (1+73)(1+73) + (1+72) (1+73) (1+Tp_ 1)1 -
C. 4 BORDC | BAEIBOHRIC | A+ (BUHTIIBO+TICT | Y,
1 dars” (1+737(14r5) LA+TD(A+TIa s )T

W3 Wr—1

Wo
(1 + rl)Al + Wl + 1+r2 + (1+T2)(1+T3) + (1+T2)(1+T3)"'(1+TT_1)

Cl + ﬂCl +ﬁZC]_ + ﬁ3C]_ + .-

69

69
Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restriccion de ‘toda la vida’
Utilizando las propiedades de las series:
Recordarque: x+ax +a’x+-+a* x+ax+ - =1—fa ,Silal <1
70
70
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Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restricciéon de ‘toda la vida'
Utilizando las propiedades de las series:

Recordarque: x+ax +a?x+-+a* x+ax+ - =1—fa ,Sial <1

Entonces, el lado derecho de la restriccién de toda la vida' queda:

71

71

Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restricciéon de ‘toda la vida'
Utilizando las propiedades de las series:

Recordarque: x+ax +a’x+-+a* x+ax+ - =1—fa ,Silal <1
Entonces, el lado derecho de la restriccién de "toda la vida' queda:

Gy

1-p

Cl +ﬁC1 +ﬁ2C1 +IB361 + .- =

72

72
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Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restricciéon de ‘toda la vida'
Asi, la restriccién de "toda la vida' queda:

73

73

Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restriccion de ‘toda la vida’
Asi, la restriccion de "toda la vida' queda:

Wy w3 . &
(1 +7)A; +w; + 1+77, T (1+7r2)(1+73) s 1=

74

74
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Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restricciéon de ‘toda la vida'
Asi, la restriccién de "toda la vida' queda:

w2 w3 _ G
1+T2 (1+T2)(1+T3) 1—ﬁ

A+r)A +w, +

Por lo que si despejamos C;, vamos a obtener la solucién de C;

75

75

Sustituyendo la Ecuacidn de Euler en la
restriccion de ‘toda la vida’
Asi, la restriccion de "toda la vida' queda:

Wy w3 . &
(1 +7)A; +w; + 1+77, T (1+7r2)(1+73) s 1=

Por lo que si despejamos C;, vamos a obtener la solucién de C;

== +r)A +w +E 2 ]

1+T2 (1+T2)(1+T3)

76

76
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Sustituyendo la solucidn optima de C; en 1la
restriccion 4,

Y si sustituimos C; en la expresidén de acumulacién de activos
A, = (1 +r)A; +w, — C,, obtenemos A3:

77

77

Sustituyendo la solucidén optima de C; en 1la
restriccion 4,

Y si sustituimos C; en la expresion de acumulacion de activos
A, = (1 +r)A; +w, — C,, obtenemos A3:

w3

> = +r)A +w, —(1-p) [(1 +r)A twy 147, + (1+72)(1+73)

78

78

39



03/06/21

Solucidén dptima para el agente
representativo ‘inmortal’

Ci=0-p) [(1+r1)A1+W1 2 43 +]

1+T'2 (1+T2)(1+T3)

* . _ Wa w3
Ay = L+ m)A +wy = (1= B) [T+ 7)A +wy +72 +—= =

79
79
Ejemplo con individuo que vive 3 periodos
Si ‘acotamos’ la solucibn de t = o, para t = 3, queda:
* — W2 W3 cee
Ci=0-5 [(1 A +w i, (1+7)(1+73) + ]
* _ _ W2 W3
Ay = (L+1)A +wy— (=) (L +1)A +wy + P s
80
80
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Ejemplo con individuo que vive 3
Si ‘acotamos’ la solucibn de t = o, para t = 3, queda:
Ci==p|A+m)A +w +

W w3

1+T'2 (1+T2)(1+T3)

e

periodos

~

w3 ~

W)

y = ()AL +wy — (1= B) [(L+7)Ay +w, +

.J

1+7y (1+47r)(1+4713) +\\

81

81
Ejemplo con individuo que vive 3 periodos
Si ‘acotamos’ la solucidon de t = oo, para t = 3, queda:
 _ (1 _ W2 hidk e
¢ =>0-p) [(1 tr)d; w4 147, (1+412)(1+713) * \]
. _ _ wWo w3 RN
=1 +r)A +w, —(1=-p5) [(1 +7r)A +wy Tir T e (i)
. _ _ W) w3
Cl - (1 '8) [(1 + rl)Al twy 141y, (1413)(1+713)
. _ _ Wy w3
A=A +r)A +w, — (1 —p) [(1 +1)A; +wy + 141, (1+713)(1+73)
82
82

41



03/06/21

Ejemplo con individuo que vive 3 periodos

w3

Ci=-p)|A+m)A +w +2 +

1+T2 (1+T2)(1+T3)

Wo + w3
1+T2 (1+T2)(1+T3)

Ay = (1+ 1A +wy — (1= B) | +71)A; +w, +

iSon iguales a las que obtuvimos con el método de Lagrangiano?

83

83

Ejemplo con individuo que vive 3 periodos

w3

i =-p|A+m)A +w +2 +

1+T2 (1+T2)(1+T3)

=%

w2 w3
1+T2 (1+T2)(1+T3)

Ay =1+ 1A +wy — (1= )| +71)A; +wy +

iSon iguales a las que obtuvimos con el método de Lagrangiano?

