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Nuestra agenda de hoy

___________________
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(cont)

Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Perfecta

El equilibrio del sector real cuando existe
informacion perfecta respecto del nivel

general de precios y a la politica monetaria.

esta expresado por las CPO’s del problema

de maximizaciéon del consumidor/empresario:
_ vl +2z, )+

P 1+777’—77(y D

El equilibrio en el sector monetario cuando

se tiene informacion perfecta esta expresado

por la siguiente ecuacion:

m=p+y
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Digresion: El operador ‘expectativa’

Asumiendo lo siguiente: Aplicando el operador ‘expectativa’

= 5 es un parametro » E[5] =5

Digresion: El operador ‘expectativa’

Asumiendo lo siguiente: Aplicando el operador ‘expectativa’
= 5 es un parametro = E[5]=5
= g es un parametro = Flal=a
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Digresion: El operador ‘expectativa’

Asumiendo lo siguiente: Aplicando el operador ‘expectativa’
= 5 es un parametro » E[5] =5
" @ es un parametro » Elal=a

* x es una variable deterministica = E[x] = x

Digresion: El operador ‘expectativa’

Asumiendo lo siguiente: Aplicando el operador ‘expectativa’

» z es una variable estocastica » E[z] =0;E[z]? =1
gue se comporta como una
normal estandar, con media

cero y varianza 1, es decir
z~N(0,1)

10
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Digresion: El operador ‘expectativa’

Asumiendo lo siguiente: Aplicando el operador ‘expectativa’

= z es una variable estocastica » E[z] = 0;E[z]* =1
que se comporta como una
normal estandar, con media
cero y varianza 1, es decir
z~N(0,1)
» y es una variable estocastica * E[y]l = 7, E[y]* = o5
que se comporta como una
normal, con media y y varianza
02, es decir y~N(y,0?

Digresion: El operador ‘expectativa’

Entonces:

= A esta ecuacion:
x=5z+ay
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Digresion: El operador ‘expectativa’

Entonces:

= A esta ecuacion:
x=5z+ay

» Le aplicamos el operador ‘expectativa’:
E[x] = E[5z + ay]

13

Digresion: El operador ‘expectativa’

Entonces:

= A esta ecuacion:
x=5z+ay

» |Le aplicamos el operador ‘expectativa’:
E[x] = E[5z + ay]

E[x] = E[5z] + E[ay]

14
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Digresion: El operador ‘expectativa’

Entonces:

= A esta ecuacion:
x=5z+ay

» Le aplicamos el operador ‘expectativa’:
E[x] = E[5z + ay]

E[x] = E[5z] + E[ay]
E[x] = 5E[z] + aE[y]

15

Digresion: El operador ‘expectativa’

Entonces:

= A esta ecuacion:
x=5z+ay

» |Le aplicamos el operador ‘expectativa’:
E[x] = E[5z + ay]

E[x] = E[5z] + E[ay]
E[x] = 5E[z] + aE[y]

x=50)+ay & x=ay

16
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Digresion: El operador ‘expectativa’

Si tenemos un sistema de dos ecuaciones con dos incognitas,
pero una de estas ecuaciones es estocastica:

p=A1+46q ; p, q variables deterministicas
A, & parametros

p=a—pfq+ym ; a, B, y parametros
m~N(0,1)

Entonces, es necesario aplicar el operador ‘expectativa’, para
poder encontrar el equilibrio

17

Digresion: El operador ‘expectativa’

p p=A+0dq

1
p=a—pfq+ym m~N(0,1)

q

18
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Digresion: El operador ‘expectativa’
p=A1+46q

~—
_____
~—
~———
~—
~—

e
-
e
-

________
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...Entonces, de nuevo...

. El equilibrio del sector real cuando existe
informacion perfecta respecto del nivel
general de precios y a la politica monetaria
esta expresado por las CPO’s del problema
de maximizaciéon del consumidor/empresario:

_ =t +z, )+
P 1+n7—n(y D

=  El equilibrio en el sector monetario cuando
se tiene informacion perfecta esta expresado
por la siguiente ecuacion:

m=p+y

20
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Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Perfecta

. Para encontrar el equilibrio en ambos sectores,
aplicamos el operador ‘expectativa’ en ambos

equilibrios:
" pleg )
" E[y]=E[m-p]

21

Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Perfecta

. Las unicas variables aleatorias en la
ecuacion del sector real son el nivel de
precios del i-ésimo producto, i.e. p; y el
termino de perturbacion de la demanda
agregada, i.e. z;, por lo que:

1 & _
E[pi]:;zpi =P, =P
i=1

E[Zi]=0

22
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Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Perfecta

Debido a lo anterior, el equilibrio en el sector
real es:

1 -1
E[Pi]=E[7(y+Z,v)+p}©p=7y+p

l+ny—n l+ny—n

23

Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Perfecta

Debido a lo anterior, el equilibrio en el sector
real es:

1 -1
E[pi]=E[7—(y+Z,~)+p}®p=7—y+p

l+ny—-n l+ny—n

Cuando existe informacion perfecta, en el
sector monetario no hay variables aleatorias,

por 0 que £{y]~ Em— pl > y=m-p

24
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Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Perfecta

\Ha,ciendo un poco ge algebra ...
\ 7/ y—1 v/

by

leny-n

\ /
El equilibrio del sector real es:
y =0

Y substituyendo =0 en la ecuacion del
equilibrio del sector monetario, el equilibrio.
general queda de la siguiente manera:

y=m-p|  =>m=p

25

Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Perfecta

El equilibrio general con informacion
perfecta, caracterizado por:

y =0
y
m=p

Significa que cualquier modificacién a la

politica monetaria solo va a tener efectos en

el nivel general de precios y no en la
produccion agregada.

26
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Las Expectativas Racionales

Robert E. Lucas, Jr.
(1937 - ...)

Premio Nobel 1995

. Los dos postulados que propone Robert E. Lucas,
Jr. con respecto de la conducta de los agentes que

participan en una economia son:

Los agentes econémicos maximizan su utilidad de
acuerdo a la informacién que tienen disponible en ese

momento, i.e. los agentes son racionales.
Los agentes econémicos forman expectativas sobre las

acciones y las expectativas de los demas.

27

Lucas y la “Neutralidad del Dinero”
La pregunta fundamental a la que Lucas desea dar respuesta
es:

¢, Cémo afectan a la inflacién, a la produccién y al desempleo
los cambios en la conduccién de politica monetaria?”

28
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Lucas y la “Neutralidad del Dinero”

. Para dar respuesta a dicha pregunta Lucas
desarrollé un modelo en el que:

Cuando los individuos de la sociedad poseen informacién
perfecta, la aplicaciéon de una politica monetaria expansiva

(o contraccionista) no tiene efecto en la produccion.
agregada (i.e. el dinero es “neutral”)

Sin embargo, si los individuos solo poseen informacién.
limitada, entonces confunden las fluctuaciones monetarias

con cambios en los precios relativos, por lo que las

modificaciones a la conduccién de politica monetaria tienen
un efecto en la produccién agregada.

29

Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informaciéon Asimétrica
»  Ahora vamos a explorar el caso en el que el “islefio” no

conoce con certeza el nivel general de precios, i.e. p, ni la
politica monetaria, i.e. m.

30

15
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Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Asimétrica

Ahora vamos a explorar el caso en el que el “islefio” no
conoce con certeza el nivel general de precios, i.e. p, ni la
politica monetaria, i.e. m.

Para esto, empezamos tomando en cuenta la funcién de
oferta del i-ésimo producto:

1

g,=(p,-p)
y—1

31

Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Asimétrica

Ahora vamos a explorar el caso en el que el “islefio” no
conoce con certeza el nivel general de precios, i.e. p, ni la
politica monetaria, i.e. m.

Para esto, empezamos tomando en cuenta la funcién de
oferta del i-ésimo producto:

1

g.= (p,-p)
y—1

Entonces, debido a que en este caso el “islefio” si conoce p;,
pero no conoce p, antes de poder obtener el equilibrio en el
sector real, necesitamos utilizar el operador ‘expectativa’ en

la funcion de oferta

32
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Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Asimétrica

Debido a que no conoce p, entonces tiene que
“adivinarlo”. Puede utilizar p; que debe de guardar
cierta relacién con p

Una forma de hacerlo es mediante una regresion
lineal:

Elp, - p)p.]=a+mp,
Incorporando, esta regresion en la curva de oferta
quedaria:

1
q = ;(a+Bp)

33

Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Asimétrica

Utilizando el la solucién analitica para una regresion
lineal de dos variables, sabemos que:

a5 a5
= ——il = —nil
« op. -ptop Elply que g %p.-ptop
L} 1

34

17
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Equilibrio del Sector Real y del Sector
Monetario con Informacion Asimétrica

. Utilizando el la solucion analitica para una regresion
lineal de dos variables, sabemos que:

2
a= _”LE ue B = _i‘”_
e [plyque g = e

. Por lo que:

El(pi —p)pil = - —”'— Elp] + —‘”—p.

