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Banxico — 30-sep-2021

Prondsticos de la inflacion General y Subyacente
Variacion anual en por ciento

2021 2022 2023
I [} n v | [} n v I 1] n

INPC
Actual (30/09/2021)1/ 4.0 6.0 5.8 6.2 5.6 43 35 34 33 3.2 3.1
Anterior (31/08/2021)Y 4.0 6.0 5.6 5.7 5.2 3.9 32 34 3.1 31
Subyacente
Actual (30/09/2021) 39 4.4 4.8 53 5.4 4.8 4.0 3.4 3.1 29 2.8
Anterior (31/08/2021)2/ 3.9 4.4 4.7 5.0 5.1 4.4 3.6 33 3.1 3.0

1/Pronéstico a partir de septiembre de 2021.

2/Prondstico a partir de agosto de 2021. Informe trimestral abril - junio 2021.
Fuente: INEGI para datos observados y Banco de México para prondsticos.
Nota: Las dreas sombreadas corresponden a cifras observadas.

Banxico — 30-sep-2021
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Nuestra agenda de hoy

Introduccién a
modelos de N

Reunién.de optimizacién
politica dinémica en N Tarea
monetaria de tiempo g

Banxico discreto g ;
(parte 2)

(Como vamos a aprender DP?

NGmero de Deterministico/  Método de solucién
periodos de Estocastico
tiempo
() Tres Deterministico Lagrange
B:ﬂ>(2) Tres Deterministico Funcién de politica’
(3) Tres Deterministico Programacion Dinadmica
(4) Infinito Deterministico Programacion Dindmica
(5) Tres Estocéstico Programacion Dindmica
6) Infinito Estocéstico Programacion 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
programacién dinamica.
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‘Funcidén de politica’ (Policy Function)

= Unavez mas, vamos a utilizar el problema de optimizacién de la decision
consumo-ahorro (o de consumo inter-temporal) de un agente
representativo que vive tres periodos

‘Funcidén de politica’ (Policy Function)

= Unavez mas, vamos a utilizar el problema de optimizacion de la decisién
consumo-ahorro (o de consumo inter-temporal) de un agente

representativo que vive tres periodos
= Sin embargo, en lugar de resolver las trayectorias 6ptimas de consumoy

nivel de activos para todo el periodo en cuestion desde la perspectiva inicial,
et =1..

10
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‘Funcidén de politica’ (Policy Function)

Una vez mas, vamos a utilizar el problema de optimizacién de la decision
consumo-ahorro (o de consumo inter-temporal) de un agente

representativo que vive tres periodos
Sin embargo, en lugar de resolver las trayectorias 6ptimas de consumoy

nivel de activos para todo el periodo en cuestion desde la perspectiva inicial,
e.t=1..

...vamos a posicionarnos en algin momento intermedio en la vida del
agente representativo (ie.,t = 20t = 3, porqueent = 4 yatermind)y
resolver el problema de optimizacion...

11

11
‘Funcidn de politica’ (Policy Function)
= Unavez mas, vamos a utilizar el problema de optimizacion de la decisién
consumo-ahorro (o de consumo inter-temporal) de un agente
representativo que vive tres periodos
= Sin embargo, en lugar de resolver las trayectorias 6ptimas de consumoy
nivel de activos para todo el periodo en cuestion desde la perspectiva inicial,
et=1..
= ..Vamos a posicionarnos en algiun momento intermedio en la vida del
agente representativo (ie.,t = 20t = 3,porqueent = 4 yatermind)y
resolver el problema de optimizacion...
= Las soluciones que vamos a obtener se conocen también como ‘funciones
de politica (econémica)’, que son una ‘manera alternativa’ de expresar las
soluciones 6ptimas en cada periodo de tiempo
12
12
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‘Funciones de politica’

t=1 t=2 t=3
A A A
[ Y | |
[ @ L 4 @
Ay A, As A,
G
Solucién para toda
la vida del agente
representativo
ent=1
13
13
¢ - ’ o y
Funciones de politica
t=1 t=2 t=3
A | A
[ Y i |
® L @ @
Al AZ A3 A4_
G G,
Solucién para toda Solucién 6ptima
la vida del agente del agente
representativo representativo
ent=1 cuando ya vivid
t=1
14
14
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‘Funciones de politica’

t=1 t=2 t=3
A A A
[ Y | |
@ L @ ®
4 4z Az Ay
Cl CZ C3
Solucién para toda Solucién 6ptima Solucién 6ptima
la vida del agente del agente del agente
representativo representativo representativo
ent=1 cuando ya Vivid cuando ya Vivid
t=1 t=2

15
15
‘ . , . ’
Funciones de politica
t=1 t=2 t=3
A A |
[ Y i |
@ L @ @
Ay A, A3 Ay
G C, Cs
Solucién para toda Solucién 6ptima Solucién 6ptima
la vida del agente del agente del agente
representativo representativo representativo
ent=1 cuando ya Vvivid cuando ya Vvivid
t=1 t=2
L J
Y
Funciones de politica
16

16
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Soluciones ‘condicionalmente éptimas’

= Entonces vamos a resolver el problema de optimizacion del agente
representativoparat = 2yparat = 3

17

17
Soluciones ‘condicionalmente éptimas’
= Entonces vamos a resolver el problema de optimizacién del agente
representativoparat = 2yparat = 3
= Adiferencia de las soluciones 6ptimas que obtenemos cuando resolvemos el
problema para todo el periodo de tiempo, las ‘funciones de politica’ son
soluciones condicionalmente 6ptimas
18
18
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Soluciones ‘condicionalmente éptimas’

Entonces vamos a resolver el problema de optimizacién del agente
representativoparat = 2yparat = 3

A diferencia de las soluciones 6ptimas que obtenemos cuando resolvemos el
problema para todo el periodo de tiempo, las ‘funciones de politica’ son
soluciones condicionalmente 6ptimas

¢;Por qué ‘condicionalmente 6ptimas’? Porque son decisidnes 6ptimas, pero
estdn condicionadas a los activos que se desea acumular en el periodo
siguiente

19

19

Soluciones ‘condicionalmente éptimas’

Entonces vamos a resolver el problema de optimizacion del agente
representativoparat = 2yparat = 3

A diferencia de las soluciones 6ptimas que obtenemos cuando resolvemos el
problema para todo el periodo de tiempo, las ‘funciones de politica’ son
soluciones condicionalmente 6ptimas

/Por qué ‘condicionalmente éptimas’? Porque son decisiones 6ptimas, pero
estén condicionadas a los activos que se desea acumular en el periodo
siguiente

Vamos a denotarlas con un acento circunflejo o ‘gorrito’ (e.q. C, )

20

20
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Soluciones ‘condicionalmente éptimas’

= Entonces vamos a resolver el problema de optimizacion del agente
representativoparat = 2yparat = 3

= Adiferencia de las soluciones 6ptimas que obtenemos cuando resolvemos el
problema para todo el periodo de tiempo, las ‘funciones de politica’ son
soluciones condicionalmente 6ptimas

= /Por qué ‘condicionalmente 6ptimas’'? Porque son decisiénes é6ptimas, pero
estdn condicionadas a los activos que se desea acumular en el periodo
siguiente

» Vamos a denotarlas con un acento circunflejo o ‘gorrito’ (e.g. C, )

= Vamos a ver este método como ‘paso intermedio’ para poder entender
mejor el concepto de Programacion Dindmica

21

21
’Funciones de politica’ para t =2
Como vamos a optimizar la decisidén del agente representativoent = 2,
entonces solo se maximiza la funcion de utilidad aditiva para los periodos 2y 3
(en el cuarto periodo el agente representativo ya no puede obtener utilidad):
max{ln C, + B In C3}
C2,C3
iSujeto a?
A4+ A +w+ 24— — 424 O
1741 15 14rm, 7 (141 (1413) LV 14r, ' (141 (1413)
22
22
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’Funciones de politica’ para t =2

Como vamos a optimizar la decision del agente representativoent = 2,
entonces solo se maximiza la funcién de utilidad aditiva para los periodos 2y 3

(en el cuarto periodo el agente representativo ya no puede obtener utilidad):
max{ln C, + B 1n C3}

C2,C3
iSujeto a?