* 1 wWo w3
1 = 1+B+B2 [(1 tr) A+ w + 1475 + (1+r2)(1+r3)]

x _ 1 wWo w3
A=A+ A +w {1+,8+ﬁ'2 [(1 Tr) Ayt Ty T e (ere) }

84

84
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Ejemplo con individuo que vive 3 periodos

w3

Ci=-p)|A+m)A +w +2 +

1+T2 (1+T2)(1+T3)

Wo + w3
1+T2 (1+T2)(1+T3)

Ay = (1+ 1A +wy — (1= B) | +71)A; +w, +

iSon iguales a las que obtuvimos con el método de Lagrangiano?

x 1
1= 2
1+B+p

[(1+T‘1)A1+W1+ —2 4 b ]

1+T2 (1+T2)(1+T3)

. . 1 Wo w3
Ay =(1+m) A +w {1+[3+/32 [(1 T Ay +w T, | Gy }

85

85

Beta

¢Qué valores puede tomar 37

86
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Beta

¢ Qué valores puede tomar ?

Definimos que 8 puede tomar valores entre Oy 1, excluyendo O y 1

87

87

Beta

¢Qué valores puede tomar 37

Definimos que 8 puede tomar valores entre Oy 1, excluyendo O y 1

led<p<1

..0B € (0,1)

88

88
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Comportamiento del factor de descuento en
las diferentes soluciones para t =3
190 o Lagrangiano3 periodos e Bellman infirito

09 1 t=p

2

g? t=+BHF
06 ‘
Q 05 p
04 .
03
02
0.1
00

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
Factor de descuento en la solucién

89

89

Comportamiento del factor de descuento en
las diferentes soluciones para t =3
190 o Lagrangiano3 periodos e Bellman infirito

09 1 t=p

2

08 =+ F
07
06 T
Q 05 p 7 ~
04 7 | N
03 3 \
02 T !
01 A ’
00 > .
00 01 02 03 04 05 06 07 038
Factor de descuento en la solucién

90

90
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Comportamiento del factor de descuento en

las diferentes soluciones para t =3

10 (e e | agrangiano 3 periodos e
09 1

2

B iy

08 =+
07

06 ]

Q 05 y >
04 7

03 !

02 )

01 \\

00 >
00 01 02 03 04 05 06 07 08
Factor de descuento en la solucién

91

91

{Qué hacemos con estas diferencias?

92

92
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(Qué hacemos con estas diferencias?

This leaves B and ¢ still to be determined.

Hansen (1985b) has found that growing economies—
that is, those with z, having a multiplicative, geometrical-
ly growing factor (1+A)" with A > O—fluctuate in

’ Theory Ahead of Business Cycle Measurement*  essentially the same way as economies for which A = 0.
This justifies considering only the case A = 0. If A = 0,
then the average interest rate approximately equals the
subjective time discount rate.’ Therefore, we set 8 equal
to 0.96 per year or 0.99 per quarter.

Edward C. Prescott

i

Fuente: Prescott, Edward C. “Theory ahead of business cycle measurement”. Federal Reserve Bank of Minneapolis Quarterly Review 10, Fall 1986, pp- 9-22 93
(https:/ /www.minneapolisfed.org/research/quarterly-review/ theory-ahead-of-business-cycle-measurement)

93

Comportamiento del factor de descuento en
las diferentes soluciones para t =3

10 re :N e Lagrangiano3 periodos e Bellman infiito
09

((:3 =+ F

1

06

Q 05 y

04

03 .

02

04

00

1 4 Py
T

2

00 01 02 03 04 05 06 07 038 09 10
Factor de descuento en la solucién
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[ 4 ?
¢Coémo vamos a aprender DP~
NGmero de Deterministico/  Método de solucion
periodos de Estocéstico
tiempo
(1) Tres Deterministico Lagrange
(2) Tres Deterministico Funcién de politica’
(3) Tres Deterministico Programacién Dindmica
(4) Infinito Deterministico Programacién Dindmica
(T.I\AF (5) Tres Estocastico Programacién Dindmica
(6) Infinito Estocastico Programacién Dindmica
1. Realmente no es un método, sino una forma alternativa de expresar las soluciones 6ptimas, que ayuda a ilustrar la idea conceptual sobre la que descansa la 95
programacion dindmica.

95
El problema del agente representativo
o0 En donde:
max E z BE1U(C,) U(C;) es una funcién de utilidad a
Cealadez, | & partir del consumoent o Cy,
U'Cy)>0yU"(C)<O0
Sujeto a: B es un factor de descuento, tal
App1 = A+ 1) Ap +newy — Cp ,paratodat que0 < p <1
A A¢ son los activos que tieneen t,
lim ————— =0 A1 =0
oo [1T-1 N
T [l (1 +7) w; es el salario que recibeen t,
con un choque estocastico 7,
96
96
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Regresamos a al agente representativo que
solo vive tres periodos

3

> B

t=1

max E
{Ce_ {Adto,

Sujeto a:
App1 = A +1r) Ap+newe — C ,parat = 1,2y 3

Ay =0

97

97

Definamos el choque estocastico n;

En la realidad, el ingreso futuro siempre enfrenta riesgos. Asi, se incorpora
un choque 7, a la productividad laboral que sigue un FProceso de Markov.