%pi-pt%p %-p*%
o
& El(p, - p)p.]= ———(p. - Elp)
pi—p p

35

Equilibrio del Sector Real con
Informaciéon Asimétrica

. Entonces, la funcién de oferta queda de la siguiente
manera:

1 "v.-v

> (pi — Elp))

U
. Por snmplncudad, asumimos que

b _ 1 O-ii_P
-1 o> _ +o. Ydebidoaque y>1,entonces 5 >0

36
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Equilibrio del Sector Real con Informacién Asimétrica

Asi, la funcion de oferta queda:
qi = b(p; — ElpD)

37

Equilibrio del Sector Real con Informaciéon Asimétrica

Asi, la funciéon de oferta queda:

q: = b(p; — ElpD)

Asi, para pode encontrar el equilibrio del sector real,
necesitamos encontrar el valor esperado de la funcién de
oferta de Lucas:

Elqi] = E[b(p; — E[p))]

38
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Equilibrio del Sector Real con Informacién Asimétrica

Asi, la funcion de oferta queda:

qi = b(p; — ElpD)

Asi, para pode encontrar el equilibrio del sector real,
necesitamos encontrar el valor esperado de la funcién de

oferta de Lucas:
Elqi]l = E[b(p; — Elp))]

Tomando en cuenta que E[q;] = y y que E[p;] = ;—E{Ll Pi=Dp

queda: y=b(p—ElpD)

39

Equilibrio del Sector Real con Informaciéon Asimétrica
Esta es la ‘famosa’ funcion de oferta de Lucas:
y = b(p — Elp])

40

20



06/09/21

Equilibrio del Sector Real con Informacién Asimétrica

Esta es la ‘famosa’ funcién de oferta de Lucas:

y =b(p - Elp])

Que lo que indica es que cualquier desviacion del nivel de
actividad econémica considerado como ‘normal’ -que en este
caso es cero-, es una funcion creciente del grado de
‘sorpresa’ con respecto al nivel de precios (‘sorpresa’ =
diferencia entre el nivel de precios ex ante (anticipado) y el
nivel de precios observado

41

Equilibrio del Sector Real con Informaciéon Asimétrica

Esta es la ‘famosa’ funcién de oferta de Lucas:

y = b(p — Elp])

Que lo que indica es que cualquier desviacion del nivel de
actividad econémica considerado como ‘normal’ -que en este
caso es cero-, es una funcion creciente del grado de
‘sorpresa’ con respecto al nivel de precios (‘sorpresa’ =
diferencia entre el nivel de precios ex ante (anticipado) y el
nivel de precios observado

Esta ecuacion es idéntica a la ‘curva de Phillips’ (con
expectativas), pero no se postulé simplemente, sino que
emergié de un problema de maximacién de agentes
econdmicos

42
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Equilibrio del Sector Real con Informacién Asimétrica
. La funciéon de oferta de Lucas -que es el valor esperado de la
oferta agregada-, representa el equilibrio del sector real:
Oferta agregada: y = b(p — E[p))

= Y el equilibrio del sector monetario —como vimos en la versién
del modelo con informacion simétrica-, esta dado por la
ecuacion:

y=m-p

. Que es otra forma de modelar la demanda agregada

43

Equilibrio General
con Informacion Asimétrica

. Para obtener el equilibrio general con
informacién asimétrica, tenemos que obtener p
y y de equilibrio:

bp —bE[p|=m-p

44
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Equilibrio General
con Informaciéon Asimétrica

. Para obtener el equilibrio general con
informacién asimétrica, tenemos que obtener p
y y de equilibrio:
bp —bE[p]=m—p
bp+p=bE[pl+m

pb+1)=bE[p|+m

45

Equilibrio General
con Informacion Asimétrica

. Para obtener el equilibrio general con
informacién asimétrica, tenemos que obtener p
y y de equilibrio:
bp —bE[p|=m-p
bp+ p=>bE [p] +m

pb+1)=bE[p]+m

46

23
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Equilibrio General
con Informaciéon Asimétrica

. Para obtener el equilibrio general con
informacién asimétrica, tenemos que obtener p
y y de equilibrio:
bp—bE[p|=m—-p y=m—p

bp+p=bE[pl+m

plb+1)=bE[p]+m

47

Equilibrio General
con Informacion Asimétrica

. Para obtener el equilibrio general con
informacién asimétrica, tenemos que obtener p
y y de equilibrio:
bp—bE[p|=m-p y=m-—p

bp+p=bE[p]+m

p(b+1)=bE[p]+m

48
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y y de equilibrio:
bp —bE[p]=m—p

bp+p=bE[pl+m

Equilibrio General
con Informaciéon Asimétrica

Para obtener el equilibrio general con
informacién asimétrica, tenemos que obtener p

o L _wm
y=m-p lo +1 ’_::0
v ml— bel—
....... (‘ b+ ( b+
' b 1
=m—-| —E|p|l+—m
4 (b+1 [p] b+1 )
_____________ |
‘e rreme o Elp] |
Y mh+1 " b P

49

Equilibrio General
con Informacion Asimétrica

Ahora, ; Sabemos exactamente la politica monetaria que va a
instrumentar el banco central? < NO

50
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Equilibrio General
con Informaciéon Asimétrica

Ahora, ;Sabemos exactamente la politica monetaria que va a
instrumentar el banco central? 2 NO

Debido a lo anterior, necesitamos aplicar el operador
expectativas a ambas ecuaciones que describen el equilibrio,
por el lado de p*:

ol el

b+1

Elp’) = 5 7EP] + jiyElm]

Sin embargo, al no ser todavia p* en el equilibrio ex post, se
queda como E|[p]

51

Equilibrio General
con Informacion Asimétrica

(1-55 Jolel= 5 o]

52

26



06/09/21

X1
b

=+ |

Equilibrio General
con Informaciéon Asimétrica

(1= Jolel= ;]

b+l b+1
4 Elp)= 2l
E[p]=E[m

53

Equilibrio General
con Informacion Asimétrica

(1-55 Jolel= 5 o]

——Elpl= " En]
Elp]= Elm]

Hasta ahora solo hemos trabajado con las
expectativas del consumidor/productor sobre
la politica monetaria, sin embargo, una vez
que el banco central determina la politica

monetaria, m s: 7, = E[m]+ (m — E[m))

Lo que el

S error
individuo
esperaba

54
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Equilibrio General
con Informaciéon Asimétrica

. Por lo que substituyendo E[p] = E[m] y
m=E[m]+(m-E[m]) en la ecuacién de precio

d ibe el ilibrio .
que describe el equilibrio b IE[p]+

P b+

b+1

55

Equilibrio General
con Informacion Asimétrica

. Por lo que substituyendo E[p] = E[m] y
m=E[m]+(m-E[m]) en |la ecuacién de precio
que describe el equilibrio b [p]+ 1

=— —m
b+1 b+1
= Este queda:
x b 1
"=t Bl [el]+ (]

56
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Equilibrio General
con Informaciéon Asimétrica

Por lo que substituyendo E[p] = E[m] y

m=E[m]+(m-E[m]) en la ecuacion de precio
d ibe el ilibrio

que describe el equilibrio b IE[P]+

P b+

b+1

Este queda: =X
* /;1-\\ e
P =l By b (n = i)
. 1
< p =@ m(m — E[m])

57

Equilibrio General
con Informacion Asimétrica

Por su parte, substituyendo E[p] = E[m] y
m=E[m]+(m-E[m]) en la ecuacién de ingreso
que describe el equilibrio = b b

“hei" Thrl P
Este queda:
b b
y =m[E[m]+(m—E[m])]—b+—lE[m]
b .7 b “s.b T
y* = —=&[m] + ——(m — E[m]) — —>~=E[m]

bA1°><" b+1 IS

- ~

&y =2 (n-Elm)

58
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Equilibrio General
con Informaciéon Asimétrica

. Entonces, el equilibrio general de la economia

de las “islas”, queda descrito por las siguientes
dos ecuaciones:

p'=Elml+ -~ (n~Eln)

Y =4 = Elm)

. Como se puede observar, la forma de las

ecuaciones tiene implicaciones respecto de
cémo le afecta la politica monetaria ap*y a y".