4
, AN W P C> C3
1+ ,rij}/‘li Tyt = G +

+—2 = +
YT T aamtr) N e Q)4

23

23
’Funciones de politica’ para t =2
Como vamos a optimizar la decisidén del agente representativoent = 2,
entonces solo se maximiza la funcion de utilidad aditiva para los periodos 2y 3
(en el cuarto periodo el agente representativo ya no puede obtener utilidad):
max{ln C, + B In C3}
C2,C3
iSujeto a?
P c c
, A Wj w3 — 2 3
A+ 1) A1 Jr,xw{ * 1475 T G £ ‘1\+/1,+,r«2- + (1475) (1473)
(A+m)atw+ 2 =4 3
AT 1+7r;3 2 1+mr;
24
24
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’Funciones de politica’ para t =2

max{In C, + B In C3}

C2,C3

sujeto a:

W3
( 2) 2t I Cy itr

25

25
’Funciones de politica’ para t =2
max{In C, + B In C3}
Cy,C3
sujeto a:
A+r)atwy+ 22—+ 52
2)¢ W2 1+ 3 -2 1+ 3
Podriamos resolverlo con un lagrangiano. Sin embargo, en este caso es mas
sencillo despejar C5 de la restriccién e incorporar la expresion en la funcion
objetivo. Asi lo podemos resolverlo como un problema de optimizaciéon no
restringido
26
26
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’Funciones de politica’ para t =2

(A 4r)a+w,+ 2 —, 4 -3
n)a _—=
2 We 1+T'3 2 1+T3

27

27

’Funciones de politica’ para t =2

A+r)atwy+ 22—+ 58
Tr)a w —_— =

2 2 1+T'3 2 1+T'3
Co+ = = (14 ry)a+wy +

2 T+r; 24T W2 1+

28

28

14
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’Funciones de politica’ para t =2

(A 4r)a+w,+ 2 —, 4 -3
n)a _—=
2 We 1+T'3 2 1+T3

C3
=1 +r)a+w,+

3
C, +
2 1+r; 1+mr;

Cs W3
=1 +r)a+w,+

-C
1+r; 1+r; 2

29

29

’Funciones de politica’ para t =2

A+r)atwy+ 22—+ 58
Tr)a w —_— =
2 2 1+T'3 2 1+T'3

3 = (1+7m)a+w, + —
1+r; 2 2 1+mr;

Cy, +

C3 W3
=1+mr)a+w,+

-C
1+r; 1+r; 2

C3 :(1+T'3)|:(1+7'2)a+W2+ _CZ

1+mr;

30

30
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’Funciones de politica’ para t

max <1n C, +f ln{(l + 13) [(1 +r)a+w, +
C2

=2

ol

31

31

’Funciones de politica’ para t

max <1n C, +p ln{(l + 13) [(1 +ry)a+ wy +
C2

FOC — Condicion de primer orden:

=2

ws c
1+r; 2

i

32

32
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’Funciones de politica’ para t =2

max <1n C, +f ln{(l + 13) [(1 +r)a+w, + 3 CZ]}>
Cy 1 + T3
FOC — Condicion de primer orden:

00) _ g L B(1+73) —0
w3

aCZ C2 (1+T3)[(1+T2)(1+W2+1+r3 Cz]

33

33

’Funciones de politica’ para t =2

w
mcezxx <1n C, +p ln{(l + 13) [(1 +ry)a+ wy + 1+_3r3_ CZ]}>

FOC — Condicion de primer orden:

@ — 0= i . B’(l’l—‘f‘é—)" o

aC; Cz /(’1_+r3;)'[(1+r2)a+w2+1":f—scz]

34

34

17
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’Funciones de politica’ para t =2

w
max <1n C, +f ln{(l + 13) [(1 +r)a+w, + — CZ]}>
Cy 1 + T3
FOC — Condicion de primer orden:

wz()@i— ) ﬁ(l’kfé) w =0
aC, C "("L+r§)[(1+rz)a+wz+1+i3 CZ]

w3
1+

(1+T2)a+W2+ _szﬁCZ

35

35
’Funcién de politica’ de C para t =2
W3
14+r)a+w, + —C, = BC
( r)a + w, 1+ 2 = BC;
36
36

18
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’Funcién de politica’ de C para t =2

W3
1+

ﬁC2+C2=(1+T2)a+W2+

(1+T2)a+W2+ _szﬁCZ

w3
1+

37

37

’Funcién de politica’ de C para t =2

W3

1+ + + —C, =[fC
( r)a + w; 1+ 2 = PG
o+ Cy = (1+m)a+w, + —
BC; 2 = r)a + wp 1+ 13

W3

C,(1+ =(1+ + +
2 ( ,3) ( r)a + w,p 1+7,

38

38

19
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’Funcién de politica’ de C para t =2

W3
1 —-C, =fC
(+Tz)a+W2+1+r3 2 = PG,
CotCo= (L+m)a+w, + —
pC; 2 = r)a + wp 1+ 13
C(L+B) = (1 +r)atws + —2
2 p) = r2)a + Wy 1+ 7,
{Z\— - [(1+ a+w, + —
L2 1+ AT W T I,

39

39

’Funcidn de politica’ de A ent =2
- Yatenemos C,

40

40
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’Funcidén de politica’ de A ent =2
- Yatenemos C,

» Ahora ;Qué funcibn de politica nos falta para tener el equilibrio
completoent = 2?

41

41

’Funcidn de politica’ de A ent =2
- Yatenemos C,

» Ahora ;Qué funcién de politica nos falta para tener el equilibrio
completoent = 2?

- Podriamos pensar que 4, por ser ‘el par en el tiempo’ de C,

42

42
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’Funcidén de politica’ de A ent =2

Ya tenemos C,

Ahora ; Qué funcibn de politica nos falta para tener el equilibrio
completoent = 2?

Podriamos pensar que 4, por ser ‘el par en el tiempo’ de C,

Sin embargo, debido a que A, es un pardmetro, A} se tuvo que haber
obtenidoent = 1, por lo que en t = 2 tenemos que obtener A}

43

43

’Funcidn de politica’ de A ent =2

Ya tenemos C,

Ahora ;Qué funcién de politica nos falta para tener el equilibrio
completoent = 2?