98

98
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Definamos el choque estocastico n;

- La mayoria de los modelos
macroecondmicos dindmicos y
estocasticos, utiliza dos herramientas clave:
(1) Programacién Dindmica; y (2) choques
estocésticos tipo ‘Cadena de Méarkov’

» Cadena de Mérkov. Es una secuencia de
valores de una variable aleatoria en las que el
valor de la variable en el futuro depende del
valor de la variable en el presente, pero es
independiente de la historia de dicha variable

A A Mageos (1686),

Andréi Mérkov

(1856 —1922)

99

Fuente: Imagen de Andréi Mérkov (https:/ /es.wikipedia.org/wiki/ Andréi_Markov)

99

Definamos el choque estocastico n;

En la realidad, el ingreso futuro siempre enfrenta riesgos. Asi, se incorpora
un choque 7, a la productividad laboral que sigue un Proceso de Markov.

m Los valores realizados u observados de |a variable estocéstica n, se
denotan con la variable e;, definida por tres estados (i = 1, 2, 3):
e; — estado ‘malo’

n: €1 e, — estado ‘promedio’
e; —»  estado ‘bueno’

100
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Definamos el choque estocastico n;

En la realidad, el ingreso futuro siempre enfrenta riesgos. Asi, se incorpora
un choque 7, a la productividad laboral que sigue un FProceso de Markov.

o Los valores realizados u observados de |a variable estocéstica ), se
denotan con la variable e;, definida por tres estados (i = 1, 2, 3):
e; — estado ‘malo’

n¢ €1 e, — estado ‘promedio’
e; >  estado ‘bueno’

@ El agente representativo tiene un nive/ de productividad ‘promedio’ a/
nacer, es decir, n, = e, y de hecho, tomael valorde 1, ie e, = 1;

101

Definamos el choque estocastico n;

3 p;; es la probabilidad de “transicion’. Es decir, la probabilidad de que el
estado de la productividad sea e; en el siguiente periodo t + 1, dado
queen ¢t el estado fue e; , e p; ; = Prob(n,,, = e;|n, = e;)en
donde 0 <p;; < 1;

102

51



03/06/21

Definamos el choque estocastico n;

3 p;; es la probabilidad de “transicion’. Es decir, la probabilidad de que el
estado de la productividad sea e; en el siguiente periodo t + 1, dado

queent el estado fuee; , ie p;; = Prob(n,,; = ¢j|n, = ¢;)en
dondeO < pi,j < 1,'

@ Entonces, la matriz de probabilidades de transicion P entre los tres
estados es:

P=1|P21 P22 D23

P31 P32 P33

P11 P12 P1,3]

3
103

Definamos el choque estocastico n;

3 p;; es la probabilidad de “transicion’. Es decir, la probabilidad de que el
estado de la productividad sea e; en el siguiente periodo t + 1, dado
queen ¢t el estado fue e; , e p; ; = Prob(n,,, = e;|n, = e;)en
donde 0 <p;; < 1;

@ Entonces, la matriz de probabilidades de transicion P entre los tres
estados es:

P11 P12 P13
P =|P21 P22 D23
P31 P32 P33
...en donde 213-’:1 pij=169p1+pi2+piz=1
10
4
104
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Definamos el choque estocastico n;

(®)

Ademas de las probabilidades de transicién para los diferentes
estados, necesitamos las probabilidades de ocurrencia de los estados
en cada momento en el tiempo, es decir, las probabilidades no
condicionales, denotadas por los vectores .

105

(5)

Definamos el choque estocastico n;

Ademas de las probabilidades de transicién para los diferentes
estados, necesitamos las probabilidades de ocurrencia de los estados
en cada momento en el tiempo, es decir, las probabilidades no
condicionales, denotadas por los vectores .

T11
T, = [ﬂu], en donde m, ,, por ejemplo, es la probabilidad de que el

1,3
estado que se observe sea el 2 (o ‘promedio’) en el tiempo t = 1

106
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Definamos el choque estocastico n;

5 Ademas de las probabilidades de transicion para los diferentes
estados, necesitamos las probabilidades de ocurrencia de los estados
en cada momento en el tiempo, es decir, las probabilidades no
condicionales, denotadas por los vectores .

1,1

T, = [”12], en donde m, ,, por ejemplo, es la probabilidad de que el
T3

estado que se observe sea el 2 (o ‘promedio’) en el tiempo t = 1

Caberecordarquem,; + my, + w3 =1

107

Definamos el choque estocastico n;

6) Ahora hay que relacionar las matrices de probabilidad de transicion,
con las de probabilidad ho condicional:

108
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Definamos el choque estocastico n;

6) Ahora hay que relacionar las matrices de probabilidad de transicion,
con las de probabilidad ho condicional:

La matriz de probabilidad no condicional en t = 1 es muy sencilla:

109
Definamos el choque estocastico n;
6) Ahora hay que relacionar las matrices de probabilidad de transicion,
con las de probabilidad ho condicional:
La matriz de probabilidad no condicional en t = 1 es muy sencilla:
Debido a que al nacer, el agente representativo tiene un nivel de
productividad dado, ie.n, = e, = 1, la matriz de probabilidad no
condicional 1, es:
T1,1 0
UST 0
11
Q
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Definamos el choque estocastico n;

® ..
No obstante lo anterior, hay que obtener m, y m5:

n, =m Py n; =m,P

11

111

Definamos el choque estocastico n;

©® ..
No obstante lo anterior, hay que obtener m, y m5:

w, =m Py m; =m,P

Asi, m, = m; P:

112
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Definamos el choque estocastico n;