59

Equilibrio General con Informacion Asimétrica
Conclusion

. Por un lado, si el banco central anuncia la

politica monetaria que implementara, entonces
E[m] =m, porlo que p'=myy*=0,ie.la
politica monetaria se traducira solo en un
aumento (o disminucién) del nivel general de
precios y la tasa de crecimiento de la
produccion agregada no ser vera afectada.

60
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Equilibrio General con Informacion Asimétrica
Conclusién

. No obstante lo anterior, si el banco central

actua con discrecion respecto de la politica
monetaria que implementara, e.g. m>E[m),
entonces, como se puede ver en:

p =Bl n=Elm) " = (m— Elm)

» La politica monetaria tendra un mayor efecto

en los precios (con respecto del caso anterior)
y ahora si, ésta tendra efecto en la produccién
agregada.

61

Conclusiones sobre el Modelo de las “Islas” de
Lucas (1972) y Phelps (1970)

Si bien la aplicacién de una politica monetaria
expansiva (o contraccionista) no tiene efecto
en la produccion agregada (i.e. el dinero es
“neutral”) cuando los individuos de la
sociedad poseen informacién perfecta,

Cuando los individuos solo poseen
informacioén limitada, las modificaciones a la
conduccién de politica monetaria si tienen un
efecto en la produccién agregada, debido a
que confunden las fluctuaciones monetarias
con cambios en los precios relativos.

62
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Contribucion de Lucas a la teoria macroeconémica

El marco tedrico de las ‘islas’ de Lucas (1972) muestra como la politica
monetaria puede tener efectos nominales y reales en la economia en un
modelo de equilibrio, con mercados descentralizados e informacién
imperfecta. Esto ayudé a explicar por qué se podia observar estanflacion.

63

Contribucion de Lucas a la teoria macroeconémica

El marco teédrico de las ‘islas’ de Lucas (1972) muestra como la politica

monetaria puede tener efectos nominales y reales en la economia en un
modelo de equilibrio, con mercados descentralizados e informacién

imperfecta. Esto ayudé a explicar por qué se podia observar estanflacion.

Sin embargo, tiene tres limitaciones:

(1) La curva de oferta: Lucas la postulé en su documento de
investigacion de 1972, no la derivé de un modelo estructural con
micro-fundamentos. Eso lo hizo despues Robert Barro (1976 y 1981);

64
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Contribucion de Lucas a la teoria macroeconémica

El marco tedrico de las ‘islas’ de Lucas (1972) muestra como la politica
monetaria puede tener efectos nominales y reales en la economia en un
modelo de equilibrio, con mercados descentralizados e informacién
imperfecta. Esto ayudé a explicar por qué se podia observar estanflacion.

Sin embargo, tiene tres limitaciones:

(1) La curva de oferta: Lucas la postulé en su documento de
investigacion de 1972, no la derivé de un modelo estructural con
micro-fundamentos. Eso lo hizo despues Robert Barro (1976 y 1981);

(2) No es un modelo dinamico. Es decir, no puede decirnos en qué
momento en el tiempo la politica econémica instrumentada tiene

efecto y cuanto tiempo dura, por ejemplo; y

65

Contribucion de Lucas a la teoria macroeconémica

El marco teédrico de las ‘islas’ de Lucas (1972) muestra como la politica
monetaria puede tener efectos nominales y reales en la economia en un
modelo de equilibrio, con mercados descentralizados e informacién

imperfecta. Esto ayudé a explicar por qué se podia observar estanflacion.

Sin embargo, tiene tres limitaciones:

(1) La curva de oferta: Lucas la postulé en su documento de
investigacion de 1972, no la derivé de un modelo estructural con
micro-fundamentos. Eso lo hizo despues Robert Barro (1976 y 1981);

(2) No es un modelo dinamico. Es decir, no puede decirnos en qué
momento en el tiempo la politica econémica instrumentada tiene
efecto y cuanto tiempo dura, por ejemplo; y

(3) No suena sensato que en el mundo actual los agentes econémicos
no tengan informacion sobre los precios o la politica monetaria

66
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Referencia de Barro

. Barro, Robert “Rational expectations and the role of
monetary policy”, Journal of Monetary Economics 2, 1976,
pp. 1-32

. . “The equilibrium approach to business cycles”

Academic Press, 1981

Money, expectations, and business cycles. Nueva York, NY:

67

Contribucion de Lucas a la teoria macroeconémica

* No obstante lo anterior, dos contribuciones no solo dejaron una gran
huella en la historia de la macroeconomia moderna, sino que marcaron
un cisma en la macroeconomia, tal que hoy se habla de tres eras: (1)
Keynes (1936-1972); (2) Lucas (1972-1982); y (3) DSGE* (1982-...)

*DSGE = Dynamic Stochastic General Equilibrium o Dinamicos Estocasticos y de Equilibrio General

68
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Contribucion de Lucas a la teoria macroeconémica

* No obstante lo anterior, dos contribuciones no solo dejaron una gran
huella en la historia de la macroeconomia moderna, sino que marcaron
un cisma en la macroeconomia, tal que hoy se habla de tres eras: (1)
Keynes (1936-1972); (2) Lucas (1972-1982); y (3) DSGE* (1982-...)

= Esas dos contribuciones fueron:

(1) Los modelos macroeconémicos tenian que incorporar el
comportamiento de los agentes econémicos viendo hacia el futuro, es
decir, formando expectativas racionales; y

*DSGE = Dynamic Stochastic General Equilibrium o Dinamicos Estocasticos y de Equilibrio General

69

Contribucion de Lucas a la teoria macroeconémica

* No obstante lo anterior, dos contribuciones no solo dejaron una gran
huella en la historia de la macroeconomia moderna, sino que marcaron
un cisma en la macroeconomia, tal que hoy se habla de tres eras: (1)
Keynes (1936-1972); (2) Lucas (1972-1982); y (3) DSGE* (1982-...)

= Esas dos contribuciones fueron:

(1) Los modelos macroeconémicos tenian que incorporar el
comportamiento de los agentes econémicos viendo hacia el futuro, es
decir, formando expectativas racionales; y

(2) La ‘Critica de Lucas’ a la evaluacién de politica econémica en
modelos econométricos

= Estas contribuciones dieron inicio a la ‘Agenda de Investigaciéon de Lucas’
0 ‘Lucas Research Program’ y a los modelos DSGE

*DSGE = Dynamic Stochastic General Equilibrium o Dinamicos Estocasticos y de Equilibrio General
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

. Para las personas que disefian o toman decisiones de politica
econdmica es necesario conocer la manera en la que un
cambio de politica econémica va a afectar sus objetivos
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

. Para las personas que diseiian o toman decisiones de politica
econdémica es necesario conocer la manera en la que un
cambio de politica econémica va a afectar sus objetivos

. Por ejemplo: ¢ Cuanto tiene un banco central que ajustar la
tasa de interés para que se mantenga un crecimiento alto con
una inflacién controlada?
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

. Para las personas que disefian o toman decisiones de politica

econdmica es necesario conocer la manera en la que un
cambio de politica econémica va a afectar sus objetivos

. Por ejemplo: ¢ Cuanto tiene un banco central que ajustar la

tasa de interés para que se mantenga un crecimiento alto con
una inflaciéon controlada?