Podriamos pensar que 4, por ser ‘el par en el tiempo’ de C,

Sin embargo, debido a que A, es un pardmetro, A} se tuvo que haber
obtenidoent = 1, por lo que en t = 2 tenemos que obtener A}

No nos dimos cuenta de esto cuando resolvimos el problema de
optimizacién para todo el periodo de tiempo, porque resolvimos
todo de manera simultanea. Por esto no nos detuvimos a ver en qué
momento en el tiempo el agente representativo toma la decision
sobre su hivel de activos para el siguiente periodo

44

44
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’Funcién de politica’ de 4 en t =2 (43)
» Entoncesent = 2 tenemos que obtener la funcion de politica de
los activos para t = 3, e A

45

45
’Funcién de politica’ de A en t =2 (43)
« Entoncesent = 2 tenemos que obtener la funcion de politica de
los activos para t = 3, ie 4
» Tomando la restriccion o simplemente la expresion (8b):
A3 = (1 + 7'2) AZ + Wy — CZ .............................................................. (Bb)
46
46
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’Funcidén de politica’ de A en t =2 (43)

» Entoncesent = 2 tenemos que obtener la funcion de politica de
los activos para t = 3, e A

« Tomando la restriccién o simplemente la expresion (8b):

» Proponemos la funcién de politica para los activosen t = 3:

A; = (1 +rda+w,—C,

47

47
’Funcién de politica’ de A en t =2 (43)
- Entonces substituimos C, en A;:
C, =ﬁ[(1+rz)a+wz+1‘j:i]
A4 =A+ratw, -G
48
48

24
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’Funcidén de politica’ de A ent =2 (21\3)

- Entonces substituimos C, en A;:

A3 —(1+T‘2)a+W2—C2

A =(1+r2)a+W2—1+1—ﬁ(1+r2)a+W2+1‘j:3

49

’Funcién de politica’ de A en t =2 (43)

A, —(1+r2)a+w2——[(1+r2)a+wz+ W3]

50

25
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’Funcidén de politica’ de A ent =2 (21\3)

As _(1+r2)a+W2——[(1+r2)a+W2+ W3]
1+1r3
Zl; = m[(l + B)(l + T'z)a + (1 + B)WZ - (1 + TZ)a — Wy — 1%

51

51

’Funcién de politica’ de A en t =2 (43)

A3 —(1+rz)a+w2——[(1+rz)a+wz+ e

3
A = ﬁ[(l +B)(A+r)a+ 1+ pw, —(1+nr)a—w, — 1V:i3_
4, = ﬁ[u +A) A +r)a—-A+rda+1+p)w, —w, — 1V+Vi3_

52

52
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’Funcidn de politica’

=1+nr)a+w, — —[(1 +r)a+w, + 1‘1’:’;3]

1

1+p L

1

1+ L
1

146 |

(1 +8)A+r)a+@A+pHw, — (1 +1r)a—w, —

-(1 +p)1+nr)a—1A+nr)a+ A+ BHw, —

(1+ 8- DA +r)a+ 1+ - Dw, — —]

1+T3_

de A ent=2 (43)

w3 ]
1+T3_
ws |

53

53

’Funcidén de politica’

1+r)a+w, — —[(1 +r)a+w, + Wi]
3

1

1+

1+8 :(1 +B8)A+nr)a-A+r)a+ A+ Bw, —

K+ B D+ 1)a + ¥+ B Kw, — 5]

1

1
1+4 1
1
1+B

[)’(1 +1r)a + fw, — W—3]

(1 +8H)A+r)a+@A+pHw, —(1+1r)a—w, —

de A en t=2 (43)

ws ]
1+73]
ws |
1+7r3]

54

54
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’Funcidén de politica’ de A ent =2 (21\3)

A =(1+r2)a+W2—1+1—ﬁ[(1+r2)a+W2+ W3]

1473
i = # :(1 +BA+r)a+ 1+ w, — (1 +1r)a—w;, — f:ig:
A; = ﬁ '(1 +L)A+r)a—-A+r)a+ 1+ Lw, —w;, — Xig:
Az =# 1+-1DA+r)a+@+L—-Dw, — _3]
Zg =$ ﬁ(1+r2)a+ﬁwz—1‘j:—;]
& = Gl e el ()]

55

55
’Funciones de politica’ en t =2
« Asi, ya obtuvimos las dos funciones de politica para el agente
representativoent = 2:
C, = L[(1 +7)a+w, + 1‘”;]
— 1 ws
A5 = 221+ n)a+wol- ox (52
56
56

28
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’Funciones de politica’ en t =2

« Asi, ya obtuvimos las dos funciones de politica para el agente
representativoent = 2:

= L ws

C, = TF [(1 +r)a+w, + 1+r3]
=B L (W
T = gl ma+wol- op (i)

» Ambas son funciones condicionalmente 6ptimas porque estén en
funcibndea...
- ..porlo que para que C, y A, sean dptimas, se necesita que a = A}

57

57

- Entonces las funciones de politica C, y 45 cuando a = A soh:
% 1 ¢ ;\ w
¢ ==+ Az wy + ]

1+T3

I _ 1 W3
[+ i wl (52

Ay =

b
1+8

58

58
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Entonces las funciones de politica C, y A5 cuando a = A; son:

C; = [(1 + rZ)A* +wy + o —2 ]
* * _ T W3
37 1+ 3 vl (G TZ)A '+ W, ] 1+8 (1+r3)

(En qué se parecen Jas funciones de politica —que son funciones
condicionales-, a las soluciones éptimas para todo el periodo?

« _ B(1+1y)
C, = T [(1+r1)A1 +w; +

wo 4 w; ]
141, (1+1y)(1+713)]

s =0 +1) <(1+r1)A1 +w; — {1+ﬁ e [(1+r1)A1 +w; + iz +
W3 _ (B+1y) W2 W3 ]
(A+1)(1+13) }> T W {1+ﬁ+ﬁ‘2 [(1 t rl) A1 TWt 1+1, T (1+r2)(1+r3)J}
59
59
. Entonces las funciones de politica C, y 4; cuando a = A4 son:
G = 7|+ rz}Az - wy + ]
* * - W3
37 14 ,8 ol TZ)A '+ w,] 1+8 (1+r3)
» ;En qué se parecen Jas funciones de politica —que son funciones
condicionales-, a las soluciones éptimas para todo el periodo?
* B(1+r2) Wy W3 ]
2 1+ﬁ+ﬁ2 [(1 T Tl) A1'+ w1+ 14715 T (1+r2)(1+r3)J
w
=1+r) <(1 + rl) A1.+ w; — {1+ﬁ e [(1 + rl).Al twy + — Zrz +
W3 .3(1"'7"2) W b W3 ]
(1+15)(1+73) }> twy — {1 +h+p2 [(1 tr) A twy 1+7, + (1+r2)(1+r3)J}
60
60
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’Funciones de politica’ en t =3

rri;;lx{ln Cg‘}%

sujeto a:

A Fr3)a+ws =@I—A{°

A, =0

mox ;OAK\+(‘3)Q+ ws_)g

61

61

’Funciones de politica’ en t =3

max{ln C5}
C3

sujeto a:
(1 +T'3)a+W3 = C3 +A4
A, =0

« Aqui ni siquiera hay necesidad de construir un lagrangiano, ni es
necesario obtener alguna derivada. Debido a que sabemos que en
optimo el agente representativo se va a terminar sus recursos (/e
A, = 0), simplemente con ‘cumplir’ con la restriccion obtenemos

el méximo restringido: C; = (1 +13)a + ws

62

62
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’Funciones de politica’ en t =3

s Gi=14+1r)a+ws

. Ahoféftorgando la primera restriccion y despejando A,, la funcion
de politica de'A,, seria:
Ta

A, = +r)a+ws—C

63

63

’Funciones de politica’ en t =3

. @=(1+r3)a+W3

. Ahoré]‘tomando la primera restriccién y despejando A,, la funcion
de politica de"A, seria:
Ta

A, = +r)a+w;—C3

A, =1 +r)a+ws —(1+13)a—ws

64

64
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’Funciones de politica’ en t =3

s Gi=14+1r)a+ws

. Ahoféftorgando la primera restriccion y despejando A,, la funcion
de politica de'A,, seria:
Ta

A, = +r)a+ws—C

A, = A#a5)a +wy — (Thrgda —ws

65
65
’Funciones de politica’ en t =3
- CG=1+r)a+ws
. Ahoré]‘tomando la primera restriccién y despejando A,, la funcion
de politica de A, §eria:
\
A4_ = (1+T'3)a+W3 _C3
Ay = (Tas)a +ws — (Tkrida — wg
Ay =0= 4
66
66
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(Como vamos a aprender DP?