® ..
No obstante lo anterior, hay que obtener m, y m5:

n, =m Py n; =m,P

Asi, m, = m; P:
P11 P12 P13
[T21 T22 T23]103 =[T11 T2 T13]y43 [p2,1 P2,2 P2,3]
P31 P32 P33l;.,

11
3
113
Definamos el choque estocastico n;
® ..My =Tm,P
P11 P12 D13
[T21 T22 T3] =[MT11 Ti12 T13]|P21 P22 Pz,s‘
P31 P32 P33
11
4
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Definamos el choque estocastico 7n;

©® ..my =TmP
P11 P12 P13
[M21 T22 T23]=[T11 Mi2 T13]|P21 P22 Pz,s‘
P31 P32 P33

P11 P12 P13
[T21 T22 T23]=[0 1 0] [P2,1 P2,2 Pz,s]
P31 P32 P33

11
5
115
Definamos el choque estocastico n;
® ..My =Tm,P
P11 P12 D13
[T21 T22 T3] =[MT11 Ti12 T13]|P21 P22 Pz,s‘
P31 P32 P33
P1:;1 P12 P13
[T21 T2 7T2,3]={G——1———01-[P2'r1 P22 P2,3‘
P31 D32 P33
\
11
6
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Definamos el choque estocastico 7n;

©® ..my =TmP
P11 P12 P13
[M21 T22 T23]=[T11 Mi2 T13]|P21 P22 Pz,s‘
P31 P32 P33

P11 P12 P13
[T21 T22 T23]=[0 1 0] [P2,1 P2,2 Pz,s]
P31 P32 P33

[M21 T22 Tz3]=[P21 P22 D23]

11
7
117
Definamos el choque estocastico n;
® ..My =Tm,P
P11 P12 D13
[MT21 T2z T23]=[M11 TM12 M13](P21 P22 Pz,s‘
P31 P32 P33
P11 P12 P13
[T21 T22 T23]=[0 1 0] [Pm P22 P2,3‘
P31 P32 P33
[T21 T22 T23]=[P21 P22 D23]
Debidoaque Y3 ,p;; =1,
11
8
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Definamos el choque estocastico 7n;

©® ..my =TmP
P11 P12 P13
[M21 T22 T23]=[T11 Mi2 T13]|P21 P22 Pz,s‘
P31 P32 P33

P11 P12 P13
[T21 T22 T23]=[0 1 0] [P2,1 P2,2 Pz,s]
P31 P32 P33

[M21 T22 Tz3]=[P21 P22 D23]

Debidoaque ¥3_, p;; = 1,entonces p,; + p,, + P23 =1

11
9
119
Definamos el choque estocastico n;
® .7y, =mP
P11 P12 P13
[T21 T22 T3] =[MT11 Ti12 T13]|P21 P22 Pz,s‘
P31 P32 P33
P11 P12 P13
[T21 T22 T23]=[0 1 0] [Pm P22 P2,3‘
P31 P32 P33
[T21 T22 T23]=[P21 P22 D23]
Debidoaque Y3_, p;; = 1,entonces p,; + py, + P23 =1
[M21 T22 T23]=[P21 D22 1—D21—DP22]
12
0
120
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Definamos el choque estocastico n;
©® .My =T,P
P11 P12 P1,3]

[T31 T32 T33] =[P21 P22 P2,3][p2,1 P22 P23
P31 P32 P33

Para visualizar mejor la multiplicacion, mejor vemos de manera
transpuesta:

32| = |P21P1,2 T P2,2P22 + P2,3P3,2

[”3,1]' [P2,1P1,1 + P22D21 T P2,3P3,1"
M3,3 P2,1P1,3 T P2,2D02,3 T P2,3P3,3

12
1
121
Definamos el choque estocastico n;
©® ..My =Tm,P
T311  [P21P11 + P22D21 + P23P317
”3,2‘ = [P2,1p1,2 t D22022 T D2,3P3,2
3,3 P2,1P1,3 T P2,2P2,3 + P2,3D3,3
Simplificando (y ordenando):
T34 P21 (P11 + P22) + P23P31
7T3 2] P12P021 T pg,z t P2,3D3,2
T
33 P13P21 + P23 (P22 + P33)
12
2
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Definamos el choque estocastico n;

©)

La interpretacion de m; ; es la probabilidad que le asigna el agente
representativoent = 1 a estar en el estado j en el periodo t = 3

12
3
123
Definamos el choque estocastico n;
P33 N3 = é3 J
M2 = €3 %’2 N3 =€ J
P23 P s =6 J
D23 N3 =é€3 J
N =é P22 N2 =€ %2 N3 =6 J
P21 N3 = e J
P21 P1,3 N3 = é€3 J
M =€ éz 3 =€ J
P11 M3 =€ J
12
4
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Asi, regresamos al problema de
optimizacion del agente representativo

= Iniciemos con el método ‘tradicional’ y luego procedemos a resolverio con
Programacion Dindmica

3
D BTE) A = (1470 Ap + 1w = Coy Ay 2 0
t=1

= Método “tradicional’: Debido a que es un problema que ya conocemosy en

el que podemos sustituir la restriccién —despejando C;-, en la funcién
objetivo, no es necesario resolverlo con el método de Lagrange

max E
{Cehi_ {Adt-,

125
Método ‘tradicional’
3
max = E Zﬁt_lu(ct) |Aps1 = (A +1) Ag +newy — Cp, Ay =2 0
{Ct}§=1{At}£tL=2 t=1

12
6
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Método ‘tradicional’
3

max E
{Ct}?=1{At}‘t}=2

t=1

Concentrémonos en la utilidad esperada...