= Adiferencia de la teoria, en la praxis es necesario conocer

numeros. Es decir, es necesario contar con con estimaciones
cuantitativas sobre el impacto de diferentes politicas
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

=  Asi, los economistas que trabajan en
lugares en donde se decide politica
econdmica estiman los impactos
relativos de diferentes acciones de
politica econdmica, utilizando modelos
estadisticos que resumen las
correlaciones histéricas entre las
variables econémicas relevantes, para
poder determinar como las decisiones
de politica econémica del pasado
afectaron la economia

Fuente: www.vectortoons.com
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

. Sin embargo, Robert Lucas en uno de
sus documentos de investigacion mas
citados de la historia “Econometric
Policy Evaluation: A Critique”, publicado
en 1976 en Carnegie-Rochester
Conference on Public Policy 1, 1976,
pp. 19-26 adyvirtié sobre los problemas
que se pueden tener al evaluar la © Gan Stock Pholo.
instrumentacion de politicas publicas

utilizando modelos que resumen
relaciones estadisticas del pasado
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

=  Stephen Cecchetti (2006) ejemplifica los
problemas de utilizar informacién del pasado
para evaluar la instrumentacion de una
politica, con un ejemplo del futbol americano
vs. el futbol canadiense y con un ejemplo de
regimenes de tipo de cambio

Fuente: Cecchetti, Stephen G. Money, banking, and financial markets. New York: NY: McGraw-Hill, 2006. Imagenes de los sitios
de Internet de ambas ligas
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

. Stephen Cecchetti (2006) ejemplifica los
problemas de utilizar informacién del pasado
para evaluar la instrumentacién de una 5 L
politica, con un ejemplo del futbol americano  [i[-2d-5
vs. el futbol canadiense y con un ejemplo de [m]
regimenes de tipo de cambio

* En el futbol canadiense se tienen tres.
oportunidades cada 10 yardas para anotar
0 al menos ganarse otras tres oportunidades,
mientras que en el futbol americano se
tienen cuatro oportunidades

Fuente: Cecchetti, Stephen G. Money, banking, and financial markets. New York: NY: McGraw-Hill, 2006. Imagenes de los sitios
de Internet de ambas ligas
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

. Esta diferencia en numero de oportunidades hace que en
el futbol americano casi siempre se decida patear el balén

en la cuarta oportunidad, mientras que en el futbol
canadiense ocurra en la tercera oportunidad
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econdmica

Esta diferencia en numero de oportunidades hace que en
el futbol americano casi siempre se decida patear el balon

en la cuarta oportunidad, mientras que en el futbol
canadiense ocurra en la tercera oportunidad

Asi, nadie en su sano juicio utilizaria datos del futbol
canadiense para predecir las decisiones de los
entrenadores de futbol americano en las terceras
oportunidades
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

Esta diferencia en numero de oportunidades hace que en
el futbol americano casi siempre se decida patear el balén

en la cuarta oportunidad, mientras que en el futbol
canadiense ocurra en la tercera oportunidad

Asi, nadie en su sano juicio utilizaria datos del futbol

canadiense para predecir las decisiones de los
entrenadores de futbol americano en las terceras

oportunidades

De manera similar, no es conveniente tratar de predecir las
decisiones de politica monetaria con datos de un régimen de
tipo de cambio fijo en un régimen de tipo de cambio flexible
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Lucas sobre la evalucién econométrica
de la politica econémica
. Lucas notd que las decisiones de econdmicas y financieras

estan basadas en expectativas sobre el futuro, incluyendo lo
que haran los bancos centrales y los gobiernos
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

. Lucas notd que las decisiones de econdmicas y financieras
estan basadas en expectativas sobre el futuro, incluyendo lo
que haran los bancos centrales y los gobiernos

" Cualquier cambio en las politicas publicas modificara las
expectativas de las personas y esto alterara su
comportamiento, asi como las relaciones entre las variables
econdmicas observadas hasta el momento
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Lucas sobre la evalucion econométrica
de la politica econémica

Lucas notd que las decisiones de econdmicas y financieras
estan basadas en expectativas sobre el futuro, incluyendo lo
que haran los bancos centrales y los gobiernos

Cualquier cambio en las politicas publicas modificara las
expectativas de las personas y esto alterara su
comportamiento, asi como las relaciones entre las variables
economicas observadas hasta el momento

Asi, Lucas recomendé que para evaluar el impacto de las
decisiones de politica econdmica era necesario confiar mas
en la teoria econdmica, modelando las reacciones de los
agentes econdmicos ante cambios en dichas politicas

83

La ‘Critica de Lucas’

A esta ‘critica’ se le llamo ‘Critica de Lucas’
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La ‘Critica de Lucas’
A esta ‘critica’ se le llamo ‘Critica de Lucas’

La idea de Lucas en esta critica es que cuando uno lleva a
cabo una accion de politica econdmica tratando de
aprovechar una relacion estadistica del pasado, es factible
qgue por el simple hecho de llevar a cabo una accién de
politica econdmica, la relacion estadistica de largo plazo
cambie

85

La ‘Critica de Lucas’

A esta ‘critica’ se le llamo ‘Critica de Lucas’

La idea de Lucas en esta critica es que cuando uno lleva a
cabo una accion de politica econdmica tratando de
aprovechar una relacion estadistica del pasado, es factible
que por el simple hecho de llevar a cabo una acciéon de
politica econdmica, la relacion estadistica de largo plazo
cambie

Asi, Lucas propone el desarrollo de modelos macroecondmicos
estructurales, es decir, que tengan micro-fundamentos para que
se conozcan los parametros ‘profundos’ y entonces se pueda
tener una mejor idea de cuales van a ser los efectos de un
cambio de politica econdmica en las variables relevantes
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La ‘Critica de Lucas’

. En su documento de investigacion publicado en 1976, Lucas
presenté varios ejemplos

. Uno de ellos, el de la ‘Curva de Phillips’

87

La ‘Curva de Phillips’

. William Phillips (0 AWH Phillips) fue un economista
neozelandés con una vida muy interesante, pero que se
hizo famoso en Economia por un documento de
investigacion titulado “The relation between unemployment
and the rate of change of money wage rates in the United
Kingdom, 1861-1957", que se publicé en Economica, en
1958

. En este documento, Phillips describe la relacion inversa wzl:gam_l:g_i,lg)ps

que observo entre el crecimiento de los salarios y la tasa =
de desempleo en el Reino Unido, en el periodo en estudio -]

Fuente: Imagenes de William Phillips y de la bandera de Nueva Zelanda (www.wikipedia.com)
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Sobre la 'interesante vida' de Phillips...

. William Phillips (0 AWH Phillips) trabajé de cazador de
cocodrilos y administrador de un cine en Australia.
Después quiso vivir en China, pero tuvo que escapar
utilizando el tren trans-siberiano hacia Rusia cuando los
japoneses invadieron China en 1937. De ahi llegé a Reino
Unido, en donde estudié Ingenieria Eléctrica

Fuente: Imagen del cazador de cocodrilos (www.staystock.com)
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Sobre la 'interesante vida' de Phillips...

. William Phillips (0 AWH Phillips) trabajé de cazador de
cocodrilos y administrador de un cine en Australia.
Después quiso vivir en China, pero tuvo que escapar
utilizando el tren trans-siberiano hacia Rusia cuando los
japoneses invadieron China en 1937. De ahi llegé a Reino
Unido, en donde estudié Ingenieria Eléctrica

. Se unié a la Fuerza Aérea Britanica (Royal Air Force) y fue
enviado a Singapur, en donde al ser invadido tuvo que
escapar a Indonesia. En Indonesia fue capturado por los
japoneses y enviado a un campo para prisioneros de
guerra, en donde estuvo 3 afios y medio hasta que fue
liberado y regresé a vivir a Londres, en donde estudié en
London School of Economics (LSE)

. Aios mas tarde fue profesor de economia en LSE

Fuente: Imagen del cazador de cocodrilos (www.staystock.com); imagen del soldado (www.friendlystock.com)
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...regresando a la 'Curva de Phillips’

Philips observoé como

-
> 10, una disminucion de la
5 N tasa de desempleo
] estaba correlacionada
€ & con mayores
7 . incrementos de los
2 ) sueldos
o T .
E e
3 ' A esta relacion se le
& Tes e o T¢ - llamo la ‘Curva de
. . .
£ "2 . . Phillips'
- L]
(<} -LJ | | 1 1 ] 1 ] ' ] I ]
.: 0 1 2 3 “ S 6 7 8 9 10 n
— Unemployment, %.