Nuamero de Deterministico/  Método de solucion
periodos de Estocastico
tiempo
(M Tres Deterministico Lagrange
(2) Tres Deterministico Funcion de politica’
=3 Tres Deterministico Programacion Dindmica
(4) Infinito Deterministico Programacion Dindmica
(5) Tres Estocastico Programacion Dindmica
(6) Infinito Estocastico Programacion 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 67

programacién dinamica.

67

Richard E.
Bellman

(1920-1984)
Matematico
Principal aportacion:
Programacion Dinamica
= Lic. en Matemaéticas
Brooklyn College (1941)
=  Maestria
University of Wisconsin (1943)
=  Doctorado
Princeton University (1946)

=  Profesor
Frinceton, Stanford, USC

68

Fuente: https:/ /en.wikipedia.org/wiki/Richard_E._Bellman#/media/File:Richard_Ernest_Bellman.jpg

68
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Problema de optimizacidn deterministico de
tres periodos (funcidén logaritmica)

t=1lnc,
{Celi 1{At}4 ZIB

sujeto a:

At+1 = (1 + T‘t) At + W — Ct B para t = 1,2,3
4,20

69

69

Problema de optimizacidn deterministico de
tres periodos (funcidén logaritmica)

3 _.- Variable de control
E t-1 “
max B 1InC,
{Ct}%‘:l{At}gzz =1

Variable de estado | sujeto a:

4
At+1 = (1 + T't) At + We — Ct B para t = 1,2,3
A, >0

70

70
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‘Principio de Optimalidad’ de Bellman (1957)

“Una politica 6ptima tiene la propiedad de que cualquiera que
haya sido el estado inicial y las decisiones que se hayan
tomado, las decisiones hacia delante deben de constituir una
politica é6ptima, con respecto al estado que resulte de la
primera decision”

-- Richard Bellman (1957), p. 83

71

71

‘Politica dptima’

Solucion para toda
la vida del agente

representativo
ent=1

72

72
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‘Politica dptima’

i

Solucién para toda
la vida del agente
representativo
ent=1

i

Solucion 6ptima o
‘politica 6ptima’
del agente
representativo
cuando ya vivid
t =1 yoptimiza
hacia delante

73
73
‘ 4 3 , . ’
Politica optima
t=1 t=2 t=3
A | A
[ Y i |
@ @ @ @
A Ay Az Ay
G C, Cs
Solucién paratoda  Solucién 6ptimao  Solucién 6ptima o
la vida del agente ‘politica optima’ ‘politica optima’
representativo del agente del agente
ent=1 representativo representativo
cuando ya Vivid cuando ya Vivid
t =1 yoptimiza t = 2 yoptimiza
hacia delante hacia delante
74
74
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Programacion Dinamica y Ecuacidén de Bellman

- Intuitivamente, el método de Programacion Dindmica
divide un problema complejo de optimizacién dindmica en

subproblemas mas simples de resolver

75

75

Programacion Dinamica y Ecuacidén de Bellman

- Intuitivamente, el método de Programaciéon Dindmica
divide un problema complejo de optimizacién dindmica en

subproblemas mas simples de resolver
- El método calcula ‘funciones valor’ que dependen de la
‘'variable de estado’ en cada momento

76

76
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Programacion Dinamica y Ecuacidén de Bellman

- Intuitivamente, el método de Programacion Dindmica
divide un problema complejo de optimizacién dindmica en
subproblemas mas simples de resolver

- El método calcula ‘funciones valor’ que dependen de la

‘'variable de estado’ en cada momento
- A la ecuacién que relaciona las funciones valor en el

tiempo se le llama ‘Ecuacidén de Bellman’

77

77

Programacion Dinamica y Ecuacidén de Bellman

- Intuitivamente, el método de Programaciéon Dindmica
divide un problema complejo de optimizacién dindmica en
subproblemas mas simples de resolver

- El método calcula ‘funciones valor’ que dependen de la

‘'variable de estado’ en cada momento
- A la ecuacién que relaciona las funciones valor en el

tiempo se le llama 'Ecuacidén de Bellman’
- La Programacién Dindmica puede ser especialmente Gtil
en decisidnes bajo incertidumbre

78

78
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La Ecuacidén de Bellman y la utilidad
’indirecta’
. Las ‘funciones valor' en nuestro caso son similares al
concepto de ‘funcién de utilidad indirecta’

79

79

La Ecuacidn de Bellman y la utilidad
’indirecta’
- Las ‘funciones valor' en nuestro caso son similares al
concepto de ‘funcién de utilidad indirecta’

- La funcién de utilidad ‘directa’ describe las preferencias,
independientemente de lo que ocurre en los mercados,
mientras que la funcion de ‘utilidad indirecta’ refleja
condiciones de optimizacién y precios de mercado

80

80
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Digresion: Utilidad indirecta

81

81
Digresidén: Utilidad indirecta
1 13
u(xg, x;) = 2x2x% |
Utilidad
‘directa’
82
82
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Digresion: Utilidad indirecta

. 11 11
| — 2,2 2,2 —
| u(xy, xz) = 2x7x, E}?c)z( {lexz P1X1 + paxy = m}
| Utilidad 11
‘ll a _ 2_ 2_
‘directa’ L =2xx5 + A(m — p1x; + pax3)

83

83
Digresidén: Utilidad indirecta
11 { 11 }
— 9,7, 7 | 7.2 _
u(xy, xp) = 2x7x5 J1rcrlle}c>2< 2x7x5|p1x1 + DXy =M
” ' 11
drocts L=2x2x2+ A
FOC
9L _ o x 21_7\ -
axl - 6__-‘3 X' Xz P'-o
oL Ao
or, 0= XTI
=0
- =
84
84
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Digresion: Utilidad indirecta

11

. 11
| — 2,2 2,2 —
| u(xy, xz) = 2x7x, E}?c)z( {lexz |p1x1 + Paxy = m}

11
Utilidad 5 5
‘directa’ L=2xIx5 + A(m — pyx; + pax3)
FOC
oL , -L1 ) L
i o\
-0 & Zx 2x2— =0 & A= —(—2)
) 0 %1 7%, Ap; =0 A o U
oL 2 > - 1 ;
— =0 & =x%x.%-— =0 & A= —(i)
oxs 0 S X1 X, Ap, =0 A o O
oL

57-0 © MmM—pix; —p2x; =0

85

85
Digresidén: Utilidad indirecta
11 11
uxy, x;) = 2x7x5 | max{lezxglplxl + pox, = m}
X1,X2
- 11
Utilidad 5 5
drects L =2x2x2 4+ A(m — p1x; + pax3)
FOC
ar 2 ~5 3 1 (x\7
e a4, 2.,2 — _ 1 (x2)2
ox. 0 & ,'?xl x;—Ap =0 & A o (xl)
1 1 1
oL _ 7 5.77_ _ _ 1 (x)\2
axz—O S 2x% Ap, =0 & )l—pz(xz)
oL
570 © m—px; —px; =0
86
86
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Digresion: Utilidad indirecta