Eﬁt_lu(ct) |At+1 =1 +r)Ar +newe —

CAy >0

127

Método ‘tradicional’

max E
{Ct}§=1{At}£tL=2

Concentrémonos en la utilidad esperada...

t=1 BOU(Cy) Ci =1 +mr) A +mw; — 4,

3
Zﬁt_lu(ct) |Are1 = U+ 1) Ap + newy —
t=1

Cy,Ay =0

128
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Método ‘tradicional’
3

D BTE) A = (1470 Ap + 1w = Coy Ay 2 0
t=1

max E
{Ct}?=1{At}‘t}=2

Concentrémonos en la utilidad esperada...

1
t=1 B Ci =1 +r) A +mw; — 4,

129
Método ‘tradicional’
3
max  E| BT [ = (147 A+ mewe = G Ay 2 0
{Ct}§=1{At}£tL=2 t=1
Concentrémonos en la utilidad esperada...
1
t=1 _pIUC) Ci =1 +7) A +nwg — 4
t=2  BUC) Co=(1+1) Ay +nw, — A3
13
Q
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Método ‘tradicional’

max E
{Ct}?=1{At}‘t}=2

Concentrémonos en la utilidad esperada...

t=1 ,ﬁ%ﬁg)
t=2  BTUC)

C1 =0 +1r) A +nwy — A4,
C, = (1+1) Ay + 1w, — Az

3
Eﬁt_lu(ct) |Apir = A+ 1) Ap + mewy — Cp, Ay 2 0
t=1

13
1
131
Método ‘tradicional’
3
max  E| BT [ = (147 A+ mewe = G Ay 2 0
{Ct}§=1{At}£tL=2 t=1
Concentrémonos en la utilidad esperada...
1
t=1 —'ﬁ{:U(Cﬂ Ci=0+7r) A +mwy — 4,
t=2  pYU(C) Co=(1+1) Ay +nw, — A3
t=3  B*U(C3) C3=(1+13) A3 +n3w3 — 4,4
13
2
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Método ‘tradicional’

3

Eﬁt_lu(ct) |Apir = A+ 1) Ap + mewy — Cp, Ay 2 0
t=1

max E
{Ct}?=1{At}‘t}=2

Concentrémonos en la utilidad esperada...

1

t=1 ,5§KQ) Ci=A+r) A +mw; — 4,
t=2 prU(C,y) C, = (1+1) Ay + 1w, — Az
t=3  B2U(C3) C3=(1+713) Az +n3w3 — Ay

En donde el agente representativo tiene 'vision perfecta’ (‘perfect foresight
en cuanto a las tasas de interés y al salario (/e no hay agregacion de
incertidumbre) y conoce las caracteristicas del proceso estocastico

13
3
133
e 3
Utilidad esperada };;_;p;U(-)
Incorporemos las restricciones de cada t en la funcion de utilidad de dicho
momento en el tiempo y propongamos la utilidad esperada para cada t :
13
4
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cq 3
Utilidad esperada };;_;p;U(")
Incorporemos las restricciones de cada t en la funcion de utilidad de dicho
momento en el tiempo y propongamos la utilidad esperada para cada t :

t=1 U(Cl) = U[(1+T1)A1+82W1— Az]

135
Utilidad esperada Y;_,p;U(")
Incorporemos las restricciones de cada t en la funcion de utilidad de dicho
momento en el tiempo y propongamos la utilidad esperada para cada t :
t = 1 U(Cl) = U[(l + Tl) Al + 82W1 - Az]
T21 U(Cy) = U[(1+13) Az + eqw, — As]
t=2 'B 7'[2'2 U(Cz) = U[(l + TZ) Az + e, Wy — A3]
2,3 U(Cy) = U[(1+13) Ay + esw, — As]
13
6
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cq 3
Utilidad esperada };;_;p;U(")

Incorporemos las restricciones de cada t en la funcion de utilidad de dicho
momento en el tiempo y propongamos la utilidad esperada para cada t :

t=1 U(Cl) = U[(1+T1)A1+82W1— Az]

T4 U(C) =U[(1+ 1) Ay + eqw, — Az]
t=2 ﬁ 7'[2_2 U(Cz) = U[(l + Tz) AZ + e, Wy — A3]
Ty 3 U(Cy) = U[(1 +13) Ay + eaw, — Az

31 U(C3) = U[(1 +13) A3 + egws — Ay]
t=3 p2<{ms3, U(C3) = U[(1 +13) A3 + eaws — A4l
T33 U(C3) = U[(1 +13) A3 + e3w3 — A4l

137

Utilidad esperada Y;_,p;U(")

Asi, la utilidad esperada que ya incorpora las restricciones queda:

138
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Utilidad esperada Y;_,p;U(")
Asi, la utilidad esperada que ya incorpora las restricciones queda:

Ei[A] =U[(1 + 1) Ay + eawy — Ap] + -+

139

Utilidad esperada Y;_,p;U(")
Asi, la utilidad esperada que ya incorpora las restricciones queda:
Eq[Aq]
=U[(1+ 1) A1 + e;wy — A7
+ B{mo UL + 12) Ay + ewy — A3l + mp,U[(1 +13) Az + eawy — Az
+ 7T2'3U[(1 + TZ) AZ + es3wyp — A3]} + .-