Fig.1.1861 - 19123

Fuente: Phillips (1958)
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L - ‘ - - , -
La Curva de Phillips ‘original’ en México (2005-2021)
%0 feb-21 .
e En México el
8.0 crecimiento de los
salarios medios de

g cotizacién del IMSS ha
3 60 estado mas
_: correlacionado con la
5 o politica publica de fijar
g un salario minimo en

00 < _
° los ultimos afios

3.0

2.0

3.0 35 4.0 4.5 5.0 55 6.0 6.5
Tasa de desempleo
Fuente: Gabriel Casillas con datos de la STPS (salario medio de cotizacién del IMSS) e INEGI (tasa de desocupacion abierta)
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La ‘Curva de Phillips’

. La 'Curva de Phillips’ ha transitado por una gran cantidad de i
cambios e interpretaciones ' \

. Se ha utilizado para observar la relacién entre:

. Lainflacién y el desempleo (Samuelson y Solow, 1960). Aqui se le I 3,,_;: P
empezo6 a llamar ‘Curva de Phillips modificada’ et

. Lainflacién y la tasa de crecimiento del PIB

s e
.',/
/

Samuelson, P. y R. Solow. “Analytical aspects of anti-inflation policy”. American Economic Review, 50, 1960, pp. 177-94.
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La ‘Curva de Phillips’

. La 'Curva de Phillips’ ha transitado por una gran cantidad de i
cambios e interpretaciones \\\
. Se ha utilizado para observar la relacion entre:

- Lainflacién y el desempleo (Samuelson y Solow, 1960). Aqui se le R I )
empez6 a llamar ‘Curva de Phillips modificada’ ratw- s

. Lainflacién y la tasa de crecimiento del PIB

. Una gran cantidad de economistas Keynesianos pensaron ' \

que habia una relacion estable entre inflaciéon y :

desempleo/crecimiento y que podian explotar esta relacion i’ &
permitiendo una tasa de inflacién mas alta, con tal de reducir ' -
el desempleo/incrementar el crecimiento econémico '

. Sin embargo, esta relaciéon se rompié los setentas, sobre " N
todo en los Estados Unidos, en donde llegé la 'Estanflacién’

Samuelson, P. y R. Solow. “Analytical aspects of anti-inflation policy”. American Economic Review, 50, 1960, pp. 177-94.
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La Curva de Phillips ‘modificada’ para México (2005-2021)

8.0 Pareciera que no existe
ninguna correlacion
7.0 contemporanea entre
3 la inflacién y la tasa de
g 50 desempleo
£ 50 Tal vez sea mejor

construir esta grafica

40 | VLS E e g 00 e con la inflaciéon
subyacente
0 desestacionalizada,
20 para empezar...
3.0 3.5 4.0 4.5 5.0 55 6.0 6.5

Tasa de desempleo

Fuente: Gabriel Casillas con datos de INEGI (INPC y tasa de desocupacion abierta)
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Friedman y Phelps sobre la ‘Curva de Phillips’

Tiempo atras, tanto Phelps (1967), como Friedman (1970), habian dado por terminada la
relacién entre inflacion y desempleo/crecimiento que se veria en los setentas en la ‘Curva
de Phillips’ y cuyo intercambio (o ‘trade-off) se habia explotado tanto:

Curva de Phillips ‘modificada’

A
T

uV

Fuente: Felderer B. y S. Homburg. Macroeconomics and new macroeconomics. 2nd ed., Berlin, Alemania: Springer-Verlag, 1992
(gréfica de la derecha en pagina 195)
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Friedman y Phelps sobre la ‘Curva de Phillips’

Tiempo atras, tanto Phelps (1967), como Friedman (1970), habian dado por terminada la
relacién entre inflacion y desempleo/crecimiento que se veria en los setentas en la ‘Curva
de Phillips’ y cuyo intercambio (o ‘trade-off) se habia explotado tanto:

Curva de Phillips ‘modificada’ Curva de Phillips de Phelps y Friedman

A
T /4

A

I

———————————————————

»
>

u u” u
Fuente: Felderer B. y S. Homburg. Macroeconomics and new macroeconomics. 2nd ed., Berlin, Alemania: Springer-Verlag, 1992
(grafica de la derecha en pagina 195)
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Friedman y Phelps sobre la ‘Curva de Phillips’

Tiempo atras, tanto Phelps (1967), como Friedman (1970), habian dado por terminada la
relacién entre inflacion y desempleo/crecimiento que se veria en los setentas en la ‘Curva
de Phillips’ y cuyo intercambio (o ‘trade-off) se habia explotado tanto:

Curva de Phillips ‘modificada’ Curva de Phillips de Phelps y Friedman

A A
T /4

/4 )

u u u

Fuente: Felderer B. y S. Homburg. Macroeconomics and new macroeconomics. 2nd ed., Berlin, Alemania: Springer-Verlag, 1992
(gréfica de la derecha en pagina 195)
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Friedman y Phelps sobre la ‘Curva de Phillips’

Tiempo atras, tanto Phelps (1967), como Friedman (1970), habian dado por terminada la
relacién entre inflacion y desempleo/crecimiento que se veria en los setentas en la ‘Curva
de Phillips’ y cuyo intercambio (o ‘trade-off) se habia explotado tanto:

Curva de Phillips ‘modificada’ Curva de Phillips de Phelps y Friedman

A
T /4

A

I I ———

»
Lt

u u” u
Fuente: Felderer B. y S. Homburg. Macroeconomics and new macroeconomics. 2nd ed., Berlin, Alemania: Springer-Verlag, 1992
(grafica de la derecha en pagina 195)
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Friedman y Phelps sobre la ‘Curva de Phillips’

Tiempo atras, tanto Phelps (1967), como Friedman (1970), habian dado por terminada la
relacién entre inflacion y desempleo/crecimiento que se veria en los setentas en la ‘Curva
de Phillips’ y cuyo intercambio (o ‘trade-off) se habia explotado tanto:

Curva de Phillips ‘modificada’ Curva de Phillips de Phelps y Friedman

A
T /4

A

72-2 fffffffffffffffffff <=

/4 N

*

u u u

Fuente: Felderer B. y S. Homburg. Macroeconomics and new macroeconomics. 2nd ed., Berlin, Alemania: Springer-Verlag, 1992
(gréfica de la derecha en pagina 195)
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Friedman y Phelps sobre la ‘Curva de Phillips’

Tiempo atras, tanto Phelps (1967), como Friedman (1970), habian dado por terminada la
relacién entre inflacion y desempleo/crecimiento que se veria en los setentas en la ‘Curva
de Phillips’ y cuyo intercambio (o ‘trade-off) se habia explotado tanto:

Curva de Phillips ‘modificada’ Curva de Phillips de Phelps y Friedman

A A
T T
us
72-3 ~—————~~~~~i:s->
\\‘
u \
7o) I
\\\
up N\
7[1 L
\\
\
\
> y >
u u u

Fuente: Felderer B. y S. Homburg. Macroeconomics and new macroeconomics. 2nd ed., Berlin, Alemania: Springer-Verlag, 1992
(grafica de la derecha en pagina 195)
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Friedman y Phelps sobre la ‘Curva de Phillips’
Tiempo atras, tanto Phelps (1967), como Friedman (1970), habian dado por terminada la
relacién entre inflacion y desempleo/crecimiento que se veria en los setentas en la ‘Curva
de Phillips’ y cuyo intercambio (o ‘trade-off) se habia explotado tanto:
Curva de Phillips ‘modificada’ Curva de Phillips de Phelps y Friedman
A A
T T
V4] l/l3=:>
5% N ui\-; Tasa
\‘ ‘Natural’ de
u u u
Fuente: Felderer B. y S. Homburg. Macroeconomics and new macroeconomics. 2nd ed., Berlin, Alemania: Springer-Verlag, 1992
(gréfica de la derecha en pagina 195)
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Friedman y Phelps sobre la ‘Curva de Phillips’

Tiempo atras, tanto Phelps (1967), como Friedman (1970), habian dado por terminada la
relacién entre inflacion y desempleo/crecimiento que se veria en los setentas en la ‘Curva
de Phillips’ y cuyo intercambio (o ‘trade-off) se habia explotado tanto:

Curva de Phillips ‘modificada’ Curva de Phillips de Phelps y Friedman

A A Al inicio la autoridad
T T monetaria expande la oferta
monetaria, el crecimiento

T Us pero a una inflacién mas alta
3 -::D
\‘ Después de un tiempo con
5 Uy una inflacion mas alta, los
””””””””” < i u
=< Tasa trabajadores se dan cuenta

| ‘Natural'de ge su pérdida de poder
m Up Y desempleo adquisitivo (w/p) y demandan
TS mas sueldo nominal (w) y el
\ desempleo se regresa a u*
u u* u
Fuente: Felderer B. y S. Homburg. Macroeconomics and new macroeconomics. 2nd ed., Berlin, Alemania: Springer-Verlag, 1992
(grafica de la derecha en pagina 195)

permite reducir el desempleo,
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Referencias sobre Phelps y Friedman