! 11 11
| — 2,2 2,2 —
| u(xy, xz) = 2x7x, max {lexz |p1x1 + Paxy = m}
: 1.X2
11
Utilidad . 3 5
‘directa’ L= 2x1 x2 + A(m — P1X1 + p2x2)
FOC
1 1 1) 1 1
oL 2 T 5 1 (x2\2 1 (x32\2 1 (x1\2
— =0 © #x,’x>—Ap; =0 <:)/1=—(—2) —(—) =—(—
0xq ,’2 1 2 P1 P1 \X1 P1 \X1 P2 \X2
or y 101 ) 1 11 11
_ 4020 2 _ _ 1 (Xi\2 + 2.2 _DP1.2.2
ors 0 & 3X1% Ap, =0 & A= o (xz) XXy = XXy
oL _
5—0 (=4 m—plxl_pzxz—o

87

87
Digresidén: Utilidad indirecta
11 L1
u(xy, xz) = 2x5x5 max {lezx§|P1x1 T P2x; = m}
! 1,742
- 11
Utilidad 5 5
drects L =2x2x2 4+ A(m — p1x; + pax3)
FOC
101 1 7] 1 1
oL 2 > = 1 (x2\2 1 (x\2 1 (x1\2
2o o B oan = o 4= 12 | L L
0x1 ,’le XZ P1 P1 \X1 P1 \X1 P2 \X2
oL 2 1_ _1_ 1 X ;_ 1_ 1_ p 1_ 1_
Fra 0 & Exixzz —Ap, =0 & A= > é [ X5x5 = ?xfxf
oL - T -~ p
=0 © m—px; —px; =0 xzzixl
88
88
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Digresion: Utilidad indirecta

________

m—p;x; —px; =0 X2 = —Xq

89

89
Digresidén: Utilidad indirecta
m—pix; —p2x; =0 \952 = Z_:?Q
m—pi1Xq1 — P2 %x1 =
2
90
90
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Digresion: Utilidad indirecta

________

m—p;x; —px; =0 X2 = —Xq

L D1 _
m—pi1Xq — P2 X1 =
e /pz

91

91
Digresidén: Utilidad indirecta
m—pix; —p2xz =0 \952 = Z_:?Q
2P
_ Py =0
m—p1Xq /Pz/pi)ﬁ
m—pix; —p1x%, =0
92

92
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Digresion: Utilidad indirecta

________

* —_
m-—px; —p1x =0 & m=2px; <& xi(p,m) o
P1 Funciones de
demanda
m ‘Marshalliana’

93

93
Digresidén: Utilidad indirecta
L ,
m—pix; —p2xz =0 X2 = £x1
D1
m-—pixs —p5—x1 =0
b1X1 /Pz/péz 1
* m
m-—pix; —p1x1 =0 & m=2px; & xi(pm)= o
p1 Funciones de
demanda
" _ m_ ‘Marshalliana’
. x;(p,m) = ;-
La ‘utilidad directa’ es: U(xy, x,) = 2x2x2 , entonces la 'utilidad indirecta’
es: v(p,m) = U(x}, x3)
94
94
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Digresion: Utilidad indirecta

La ‘utilidad directa’ es u(x;, x,) = fo_x;_

...Entonces la 'utilidad indirecta’ es: v(p,m) = U(x7, x3)

1 1

U(P'm)=2(£)5(1)2_ s | vpm)= -

2pq 2p;

[
(p1p2)?

Utilidad
‘indirecta’

95

95

Utilidad indirecta | decisiodnes oOptimas vs.
Funcion valor | funciones de politica

Problema estético de Problema dindmico de optimizacion de un

optimizacién de un consumidor individuo entre consumir y ahorrar un
Concepto con dos bienes periodo antes del final
Utilidad
direlc'taa u(xy, x2) U(Cr-1, A7)
96
96
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Utilidad indirecta | decisiodnes oOptimas vs.
Funcion valor | funciones de politica

Problema estético de
optimizacién de un consumidor

Problema dindmico de optimizacién de un
individuo entre consumir y ahorrar un

Concepto con dos bienes periodo antes del final
Utilidad
directa u(xq, x7) U(Cr-1,Ar)
decisidnes x1 (p, m) ‘Demandas Croa(a;, w) ‘Funciones de
6ptimas . Marshallianas’ — olitica’

P x3(p,m) Ar(a;r,w) P

97

97
Utilidad indirecta | decisiodnes oOptimas vs.
Funcion valor | funciones de politica
Problema estético de Problema dindmico de optimizacion de un
optimizacién de un consumidor individuo entre consumir y ahorrar un
Concepto con dos bienes periodo antes del final
Utilided
directa u(xy, x2) U(Cr-1, A7)
decisibnes *1(p,m) ‘Demandas Cralar,w) ‘Funciones de
6ptimas %5(p,m) Marshallianas T (a;rw) politica
Utilidad . . Vr_q (a) = U[C{T——\l (a; T, W); Z;(a} T, W)]
indirec-ta U(p; m) =u [xl (p' m): xZ (pi m)]
‘Funcién valor’
98
98
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‘Ecuacidon de Bellman’

» Para nuestro modelo deterministico de consumo inter-temporal, la
‘Ecuacion de Bellman' es la siguiente:

Ve(4p) = Cftl}f}X {U(Ct) + ,BVt+1(At+1)|At+1 =1 +r)A; +wp — Ct}
” +1

99

99

‘Ecuacidon de Bellman’

» Para nuestro modelo deterministico de consumo inter-temporal, la
‘Ecuacion de Bellman’ es la siguiente:

Ve(4p) = C?}qalx {U(Ct) + .BVt+1(At+1)|At+1 = (1 +1)A +we — Ct}
) +1

» Es una funcién recursiva que relaciona las funciones valor en el
tiempo

100
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‘Ecuacidon de Bellman’

» Para nuestro modelo deterministico de consumo inter-temporal, la
‘Ecuacion de Bellman' es la siguiente:

Ve(4p) = max {U(Ct) + ,BVt+1(At+1)|At+1 =1 +r)A; +wp — Ct}

Ct)At+1

» Es una funcion recursiva que relaciona las funciones valor en el
tiempo

» Laidea es resolver para el Gltimo periodo, después para los dos
altimos periodos, luego para los tres Gltimos y asi sucesivamente

10

101

Induccion

‘hacia atras’

Problema de optimizacion del agente
representativo cuando solo le queda
porvivirt = 3
maxigpizar .

U(C3) + BYafAs)
sujetoa 0
(1+1r3)A3+w3 =C3 4’—,A«4'

|

Ecuacion de Bellman

V3(43)

102
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Induccion ‘hacia atras’

Problema de optimizacién del agente
representativo cuando va a vivir en
t = 2yyamaximizbent = 3

maximizar
U(cy) + BV3(43) Ecuacion de Bellman
sujeto a V2 (43)

A+ 1r)A; +wy =Cy + Az

10
3
103
e 7/ ‘ . 14 ’
Induccion ‘hacia atras
t=1 t=2 t=3
A | |
[ Y i |
® @ @ L
Ay Ay Az Ay
G C, Cs
ﬁ La ‘funcién valor' V, ya
_. incorpora las decisiones
Problema de optimizacion del agente.--~  optimasent =2yt =3
representativo cuando va a vivir en’ (ie las funciones de
t = 1yyamaximizéent =2yt =3 politica G5, 43, C3, 4,)
maximizag--”
Uy + BVa(42) Ecuacion de Bellman
sujeto a Vi(4y)
A+rDAL+wy; =C+ 4,
10
4
104
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Notacidén en la ‘Ecuacidén de Bellman’
La ‘usanza’ en cuanto a hotacion en Programacién Dindmica es que no
utilicemos el subindice de tiempo (t) en las variables de control (C;) y de
estado (4;) y que en su lugar utilicemos letras mindsculas (c y a).
Adicionalmente, se sugiere utilizar el superindice '+, para referirse al
‘siguiente periodo’ (eg.a = A;ya* = A.,,), por lo que el problema:

Vie(4;) = max {U(Ct) + ,BVt+1(At+1)|At+1 = (1 +r)A +we — Ct}

Ct)At+1

...quedaria:
Ve(a) = max{U(c) + BViy1(aDla® = (1 +r)a + w, — ¢}
c,a

Ademas del superindice ‘+’ para referirse al periodo siguiente, algunos utilizan el apostrofe *. Sin embargo, a veces se confunde con la derivada.