140
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Utilidad esperada Y;_,p;U(")
Asi, la utilidad esperada que ya incorpora las restricciones queda:
Ey[A4]
=U[(1+1) A1 + e;w; — 4)]
+ B{mo 1 U1+ 12) Az + ewy — Azl + m2,U(1 + 1) Ay + eawy — As]
+ 7T2’3U[(1 + Tz) Az + e3Wy — Ag]}

+ B3 1 UL(1 + 13) Az + eqws — Ay] + 33U[(1 +13) A3 + eaws — Ay
+ 7T3’3U[(1 + T3) A3 + eé3w3z — A4_]}

141
e 3
Utilidad esperada };;_;p;U(-)
Asi, la utilidad esperada que ya incorpora las restricciones queda:
Eq[Aq]
=U[(1+1) A1 + e;wy — 4]
+ Bl U1 + 1) Az + ewy — Azl + m2,U[(1 + 1) A + eawy — As]
+ 7T2’3U[(1 + 7'2) Az + eswy — Ag]}
+ B2{m3 1 UL(1 +13) Az + eqws — Ay] + m33U[(1 +73) Az + e;ws — Ay
+ 33U (1 +13) A3 + e3wz — Ayl}
i Ahora qué hacemos?
14
2
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cq 3

Utilidad esperada };;_;p;U(")

Asi, la utilidad esperada que ya incorpora las restricciones queda:
Ey[A4]
= U[(l + 1"1) A1 + e, wq — Az]
+ B{mo 1 U1+ 12) Az + ewy — Azl + m2,U(1 + 1) Ay + eawy — As]
+ 7T2’3U[(1 + Tz) Az + e3Wy — Ag]}
+ B3 1 U[(1 +73) Ag + eqws — Ay] + m33U[(1 +73) Az + e;ws — Ay
+ 7T3’3U[(1 + T3) A3 + eé3w3z — A4_]}

i Ahora qué hacemos?

Las variables de decisién ahora son A,, Az y A,

143
cq . 3
Utilidad esperada };;_;p;U(-)
Podemos derivar la utilidad esperada con respecto a A,, A; y A, , igualar a ceroy
resolver las ecuaciones para obtener C;, C; y C; y A5, A3 Y A}
Eq[A4]
= U[(l + T1) A1 + e,w; — Az]
+ B{m UL(L + 1) Az + eywy — Azl + 1o U (1 +12) Ay + eawy — As] + m3U[(1 +12) Az + e3w, — A3}
+ B3 UL(1 +73) Az + eyws — Ag] + m33U[(1 +713) A3 + eaws — Agl + ma3U[(1 +713) A3 + e3ws — Agl}
14
4
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e 3
Utilidad esperada };;_;p;U(")
Podemos derivar la utilidad esperada con respecto a A,, A; y A, , igualar a ceroy
resolver las ecuaciones para obtener C;, C, y C; y A5, A3y A}

Ey[A4]

= U[(l + Tl) A1 + ewp — Az]

+ B{mo 1 UL(L + 1) Ay + eywy — Az] + mooU[(1 4 12) Ay + eawy — Az] + ma3U[(1 +12) Ay + e3wz — Az]}
+ B{ms3 U1 +13) A3 + eqws — Agl + ma3U[(1+13) A3 + eawz — Ayl + ma3U[(1+713) A3 + e3wz — Agl}

OE;[A4]

94, =0

145

e 3
Utilidad esperada };;_;p;U(-)
Podemos derivar la utilidad esperada con respecto a A,, A; y A, , igualar a ceroy
resolver las ecuaciones para obtener C;, C; y C; y A5, A3 Y A}
Eq[As]
=U[(1+r) A1 +ew; — Ay

+ B{m UL(L + 1) Az + eywy — Azl + 1o U (1 +12) Ay + eawy — As] + m3U[(1 +12) Az + e3w, — A3}
+ [32{7T3,1U[(1 +13) A3 + eqws — Ayl + m33U[(1 +73) A3 + eows — Ag] + m33U[(1 +13) A3 + e3ws — A4]}

—aiiAl] =0 —U'[(1+1) A +eywy — Azl + B(L + r){mo 1 U'[(1 + 1)
2

Az + eq4wy, — A3] + 7‘[2’2U’[(1 + Tz) AZ + e, Wy — A3] + 7T2'3U’[(1 + Tz)
AZ + eswy — A3]} =0

146
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e 3
Utilidad esperada };;_;p;U(")
Podemos derivar la utilidad esperada con respecto a A,, A; y A, , igualar a ceroy
resolver las ecuaciones para obtener C;, C, y C; y A5, A3y A}

E1[Aq]

= U[(l + Tl) A1 + ewp — Az]

+ B{ma1UL(L +12) Az + e3wy — As] + a2 U[(1 +12) Ay + eawa — Ag] + ma3U[(1 +12) Az + 3wy — A3]}
+ pH{m3 U1 +13) Az + eyws — Ag] + 33U (1 +13) Az + eaws — Ag] + m33U[(1 +13) Az + ezws — Ay}

OE;[A4]