. Phelps, Edmund. “Phillips-curves, expectations of inflation
and optimal unemployment over time”, Economica 34, 1967,
pp. 254-81

. Friedman, Milton. “The role of monetary policy” American
Economic Review 58, 1970, pp. 1-17
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Referencias sobre Phelps y Friedman

. Ahora vamos a ilustrar la ‘Critica de Lucas’ con la ‘Curva de
Phillips’
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Referencias sobre Phelps y Friedman

. Ahora vamos a ilustrar la ‘Critica de Lucas’ con la ‘Curva de
Phillips’

. Desde el modelo de las ‘islas’ ya sabiamos que solo una
decision de politica monetaria no anunciada podria tener
efecto en la produccién agregada (o crecimiento)
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Referencias sobre Phelps y Friedman

. Ahora vamos a ilustrar la ‘Critica de Lucas’ con la ‘Curva de
Phillips’

. Desde el modelo de las ‘islas’ ya sabiamos que solo una
decision de politica monetaria no anunciada podria tener
efecto en la produccién agregada (o crecimiento)

=  Sin embargo, no hemos ilustrado la ‘Critica de Lucas’ en
torno a la problematica de querer evaluar las consecuencias
de la instrumentaciéon de una politica econémica en un
modelo de ‘forma reducida’, es decir, de un postulado que no
proviene de un modelo 'estructural’ 0 con micro-fundamentos

107

La ‘Critica de Lucas’

= Algunos ejemplos de ecuaciones de ‘forma reducida’ de la
‘Curva de Phillips’, en donde los que llevan a cabo el analisis en
las instituciones en donde se toman decisiones de politica
econdmica estiman los parametros para evaluar el impacto de
diferentes politicas:

Ty =a+ fus + € Inflacion = f(desempleo)
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La ‘Critica de Lucas’

Algunos ejemplos de ecuaciones de ‘forma reducida’ de la
‘Curva de Phillips’, en donde los que llevan a cabo el analisis en
las instituciones en donde se toman decisiones de politica
economica estiman los parametros para evaluar el impacto de
diferentes politicas:

Ty =a+ fus + € Inflacion = f(desempleo)

e =a+ Py + € Inflacion = f(crecimiento)
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La ‘Critica de Lucas’

Algunos ejemplos de ecuaciones de ‘forma reducida’ de la
‘Curva de Phillips’, en donde los que llevan a cabo el analisis en
las instituciones en donde se toman decisiones de politica
econdmica estiman los parametros para evaluar el impacto de
diferentes politicas:

Ty =a+ fus + € Inflacion = f(desempleo)
Ty =a+ Ly + € Inflacion = f(crecimiento)
Ye =a+ P + € Crecimiento = f(inflacion)
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La ‘Critica de Lucas’

Algunos ejemplos de ecuaciones de ‘forma reducida’ de la
‘Curva de Phillips’, en donde los que llevan a cabo el analisis en
las instituciones en donde se toman decisiones de politica
economica estiman los parametros para evaluar el impacto de
diferentes politicas:

Ty =a+ fus + € Inflacion = f(desempleo)
Ty =a+ Ly + € Inflacion = f(crecimiento)
Ye =a+ Py + € Crecimiento = f(inflacion)

¢, Como construimos una ‘Curva de Phillips’ de un
modelo ‘estructural’ (i.e. con micro-fundamentos)?

111

La ‘Critica de Lucas’

Tomemos las ecuaciones que describen el equilibrio general
del modelo de las ‘islas’

pe = E[m.] + +_(mt — E[m¢])

Yt = E(mt — E[m,])
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La ‘Critica de Lucas’

= Tomemos las ecuaciones que describen el equilibrio general
del modelo de las ‘islas’

pr = E[m¢] + —(m; — E[m,])

vyt = —(m; — E[m;])

. ...y supongamos que la autoridad monetaria lleva a cabo su
decision de politica monetaria mediante la siguiente funcién:

me=pd+meq + &

en donde £;:~N (0,1)

113

Digresion: 'Caminata aleatoria’

= mys = U+ my_q + & es una ‘caminata aleatoria’ con
tendencia
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Digresion: 'Caminata aleatoria’

= my = U+ my_q + & es una ‘caminata aleatoria’ con
tendencia

. ‘Caminata aleatoria’, e.g. m; = m;_; + &; significa que el
‘paso actual’ esta en funcién del ‘paso anterior’ mas un
choque aleatorio

115
Digresion: 'Caminata aleatoria’
= mys = U+ my_q + & es una ‘caminata aleatoria’ con
tendencia
. ‘Caminata aleatoria’, e.g. m; = my_4 + & significa que el
‘paso actual’ esta en funcién del ‘paso anterior’ mas un
choque aleatorio
Fuente: Imagen del sefior caminando bajo la influencia del alcohol: www.freepik.com; Imagen de la casa: www.clipartstation.com
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Digresion: 'Caminata aleatoria’

= my = U+ my_q + & es una ‘caminata aleatoria’ con
tendencia

. ‘Caminata aleatoria’, e.g. my = m;_4 + & significa que el
‘paso actual’ esta en funcion del ‘paso anterior’ mas un
choque aleatorio

Fuente: Imagen del sefior caminando bajo la influencia del alcohol: www.freepik.com; Imagen de la casa: www.clipartstation.com
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Digresion: 'Caminata aleatoria’

= mys = U+ my_q + & es una ‘caminata aleatoria’ con
tendencia

. ‘Caminata aleatoria’, e.g. m; = my_q + & significa que el
‘paso actual’ esta en funcion del ‘paso anterior’ mas un
choque aleatorio

t = t—1 T

Fuente: Imagen (izq): www.freepik.com; Imagen (casa): www.clipartstation.com; Imagen (copa): www.amazon.com
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Digresion: 'Caminata aleatoria’

= Una ‘caminata aleatoria’ con tendencia seria:
Wl 0o,

t = t-1+ T *

Fuente: Imagen (copa): www.amazon.com

119
Digresion: 'Caminata aleatoria’
. Una ‘caminata aleatoria’ con tendencia seria:
..... ...a.
t = t-1t 7 *
Fuente: Imagen (izq): www.freepik.com; Imagen (casa): www.clipartstation.com; Imagen (copa): www.amazon.com
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La ‘Critica de Lucas’

. Para poder introducir esta funcién de politica, vamos a ver
qué significaria E[m.] y (m; — E[m;]) en las ecuaciones
que describen el comportamiento de la economia de las ‘islas’

121

La ‘Critica de Lucas’

. Para poder introducir esta funcion de politica, vamos a ver

qué significaria E[m.] y (m; — E[m;]) en las ecuaciones
que describen el comportamiento de la economia de las ‘islas’

. Para ello, aplicamos en operador expectativa a la ecuacion de
politica econémica:

E[m¢] = E[u] + E[m;_1] + E[&,]
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La ‘Critica de Lucas’

Para poder introducir esta funcién de politica, vamos a ver

qué significaria E[m.] y (m; — E[m;]) en las ecuaciones
que describen el comportamiento de la economia de las ‘islas’

Para ello, aplicamos en operador expectativa a la ecuacion de
politica econémica:

E[m,] = Elu] + Elme_y] + E[

Efmi =u+me_4

123

La ‘Critica de Lucas’

Para poder introducir esta funcion de politica, vamos a ver

qué significaria E[m.] y (m; — E[m;]) en las ecuaciones
que describen el comportamiento de la economia de las ‘islas’

Para ello, aplicamos en operador expectativa a la ecuacion de
politica econémica:

E[m,] = Elu] + E[m,_;] + E[ec]

0

Elm¢] =p+my_4

Ya sabemos qué significa E [m;] . Ahora ¢Qué seria
(m¢ — E[m])?
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La ‘Critica de Lucas’

Para poder introducir esta funcion de politica, vamos a ver

qué significaria E[m.] y (m; — E[m;]) en las ecuaciones
que describen el comportamiento de la economia de las ‘islas’

Para ello, aplicamos en operador expectativa a la ecuacion de
politica econdmica:

E[m:] = Elu] + E[m;_4] +E EtT
Elm=p+mey

Ya sabemos qué significa E[m;] . Ahora ¢Qué seria
(my — E[m¢])?

me—Em=p+mi_+e—u—my_4

125

La ‘Critica de Lucas’

Para poder introducir esta funcién de politica, vamos a ver

qué significaria E[m.] y (m; — E[m;]) en las ecuaciones
que describen el comportamlento de la economia de las ‘islas’

Para ello, aplicamos en operador expectativa a la ecuaciéon de
politica econémica:

E[m,] = Elu] + E[m,_;] + E[ec]

0

Elm¢] =p+my_4

Ya sabemos qué significa E [m;] . Ahora ¢Qué seria
(m—E [mt])?