105

Ahora si, empecemos en t =3

Problema de optimizacion del agente
representativo cuando solo le queda
porvivirt = 3
maxigpizar .
U(Cs) + BYatAs) }
> Ecuacion de Bellman

sujetoa
V3(a)

0
(1 +73)A3 +wy = C3 + 4%

106
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Programacidén Dindmica en nuestro problema
deterministico de tres periodos
Empecemos por resolver el problema’en t = 3:

V3(A43) = g?%q)i{U(Cﬂ + pVa(A)I(A +713)A3 +ws =C3+ A4 A, 20}

Cambiando la notacion:

107

Programacion Dinamica en nuestro problema
deterministico de tres periodos
Empecemos por resolver el problema’en t = 3:

V3(43) = gnaX{U(Cs) + V(A1 +13)A3 + w3 =C3 + A4, A, =0}
3 44
Cambiando la notacion:

Vz(a) = max{U(c) + pVu(a™)(1 +m3)a+wz; =c+a*;a” =0}
c,a

108
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Programacidén Dindmica en nuestro problema

deterministico de tres periodos
Empecemos por resolver el problema’en t = 3:

V3(A43) = EH%X{U(C}) + V(A1 +13)A3 + w3 =C3 + A4, A, =0}
3, 44
Cambiando la notacion:
Vz(a) = max{U(c) + pVu(a")|(1 +13)a+wz =c+a;a* =20}
c,a

Ya sabemos que el agente representativo no viveen t = 4, por lo que no

puede generar utilidad, /e. V,(a*) = 0. Asimismo, sabemos que dejar
activos sin consumir en t = 4, no incrementa el nivel de utilidad

109

t=3 .
0
Vz(a) = max{U(c) + ,B%,(a"")l(l +r)a+ws;=c+alat 20}

...por lo que el problema se simplifica a:

11

110
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t=3 .
0
Vs(a) = max{U(c) + BV, (@M1 + r)a+ws = c +a*Ta* >0}

...por lo que el problema se simplifica a:
V3(a) = mcax{U(c)I(l +r;)a+ws =c}

Para resolverlo, despejamos c de la restriccion presupuestaria y la
sustituimos en la funcion objetivo U(-):

11

111
t=3 ) .
Vz(a) = max{U(c) + BV (a1 +r)a+w; =c +a*mat =0}
c,a
...por lo que el problema se simplifica a:
V3(a) = max{U(c)|(1 +r3)a+ws; =c}
c
Para resolverlo, despejamos c de la restriccion presupuestaria y la
sustituimos en la funcioén objetivo U(-):
V3(a) = max{U[(1 + r3)a + ws] }
c
11
2
112
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Vi(a) = mCaX{U[(l +r3)a+ ws]}

Debido a que en este caso el maximo restringido se alcanza justo en la
restriccién c = (1 + r3)a + wy yat = 0, entonces para que C; = c, se
necesita que 4, = a*, por lo que las funciones de politica son:

113
t=3
V3(a) = mcax{U[(l +1r3)a+ ws) }
Debido a que en este caso el maximo restringido se alcanza justo en la
restriccion ¢ = (1 + 13)a + ws yat = 0, entonces para que C; = c, se
necesita que 4, = a*, por lo que las funciones de politica son:
:_Ev;_:_ _(_1__;__7:3 Sgl_ _|: -‘4;3- o -: Llegémos alas nr')i'smas
' =0 I funciones de politica que
A ! en la seccion anterior
11
4
114
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Vi(a) = mCaX{U[(l +r3)a+ ws]}

Debido a que en este caso el maximo restringido se alcanza justo en la
restriccién c = (1 + r3)a + wy yat = 0, entonces para que C; = c, se
necesita que 4, = a*, por lo que las funciones de politica son:

i Llegamos a las mismas

I funciones de politica que
1
1

&)
I

en la seccion anterior

...y por lo tanto:
Vz(a) = U[(1 + r3)a + ws]

115
Ahora resolvamos en t = 2
t=1 t=2 t=3
A | |
[ Y i |
@ @ @ @ >
G C, Cs
Gi=0+r)a+w;
j i
Problema de optimizacion del agente
representativo cuando va a vivir en
t = 2yyamaximizbent = 3
maximizar
U(C2) + BV3(43) Ecuacion de Bellman
sujeto a V5(a)
(1+1r)A +wy, =C, + Az
11
6
116
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t =2

El problema de optimizacion del agente representativoen t = 2:
V2(4;) = ?;3§{U(C2) + ,3V3(A3)|(1 +13)A; + wy = C; + Az }

Cambiando la notacion:

11

117

t =2
El problema de optimizacion del agente representativoen t = 2:
V2(4y) = gnﬁx{U(Cz) + .3V3(A3)|(1 +13)A; + wy = G, + A3 }
2,413
Cambiando la notacion:

V,(a) = rcnaaLX{U(c) + ,8V3(a+)|(1 +r)a+w,=c+a’ }

118
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t=2
El problema de optimizacion del agente representativoen t = 2:
V2(42) = max{U(Gy) + BVs(49)|(1 +12)As +wp = C; + 43 )
Cambiando la notacion:
V,(a) = rcnﬁrx{U(c) + pVs(@M|(1 +r)a+w, =c+at}

Para resolverlo, podemos despejar a* de la restriccion [a™ = (1 +
r,)a + w, — c] eincorporarlo en la funcién objetivo:

119

t =2
El problema de optimizacion del agente representativoen t = 2:
Vo(4;) = gnzﬁii{U(Cz) + .3V3(A3)|(1 +12)A; +wy =G + As }
Cambiando la hotacion:
V,(a) = rcnaqFX{U(c) + BV; (a+)|(1 +r)a+w,=c+a’ }