945 =0

147
eq . 3
Utilidad esperada };;_;p;U(-)
Podemos derivar la utilidad esperada con respecto a A,, A; y A, , igualar a ceroy
resolver las ecuaciones para obtener C;, C; y C; y A5, A3 Y A}
E1[A4]
= U[(l + Tl) A1 + e,wp — Az]
+ ﬁ{ﬂz,lU[(l +12) Ay + eqwy — A3l + moU[(1 +12) Ay + eawy — Azl +ma3U[(1 +12) Ay + e3wy — As]}
+ B2{m31Ul(1 +13) A3 + eyws — Ag] +m33U[(1 +73) A3 + eaws — Ayl + ma3U[(1 +713) A3 + e3ws — Agl}
aEl[Al] — ! 1 A A ! 1
“on, - 0= —f{my1U'[(1+ 1) Ay + eqwy — Azl + m2,U'[(1 4 13)
AZ + e, Wy — A3] + 7T2’3U’[(1 + Tz) AZ + es3wy — A3]} + ﬁz(l +
ra){m3 U [(1 +73) A3 + eqwz — Ayl + m3,U'[(1 +13) As + eaws — Ayl +
7T3,3U’[(1 + 7'3) A3 + eés3w3z — A4]} =0
14
8
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Condiciones de primer orden:

Bl = 0o —U'[(1+70) Ar + eawy — A+ B(L+71){m1U'[(1 + 1)

A, -IZ- eywy — Azl + mpU'[(1 +12) Ay + eawy — Azl + mp3U'[(1 + 1)

Ay +ezwy — A3]} =0

BN — 0 o —Blmy 1U'[(1 + 1) Ay + eqw, — As] + U [(1+7)
9As 2,1 2 2 12 3 2,2 2

Ay + eawy — Azl + mo3U'[(1 + 1) Ay + e3wy — As]}+ B2(1 +

ra){m3 U [(1 +73) A3 + eqwz — Ayl + 13U [(1 +13) Az + eaws — Ayl +

m33U'[(1 +13) A3 + e3ws — A4]} =0

149
Condiciones de primer orden:
0E4[A ' I
%21] =0 -U [(1 + T'l) A1 +e,wy — Az] + ﬁ(l + Tz){n'z’lU [(1 + Tz) Az +ew, —
A3] + TL'2‘2U,[(1 + rz) A2 +e,w, — A3] + 7T2'3U,[(1 + 7"2) AZ + esw, — A3]} =0
0E1[Aq] _ _ ’ _ ! —
6_143 =0 ﬁ{ﬂ'z‘lU [(1 + Tz) A2 + e w, A3] + 7T2’2U [(1 + Tz) Az + e,w,
Azl + U [(1+1,) Ay +esw, — A3]} +p%(1+ 7”3){7'[3,1U'[(1 +713) Az +eqwz —
A4,] + TL'3‘2U’[(1 + 7"3) A3 + e,w3 — A4,] + TL'3‘3U’[(1 + 7"3) A3 + e3w3 — A4,]} =0
Debido a que ya sabemos que A, = 0, entonces tenemos un sistema de dos ecuaciones,
con dos incégnitas (4, y 43) ... Tal vez solo utilizando la funcién de utilidad explicita, In C;,
podriamos obtener las soluciones 6ptimas explicitas para A3 y A3 y sustituyéndolas,
obtener C;,C; y C3
15
0
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Condiciones de primer orden:

= No obstante lo anterior, no hay solucion explicita

151
Condiciones de primer orden:
= No obstante lo anterior, no hay solucién explicita
= Entonces, para esto es muy relevante utilizar Programacion Dinamica
15
2
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Condiciones de primer orden:
= No obstante lo anterior, no hay solucion explicita
= Entonces, para esto es muy relevante utilizar Programacion Dinamica

= De manera similar como lo hicimos en el problema de optimizacion de tres periodos, en
esta caso vamos aempezarent = 3, luegoent = 2y por Gltimoent = 1

153
Programacion Dinamica
t =3
Proponemos la ecuacién de Bellman:
Vs(a,n) = U[C5(a,n)] + BV, [4s(a*,n*)]
15
4
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Programacion Dinamica
t =3

Proponemos la ecuacién de Bellman:

v 0
Vs(a,m) = U[Gs(a,m)] + BVilAeta®,n* )]

155

Programacion Dinamica
t=3

Proponemos la ecuacién de Bellman:

B 4 0
Vs(am) = U[C(am)] + BVa[Ae@® n*))

Recordemos que U[C;(a,n)| = In[(1 + r3)a + nw;]yque V,(-) = 0

Entonces:

156
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Programacion Dinamica
t =3

Proponemos la ecuacién de Bellman:

v 0
Vs(a,m) = U[Gs(a,m)] + BVilAeta®,n* )]

Recordemos que U[C;(a,n)] = In[(1 + r3)a + nws] yque V,(-) = 0
Entonces:

V3(a,m) = In[(1 + r3)a + nws]

157

Programacion Dinamica
t=3

Proponemos la ecuacién de Bellman:

B 4 0
Vs(am) = U[C(am)] + BVa[Ae@® n*))

Recordemos que U[C;(a,n)| = In[(1 + r3)a + nw;]yque V,(-) = 0
Entonces:
Vs(a,n) = In[(1 + r3)a + nws]

1+
(1+r3)a+nws

Vs'(a,n) =
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Programacion Dinamica
t =3

Debido a que 7 tiene tres escenarios -e,, e, Y e; -, entonces hay que
calcular la funcién valor y la derivada para cada escenario:

V3(a;e;)
V3(a; e;)
Vs3(a; e3)
V3'(a; e;)
V3'(a; ez)
V3'(a; e3)