126
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La ‘Critica de Lucas’

Para poder introducir esta funcion de politica, vamos a ver

qué significaria E[m.] y (m; — E[m;]) en las ecuaciones
que describen el comportamiento de la economia de las ‘islas’

Para ello, aplicamos en operador expectativa a la ecuacion de
politica econémica:

E[m,] = Elu] + Elme_y] + E[
Elmd=u+mi_4

Ya sabemos qué significa E[m;] . Ahora ¢Qué seria
(my — E[m¢])?

\ 1 . z
_____________________________________

17 R _( ,’_ \ L’ 1
m; — E[m] =W+ Myl + & — W— Mg

127

La ‘Critica de Lucas’

Para poder introducir esta funcién de politica, vamos a ver

qué significaria E[m.] y (m; — E[m;]) en las ecuaciones
que describen el comportamiento de la economia de las ‘islas’

Para ello, aplicamos en operador expectativa a la ecuaciéon de
politica econémica:

E[m,] = Elu] + E[m,_;] + E[ec]

0

Elm¢] =p+my_4

Ya sabemos qué significa E [m;] . Ahora ¢Qué seria
(m¢ — E[m])?

N = TN u,, ‘. \\( = 2 /,// C
m; — E[mg] =K E Mg T & — =M1 = &
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La ‘Critica de Lucas’

. Ya conocemos:
Elmd=u+mi_4

me — E[m,] = &

129

La ‘Critica de Lucas’

. Ya conocemos:
Elm¢ =u+my4

my — E[m¢] = &

. Entonces la ecuaciéon de y, = 1+b—b(mt — E[m,]) quedaria:

Yo = Tip &t
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La ‘Critica de Lucas’
Ya conocemos:
Elmd=u+mi_4

me — E[m,] = &

Entonces la ecuaciéon de y, = 1+b_b(mt — E[m,]) quedaria:

Yo =158

...y la ecuacién de p, = E[m] + ——(m, — E[m,]) quedaria:

1
Pt =K+ My + &

131

La ‘Critica de Lucas’

Ahora, si ya tenemos Y, y p;, para tener la Curva de Phillips
‘construida’ necesitamos la ecuacion de la inflacion (m;)

132
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La ‘Critica de Lucas’

Ahora, si ya tenemos y; y p;, para tener la Curva de Phillips
‘construida’ necesitamos la ecuacion de la inflacion (m;)

Sabemos que la inflacién se define como Ty = p; — Pr-1

133

La ‘Critica de Lucas’

Ahora, si ya tenemos Y, y p;, para tener la Curva de Phillips
‘construida’ necesitamos la ecuacion de la inflacion (m;)

Sabemos que la inflacién se define como m; = p; — Pe-1

1
Sipr=u+me_1 + Top St entonces p;_, es:

1
P Mp_y + —&4_
Pt—1 = U+ My g -1
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La ‘Critica de Lucas’

Ahora, si ya tenemos y; y p;, para tener la Curva de Phillips
‘construida’ necesitamos la ecuacion de la inflacion (m;)

Sabemos que la inflacién se define como Ty = p; — Pr-1

1
Sipr=u+me_4 + g &t entonces p;_, es:

Pt—1 = U+ My_ 2‘|‘1 €1

Entonces m; = p; — py-1 queda:
be DPt-1

_____________ | S, ______ '--____________‘______________

Pt — Dt— 1—ﬂ+mt 1+1+_b'5t U—Mp_p — €1

135

La ‘Critica de Lucas

1
Pt — Dt— 1—#+mt 1+1b H Mme_p —

—&.
14+p t-1
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La ‘Critica de Lucas

N 1 1
Pt — Pt-1 —H+ Meq + € Joﬂ My = 75 €t-1
= _ PSRN U
Pt = Pt-1 = My—q1 — My T 7576 — T €t-1
137
La ‘Critica de Lucas
A 1
Pt =~ Pt-1 = p2e + Mme1 + 5 H M2 = 7, €t-1
— =m -—m + — : ! —E
Pt — Pt—1 = Mt t—2 T T, &t T 15 Et-1
Si la funcidn de politica monetaria es m; = u + m,_; + &,

podemos encontrar m;_1:

Mg = U+ M3+ &
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La ‘Critica de Lucas’

N 1 S 1
— P =+ Mi_ 1+ —E — W —Mp_y — —E4_
Pt — Pt-1 ZaN t-1 T T8 T A t—2 — {;pct-1
=m m + 1 < 1 £
Pt — Pt-1 = Mt t—2 T T, &t T 15 Et-1

. Si la funcién de politica monetaria es m; = u + m;_, + ¢,
podemos encontrar m;_q:

Mg = U+ M3+ &
. Por lo que si despejamos m,_; — m;_, queda:

Mig =My = U+ &g

139

La ‘Critica de Lucas’
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La ‘Critica de Lucas’

. Sustituimos my_1 — My, = U+ &—_1 €n

1 1
—Di 1 =My 1 —Myp_>+ —E — —E4_12
Pt — Pt-1 t—1 t—2 T T8 T 61
T, = Fe 4 — L
t =Pt Pt-1= U t—1 1+b 1+p ct-1

141

La ‘Critica de Lucas’

. Sustituimos my_1 — My, = U + -1 €n

1 1
— D1 =Mp_ 1 —Myp_>» + —E — —E4_1:
Pt — Pt-1 t—1 t—2 T T8 T [, 6t-1
. Feq 4+ — ! .
t =Pt Pt-1—= U t—1 1+b 1+p ct-1

142
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La ‘Critica de Lucas’

Sustituimos my_1 — My, = U+ &—_1 €n

1 1
—Di 1 =My 1 —Myp_>+ —E — —E4_12
Pt — Pt-1 t—1 t—2 T T8 T 61
T, = Fe 4 — L
t =Pt Pt-1= U t—1 1+b 1+p ct-1
T fe_.+ L
t— U t—1 1bt 1+p ct-1

1+b—1

T[t—,u+_ t+

Ef_
14b 14p 71
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La ‘Critica de Lucas’
Sustituimos my_1 — My, = U + -1 €n

— D1 =Mp_ 1 —Myp_>» + —E — —E4_1:
Pt — Pt-1 t—1 t—2 T T8 T [, 6t-1

T, = = € — —&_
t =Dt — Pt—1 = H+t1+1+b g -1
. fe_.+ ! .
t— U t—1 1bt 1+p ct-1
1+b—1
T, = _
t 'u+1+bt+ 14p -1
T, = — _
t #_I_1+bt+1+bt1
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La ‘Critica de Lucas’
Podemos ‘construir’ la Curva de Phillips con:

1 b
Ty = —E —E&4_1 ,
t ‘u-|_1+bt+1+bt1 y
Yt = 5pct

145

La ‘Critica de Lucas’

Podemos ‘construir’ la Curva de Phillips con:

1 b
T, = —, + —&4_ 4
t 'u+1+bt+1+bt1’ y

Yt = T5p ¢t

Normalmente la Curva de Phillips se expresa inflacién en
funcion del desempleo o el crecimiento econémico o la
brecha de producto. Sin embargo, en esta ocasién vamos a
expresar la ecuaciéon de crecimiento en funcién de la inflaciéon
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La ‘Critica de Lucas’
Podemos ‘construir’ la Curva de Phillips con:

1 b
Ty = —E —E&4_1 ,
t ‘u-|_1+bt+1+bt1 y
Yt = 5pct

Normalmente la Curva de Phillips se expresa inflacidon en
funcién del desempleo o el crecimiento econdmico o la
brecha de producto. Sin embargo, en esta ocasiéon vamos a
expresar la ecuaciéon de crecimiento en funcion de la inflacién

Para hacer esto despejamos &; en la ecuacion de y;, lo
substituimos en la ecuacion de m; y despejamos y;

147

La ‘Critica de Lucas’

Despejamos ¢, en la ecuacion de y;:

b e g __1+b
yt_1+bt t_byt

148
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La ‘Critica de Lucas’