Para resolverlo, podemos despejar a*t de la restriccion [a™ = (1 +
r,)a + w, — c] e incorporarlo en la funcion objetivo:

mcax{U(c) + BV5[(1+1r)a+w, —c]}

120
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t =2
Vo(a) = max{U(c) + BV3(a*)|(1 + rp)a+w, = c +a* }
c,a
Para resolverlo, podemos despejar a™ de la restriccién e incorporarlo en

la funcién objetivo:
mCax{U(c) + BV;[(1+1r)a+w, —c]}

12

121
t =2
V,(a) = quX{U(c) + ,8V3(a+)|(1 +r)a+w,=c+at }
c,a
Para resolverlo, podemos despejar a* de la restriccion e incorporarlo en
la funcién objetivo:
max{U(c) + BV5[(1 + rp)a+w, —c] }
c
FOC
%=o S U'()—BpVs'[(1+r)a+w,—c]=0
U'(c) = V' [(1 + 12)a +wy — ]
12
2
122
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t =2
Vo(a) = max{U(c) + BV3(a*)|(1 + rp)a+w, = c +a* }
c,a
Para resolverlo, podemos despejar a™ de la restriccién e incorporarlo en

la funcién objetivo:
mCax{U(c) + BV;[(1+1r)a+w, —c]}

FOC
%ZO A U'(c)—BpV5'[(1+1r)a+w, —c] =0
U'(c) = BVS'[(1 +1p)a + wy — c] Ecuacién
de Euler
12
3
123
max{U(e) + V[ +mda+w, —c]} V5(@ = ULCL+ ry)a+ ws]
t =2
"(c) = ! _ Ecuacion
Ui(e) = Frfld +ma)a+w, —cl de Euler
Sabemos que U(c) = Inc, entonces U'(c) = i-
12
4
124
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mcax{U(c) +BV;[(A+r)a+w, —c]} Vz(a) = U[(1 +1r3)a + ws]
t=2
' _ ' i Ecuacion
U'(c) =BV [(1+1)a+w, —c] e Euler

Sabemos que U(c) = Inc, entonces U'(c) = z—

Ahora solo nos falta obtener 1;'[(1 + 1,)a + w, — ¢]

125
max{U(c) + BV5[(1 +1)a +w, — c] } Vs(a) = U[(1 + 73)a + ws]
t=2
U'(c) =pV5'[(1+1)a+w, —c] Z‘;”;ﬁ:g:‘
Sabemos que U(c) = Inc, entonces U'(c) = i—
Ahora solo nos falta obtener I;'[(1 + r,)a + w, — ]
iCoémo obtenemos 1/;?
162
126
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mcax{U(c) +BV;[(A+r)a+w, —c]} Vz(a) = U[(1 +1r3)a + ws]
t =2
' _ ' i Ecuacion
U'(c) =BV [(1+1)a+w, —c] e Euler

Sabemos que U(c) = Inc, entonces U'(c) = z—
Ahora solo nos falta obtener 1;'[(1 + 1,)a + w, — ¢]
¢Cobmo obtenemos V,?

Es necesario incorporar las soluciones éptimas o funciones de politica
C; y A, enlafuncién de utilidad en t = 3y asi obtener la ‘funcion valor’

12
7
127
max{U(c) + fV3[(1 + rp)a+w, —c] } Vz(a) = U[(1 +13)a + ws]
[
Las funciones de politicaent = 3:
C3 = (1 + 7'3)a + W3
A4 =0
1. La‘usanza’ en Programacion Dinamica es también ya no escribir de manera explicita los parametros dentro de los paréntesis cuando nos referimos a las funciones. Es 12
decir, en lugar de escribir V;(a;r,w) = U[Z';(a; r,w), A, (a;T, W)]/ ahora solo la expresamos como V,(a) = U[@(a),;l:(a)] 8

128
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mcax{U(c) +BV;[(A+r)a+w, —c]} Vz(a) = U[(1 +1r3)a + ws]
t=2

Las funciones de politicaen t = 3:

C;=0+mr)a+ws

4,=0

La ‘funcion valor’ en t = 3, es decir V5 (a) = U[C5(a), 4,(a)] es™:

1. La ‘usanza’ en Programacion Dinamica es también ya no escribir de manera explicita los parametros dentro de los paréntesis cuando nos referimos a las funciones. Es 12
decir, en lugar de escribir V, (a;r,w) = U[@(a; r,w), Zl:(a; T, w)], ahora solo la expresamos como V,(a) = U[E‘;(a),;l:(a)] 9
129
max{U(c) + fV3[(1 + rp)a+w, —c] } Vz(a) = U[(1 +13)a + ws]
c
Las funciones de politicaent = 3:
C;=0+r)a+ws
Ay =0 e
La ‘funcidén valor' en t = 3, es decir V;(a) = U| Cs;(a), A, (a)] es':
Vz(a) = U[(1 + 13)a + ws]
Vz(a) = In[(1 +13)a + w;]
1. La‘usanza’ en Programacion Dinamica es también ya no escribir de manera explicita los parametros dentro de los paréntesis cuando nos referimos a las funciones. Es 13
decir, en lugar de escribir V;(a;r,w) = U['C;(a; r,w), A, (a;T, W)]/ ahora solo la expresamos como V,(a) = U[L";(a),;l:(a)] Q

130
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mcax{U(c) +BV;[(A+r)a+w, —c]} Vz(a) = U[(1 +1r3)a + ws]

t=2
Las funciones de politicaen t = 3:
C;=(1+1r)a+ws

A4=0 _________________________________________________

V3(a) = U[(1 +13)a + ws]
Vi3(a) = In[(1 + r3)a + ws]

Por lo que:
, 1+1r3)
Vz(a) =
(14+7r3)a+ ws
1. La ‘usanza’ en Programacion Dinamica es también ya no escribir de manera explicita los parametros dentro de los paréntesis cuando nos referimos a las funciones. Es 13
decir, en lugar de escribir V, (a;r,w) = U[@(a; r,w), Zl:(a; T, w)], ahora solo la expresamos como V,(a) = U[E‘;(a),AA‘,(a)] 1
131
max{U(c) + fV3[(1 +rp)a+w, —c] } Vs(a) = U[(1 +13)a + ws]
c
. . e+ ’
Sin embargo, necesitamos I;'(a™), no V3'(a)
. (1+713)
Sivi(a) = — )
(1+r3)a+ws
13
2
132
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mcax{U(c) +BV;[(A+r)a+w, —c]} Vz(a) = U[(1 +1r3)a + ws]
t=2

Sin embargo, necesitamos V;'(a™), ho V;'(a)

Py _ (1+47r3) Ir 4+ (1+13)
SiVi(a) = Trrarws entonces V3 (a%) = Trroarrwn
13
3
133
mCaX{U(c) + BVs[(1+r)a+w, —c]} Vz(a) = U[(1 +13)a + ws]
t =2
Sin embargo, necesitamos V;'(a™), no V5'(a)
syrr _ (1+13) e 4N\ (1+13)
SiVi(a) = Torarmy entonces V3 (a%) = Trrattwe
...y ya sabiamos que por la restriccion: a* = (1 + rp)a+w, — ¢
13
4
134
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mcax{U(c) +BV;[(A+r)a+w, —c]} Vz(a) = U[(1 +1r3)a + ws]
t =2

Sin embargo, necesitamos V;'(a™), ho V;'(a)

(1+4713)

(1+13) I
,entonces V3 (at) = Trroar o

(1+4r3)a+w;

SiVi(a) =

...y ya sabiamos que por la restriccion: a* = (1 + rp))a+w, — ¢

Por lo que entonces:
(1+4+13)

Vs(a®) = 14+r)[A+r)a+w,—c]+ws

135
t =2
Ahora si podemos expresar la condicién de primer orden:
' _ } _ Ecuacion
U'(c) =pV3'[(1+r)a+w, —c] 4 Euler
ConU'(c)yV5'[(1 + r,)a + w, — c] de manera explicita:
13
6
136
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t =2

Ahora si podemos expresar la condicidn de primer orden:

U'(c) = BV [(1 +r)a+wy —c]  Eovecln

ConU'(c)yV5'[(1 + r,)a + w, — c] de manera explicita:

1 B +13)
c QA+m)[A+r)a+w,—c]+wy

137

t =2

Ahora si podemos expresar la condicién de primer orden:

U'() = BVs'[(L +ry)a+wy —c]  Ecuecén

ConU’'(c) yV5'[(1 + rp)a + w, — c] de manera explicita:

1 B +13)
c A+r)[A+r)a+w, —c]+ws

Resolvemos para ¢ y luego sustituir ¢ en la restriccion...