159
Programacion Dinamica
t=2
Proponemos la ecuacion de Bellman:
Va(a,n) = max{U(c) + BE,+,Va(a*, n")la* = (1 +r)a +qw, — c}
c,a
En donde:
3
En+|nV3 (a+,' T’+) = Z pi,jV3 (a+, n])
j=1
A diferencia de t = 3, en donde solo estaba el choque estocasticoent = 3,
ie.n, que podia tomar los valores de e, e, Y e;, ahora para calcular la
funcién valor esperado para t = 3 hay que tomar en cuenta los escenarios j
para, dado que en t = 2 ocurrié un escenario i
16
Q
160
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Programacion Dinamica
t =2

Entonces, procedemos de la siguiente manera:

1 Obtenemos las condiciones de primer orden;

@ Sustituimos V,;'(-) del paso interior;

3 Definimosquen =e; yn* =e;y

4 Sustituimos la restriccién en las condiciones de primer orden, en
donde ya se reflejara que en t = 3 ya se definio el i-ésimo estado

161
Programacion Dinamica
t=2
1 Obtenemos las condiciones de primer orden:
U,(C) = ﬁEn+|r/V3’, (a+, 7’]+)
3
U'c)=p Z piiVs'(a*m;)
j=1
@ Sustituimos I;'(-) del paso interior:
Sabemos de la solucién en t = 3 que V;(a,n;) = In[(1 + r3)a + nws]y
7 _ 1+T3 7 + ] — 1+T3
que V3 (a' nj) - (1+r3)a+nws’ por lo que V3 (a ’ TI]) (1+r3)at+njws
16
2
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Programacion Dinamica
t =2

3
U'(c) = ,BZ pi,jVSI(a+:7]j)
=1

Sabemos que U’ (¢) = %

3 Definimosquen =e; yn* =e;y

1 g 1+mn;

-=p E Di,j T

c - (1 +r3)at + ejws
J:

163
Programacion Dinamica
t=2
3
1 1+mr;
—-=p Z bi,j T
c _ (1+r3)at + ejws
j=1
@ Sustituimos la restriccién en las condiciones de primer orden a* =
(1+ r,)a + nw, — c, en donde ya se reflejard que en t = 3 ya se definié
el i-ésimoestado > a* = (1 +nr)a+ew, — ¢
3
1 8 z 1+mr;
c Uz 1pi‘j 1+ 7r)[(A+r)a+ew, —c|+ew;
]=
16
4
164

82



03/06/21

Programacion Dinamica
t =2

1 23: 1+
¢ g j 1pi,j 1+ 7r)[(A+r)a+ew, —c|+ew;
]=

; LAy

l ~ ﬁ z ‘1'_;FT3

c 4 nﬂuﬁﬂﬁﬁl+hﬁ+fM@_ch%W3
]=1 ___1-—+'T§_— 1 + 7‘3

165

Programacion Dinamica
t =2

3
1 Z 1

Ahora hay que despejar c. Sin embargo, dado que esta tanto de lado
izquierdo, como derecho de la ecuacion y de lado derecho es
probabilistica, solo es posible hacerlo con métodos numéricos. Asi se
puede calcular C, (a,n) y A5(a,n)

Sin embargo, haber utilizado el enfoque de Programacion Pindmica
permite hacer problemas mas sencillos y poderlos resolver
numéricamente.
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Programacion Dinamica
t=1

Proponemos la Ecuacion de Bellman;

Obtenemos las condiciones de primer orden (FOC);

Sustituimos V,'(-) del paso interior, pero ahora utilizamos la formula
Benveniste-Scheinkman (BS);

Sustituimos el resultado BS en FOC;

167

m

(2)

®

Programacion Dinamica
t=1

Proponemos la Ecuacion de Bellman:
V&mn)=ggﬁU@)+ﬁEwm%anﬁNa+=(1+r0a+nw1—c}

Obtenemos las condiciones de primer orden:
U'(c) = BE+,[V3(a*,n™)]

Sustituimos V,'(-) del paso interior, pero ahora utilizamos la formula
Benveniste—Sheinkman;

Vo(a,n) = U[C;(a,m)] + BE,+, V|43, (@), 1" ]

V,'(a,n) = (1 +1)U'[Cr(a,n)]
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Programacion Dinamica

t=1

(4 Sustituimos el resultado BS V,'(a,n) = (1 + r,)U’[C;(a,n)] en FOC
U'(c) = BE+,[V2(a™,n™)]:

U'[Ci(a,n)] = BE,+), A+ 1)U [Co(a*,n*)]
Calculamos las funciones de politica numéricamente y de ahi obtenemos

esta nueva Ecuacién de Euler y numéricamente también, las soluciones
bptimas para C, y 4,

169

Conclusidn

« ;Para qué aprender Programacion Dindmica e ir resolviendo de manera
deterministica, para después llegar a la parte estocéastica y tener que
utilizar métodos numéricos?

» Puede haber muchas razones, sin embargo, considero que estas dos son

las maés relevantes:

m Porque podemos crear modelos deterministicos, conocer las
caracteristicas dindmicas en las funciones de politica y las trayectorias
optimas y después incorporar la parte estocastica y compararla con la
realidad econémica;

@ Utilizamos Programacion Dindmica en la parte estocéstica para
poderlo resolver, aunque sea huméricamente
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Nuestra agenda de hoy

Revision de ), Optimizecion de Dudas
datos "\ unmodelo s/Examen
ventoe %y deterministico Final
. p :7 de tres periodos Take-
Home

Muchas
gracias!
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Carnival

Free templates for all your presentation needs

For PowerPoint and
Google Slides

100% free for personal

or commercial use

Ready to use, Blow your audience
professional and away with attractive
customizable visuals
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