" Despejamos ¢, en la ecuacion de y;:

b __1+b
Ve = 6t & = Wt
" ...y sustituimos &; en la ecuacion de m;:
1 1+b b
M =U+ ———YV¢ + —&—
t=HT Ty YT p tt-l

149

La ‘Critica de Lucas’

. Despejamos ¢, en la ecuacion de y;:

b __1+b
Ve = 6t & = Wt
. ...y sustituimos &; en la ecuacion de m;:
1 1+4b b
M=Kt g Vet iy et
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La ‘Critica de Lucas’

" Despejamos ¢, en la ecuacion de y;:

=2 e =1
Ye = 1756t N
" ...y sustituimos &; en la ecuacion de m;:
1 140 b
T AT
_ 1 b
Te=p+ Ve + €1

. Ahora despejamos y; de la ecuacion de 1,

151

La ‘Critica de Lucas’

" Ahora despejamos y, de la ecuacion de m;
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La ‘Critica de Lucas’
Ahora despejamos y; de la ecuacion de m;

153

La ‘Critica de Lucas’

Ahora despejamos y; de la ecuacion de m;

2

b
Ye = —bu + bm, — Tap St-1

Cuando una persona lleva a cabo una regresion lineal para
ver la relacion entre crecimiento e inflacion para analizar qué
politica econdmica llevar a cabo, propone este modelo (o

alguna variante):

Ve = a+ e + €
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La ‘Critica de Lucas’

. Entonces, la propuesta es estimar los coeficientes de la
siguiente regresion:

ye = a+ pm + €

155

La ‘Critica de Lucas’
" Entonces, la propuesta es estimar los coeficientes de la
siguiente regresion:
ye=a+ B+ €

...al mas puro ‘estilo’ del modelo /S-LM, fundamentado en los
postulados de la teoria Keynesiana
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La ‘Critica de Lucas’

Entonces, la propuesta es estimar los coeficientes de la
siguiente regresion:

Ve =a+ B + €
...al mas puro ‘estilo’ del modelo IS-LM, fundamentado en los
postulados de la teoria Keynesiana

Sin embargo, sabemos que si utilizamos micro-fundamentos,
los parametros de la ‘forma reducida’ (i.e. y, = & + ,5’7tt )
realmente van a contener ‘parametros profundos’ del ‘modelo
estructural’ y; = —bu + bm,

157

La ‘Critica de Lucas’

Entonces, la propuesta es estimar los coeficientes de la
siguiente regresion:

ye=a+ B+ €

...al mas puro ‘estilo’ del modelo /S-LM, fundamentado en los
postulados de la teoria Keynesiana

Sin embargo, sabemos que si utilizamos micro-fundamentos,

los parametros de la ‘forma reducida’ (i.e. y; = & + [, )
realmente van a contener ‘parametros profundos’ del ‘modelo
estructural’ y; = —bu + bm;

}’t=6?+,63nt;endonde:c?=—bu yﬁ:b
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La ‘Critica de Lucas’

Modelo de ‘forma reducida’
ye = @+ By
En donde resulta que la accidén

de politica monetaria (1) se

encuentra en @, un parametro
estimado que se supone que no
va a variar en nuestro analisis

159

La ‘Critica de Lucas’

Modelo de ‘forma reducida’ Modelo ‘estructural’
ye =a+ pm Yyt = —bpu + bmy
En donde resulta que la accion ~ Resulta que la accion de politica
de politica monetaria (1) se monetaria, i.e. u multiplicado por
2
enguentra en &, un parametro — b, endonde b = L.
estimado que se supone que no Y-1op,—ptop
va a variar en nuestro analisis es lo que realmente se esta

estimando en {.

Es decir, lo que no varia de & es
b, pero si u al hacer un analisis
de politica monetaria
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La ‘Critica de Lucas’ - Graficamente

161

La ‘Critica de Lucas’ - Graficamente

\

«
4 i
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¢ Qué pasa si analizamos una politica monetaria expansiva (mas u) y permitir
mayor inflacién (), con tal de lograr un mayor nivel de y,?

A

N Con este modelo de ‘forma

reducida’, en donde & y § son
parametros y no varian con la
instrumentacion de una politica
monetaria expansiva y tenga efecto
positivo en la produccién agregada,
podriamos alcanzar el equilibrio
P

yt**
»

1S
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¢ Qué pasa si analizamos una politica monetaria expansiva (mas u) y permitir
mayor inflacién (), con tal de lograr un mayor nivel de y,?

A

t .
Y Sin embargo, resulta que como el

incremento de la oferta monetaria u
se encuentra en el parametro
‘profundo’ en donde @ = —bu
resulta que la curva se mueve
hacia abajo.

y kK
t

* %k *
DA
Asi, se pudo haber incrementado
mas la inflacion, pero sin resultado
en alcanzar un mayor nivel de
produccion agregada

a=—bu*

*k

—bu

\

* Hk Hkx
/N 4
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Nuestra agenda de hoy

______________________________________________

Revision de Modelos de
datos y estética N Examen
eventos comparada i) (prep) /

——. (cont) Tarea

_______________________________________________

165

Examen (prep)

« El examen esta conformado de 11 preguntas

« Cada pregunta tiene una puntuacién de 10 puntos

«» La calificacion méaxima sera de 100 (a pesar de que suman 110, por lo
que teniendo una respuesta incorrecta todavia pueden alcanzar la
maxima calificacion)

» El examen es de opciéon miltiple

« Esimportante leer la pregunta, pensar la respuesta y después leer
TODAS las respuestas, antes de escoger la que crean que es correcta
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Examen (prep)
« Temas:

M
)
®
4)
(®)

6)
@
®

Introduccion a la macroeconomia;

Teorias de los ciclos econémicos;

Métodos empiricos para identificar ciclos econémicos;
Documental ‘Alturas Dominantes’;

Calculo de las tasas trimestral, aho/ano y anual de una serie de
PIB;

Lectura de Lomeli y Rumbos (2003);

Modelo IS/LM con enfoques de Keynes y Friedman; y
Utilizacion del operador expectativa

167
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(2) Leer capitulo 1 de Lomeli y

Rumbos, pp. 3-23.

20 péaginas

En el sitio de Internet L.g

(1) Realizar ‘a mano’ la Tarea 5,
que es un repaso del modelo de
Lucas c/informacién imperfecta

3 paginas

En el sitio de Internet
WwWw.gabrielcasillas.mx

Www.gabrielcasillas.mx

168

84


http://www.gabrielcasillas.mx/
http://www.gabrielcasillas.mx/

06/09/21

(3) Leer mi columna “;Coémo va la
recuperacion sectorial en
México?” en El Financiero (31-
ago)

1 pagina
https://gabrielcasillas.m

x/columna-1

il

169

(4) Estar atentos y revisar los
datos y eventos econdmicos que
se van a publicar en la semana
(en “Global: Flashes recientes”)

1 pagina
https://www.banorte.com
wps/portal/ixe—
xima/Home/inicio/!ut/p/z
1/hY7LDo IwEEW_hQVbOkJBdN
dgwiPiIObsxoDBgimUFITEFxX
8bEx—
zU3PPmMOViKEGOTvuSpVOpopS
P_
UCtobtPbMOWITIwXoQHEX5u7D
V650AK0_wfQsYYvQ—4-—
£SCOSzw8i0Bi 7TOpATGWAL -
ZMBO996ATOUBIgyLrLnucTODJ
shKvNzLnOpXeW4dLrguaecggD

170

85


https://gabrielcasillas.mx/columna-1
https://www.banorte.com/wps/portal/ixe-xima/Home/inicio/!ut/p/z1/hY7LDoIwEEW_hQVbOkJBdNdgwjPiI0bsxoDBgimUFITfFx8bEx-zu3PPmQyiKEG0TvuSpV0p6pSP-UCto6tPbM9wIIwXoQHEX5u7DV65OAK0_wfQsYYvQ-4-fSCOSzw8jQBi7OpA7GWAt-ZMB996AT9uBIgyLrLnu6TODJshKvNzLnOpXeW4LrquaecqqDAMg8aEYDzXTqJS4ZNSiLZDyTuJmiqBi8n7iCjKDe-6vvE!/?uri=nm:oid:analisis-economico
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Muchas
gracias!
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Carnival
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Free templates for all your presentation needs
For PowerPoint and 100% free for personal Ready to use, Blow your audience
Google Slides or commercial use professional and away with attractive
customizable visuals
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