138
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B(l+r3)c =A+r)[A+r)a+w, —c]+w;

139

BA+r;)c =1+r)[A+nr)a+w, —c]+ws

B+ 13)c _ 1+r)[A+r)a+w, —c] W3

+
1+ (1+73) 1+mn;

140
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B(l+r3)c =A+r)[A+r)a+w, —c]+w;

,3(,1‘*‘7”‘3’,)’0 (14‘7"3)[(1 +1)a+w, —c] w3
\ A : n
1413 A-+713) 1413

14

141
BA+r;)c =1+r)[A+nr)a+w, —c]+ws
.3(1'*'7”3)6' (1+T3)[(1 +1)a+w, —c] w3
\ A : n
1413 (1413 141
c+pPc=0A+nr)a+w, +1+r3
14
2
142
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B(l+r3)c =A+r)[A+r)a+w, —c]+w;

BArIe _(A+m)A+n)atw,—cl = ws

1415 A-+713) 1413
3
=(1
c+pBc=0+nr)a+w, +1+r3
W3
1+pB)c=A4+r)a+w, +1+r3

143
BA+r;)c =1+r)[A+nr)a+w, —c]+ws
BL+7)e (LA +r)a+w, —c] W3
\ g : n
1413 (1413 141
c+pPc=0A+nr)a+w, +1+r3
W3
A+B)c=A+r)a+w, +1+r3
1 W3
C—m (1+T2)a+W2+]ﬁ
14
4
144
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t =2

I _ L W3 Ry
Sustituimos ¢ = F [(1 +r)a+w, + T en la restriccién
at = (1 +r)a+ w, —c, paraobtenera*:

145

t =2

Sustituimos ¢ = L[(1 +1y)a + w, + —2{ en la restricciéon
1+8 1+73
at = (1 +nr)a+w, —c, paraobtener a*:

1 w
at=A+nrn)a+w, — 77 [(1 +r)a+w;, + 14]+3r
3

146
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t =2

I _ L W3 Ry
Sustituimos ¢ = F [(1 +r)a+w, + T en la restriccién
at = (1 +r)a+ w, —c, paraobtenera*:

1 w
a+=(1+r2)a+W2—m[(1+r2)a+wz+1ﬁ
3

+_1+B ~ 1 B 1 ( W3
a —m[(1+7”2)a+W2] H—B[(1+TZ)G+W2] 1+ﬁ\1+7‘3)

147

t =2

Sustituimos ¢ = L[(1 +1y)a + w, + —2{ en la restricciéon
1+8 1+73
at = (1 +nr)a+w, —c, paraobtener a*:

1 w
at=A+nrn)a+w, — 77 [(1 +r)a+w;, + 14_'_37”
3

1 1 1
at = %[(1 +r)a+w,]| — 1+_,3[(1 +r)a+w,] — 7 (1:V_3r3)

, 1+p-1 1w
=Ty (armerw) - ()

a

148
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t =2

I _ L W3 Ry
Sustituimos ¢ = F [(1 +r)a+w, + T en la restriccién
at = (1 +r)a+ w, —c, paraobtenera*:

1 w
a+=(1+r2)a+W2—m[(1+r2)a+wz+1ﬁ
3

+_1+B ~ 1 B 1 ( W3
a —m[(1+7”2)a+W2] H—B[(1+TZ)G+W2] 1+ﬁ\1+7‘3)

B 1 [ ws
+ 5 0(1 _
. 1+p (@ +n)atw,)] 1+ﬂ<1+r3)

149
t =2
Las ‘funciones de politica’ en t = 2 son:
_ 1 W3
c= 7 [(1 +r)a+w, + 1+r3]
+ — L _ 1 (s
@ =18 (A +7r)a+w,] 1+8 (1+r3)
150
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t =2

Las ‘funciones de politica’ en t = 2 son:

1
c:m[(1+r2)a+wz+ W3]

1475

a+=%[(1+r2)a+wz]— : (W3)

148 \1+75
Para que C, = c, se hecesitaque A; = a* y asi:
C, =1L[(1 +r)a+w, + = ]

1475

+B
T —_ P _ 1 (ws
43 = 1+8 [(1 +72)a +w,] 1+B (1+r3)

15

151
t =2
Las ‘funciones de politica’ en t = 2 son:
_ s |
C=17 [(1 +r)a+w, + T
+ = B — 1_( W3 )
a 7 [(1+7r)a+w,] 5\
Para que C, = c, se hecesita que 4; = a* y asi:
S T U B !
1 Gy = m[(l +r)a+w, + 1+i3] | Llegamos a las mismas
! . funciones de politica que
L~ _ B _ 1 (w3 Y| enlaseccionanterior
E Az = 1+8 (A +72)a +ws] 1+8 (1+r3) !
15
2
152
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Induccion ‘hacia atras’

t=1 t=2 t=3
|
[ . Y A i |
@ L @ L >
Ay A, As A, t
G C, Cs
CG=0+r)a+ws
4,=0

=L W3
C, _1+B[(1+T2)a+W2+1+_Ts]
B

T L (s
ﬁ 43 = 1+ [ +7)a+w,] 1+ (1+1"3)

maximizar
U(Cy) + BV2(43) Ecuacién de Bellman
sujeto a Vy(a)
A+rD A +w; =C + 4,
15
3
153
t=1
El problema de optimizacién del agente representativoent = 1:
Vi(4y) = gn%x{U(Cl) + BV (A)| (A + 1A +wy =C + 4, )
1,412
15
4
154
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t=1

El problema de optimizacion del agente representativoent = 1:
Vi(4,) = glii({U(Cﬂ + BV, (Az)l(l +1)A; +w; =C) + A4 }

Vi(a) = rcnﬁrx{U(c) + pVo(aH)|(1+rda+w, =c+a*}

155

t=1
El problema de optimizacién del agente representativoent = 1:
Vi(4y) = glfz({U(Cﬂ + BV (A)| (A + 1A +wy =C + 4, )
Vi(a) = maer{U(c) + BV, (a+)|(1 +r)a+w;, =c+at }
c,a

FOC

Ecuacién

U'(c) =BV, [(1+1r)a+w; —c] de Euler

156
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t=1

El problema de optimizacion del agente representativoent = 1:
Vi(4,) = glii({U(Cﬂ + BV, (Az)l(l +1)A; +w; =C) + A4 }

Vi(a) = rcnﬁrx{U(c) + pVo(aH)|(1+rda+w, =c+a*}

FOC

Ecuacién
de Euler

U'(c) = pV2"[(A +r)a+wy —c]

Ahora, al igual que el problema en t = 2, necesitamos U’ (¢) y V,'(a*)

157

U(c) =Inc

1
U'(c) = =

Ahora solo falta V,'(a*) y para obtenerla, necesitamos la funcién valor
ent+1,ieV,(a)

158
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Vi(a) = rg_laa+x{U ©)+BV[(1+r)a+w, —c]} Va(a) = max{U(c) + BVs[(1 + r)a + wsl}
t=1 Vo(a) = U(G) + BVs[(1 + 15)4A5 + ws]
15
9
159
Vi(@) = max{U(c) + BV2[(1 + )a + wy —c] } Va(a) = max{U(c) + BVs[(1+ 15)a + ws]}
t=1 Vy(a) = U(G) + BV [(1 + 13) Az + ws]
V(@) =In(C;) + B1n[(1 + r5) A5 + ws]
16
Q
160
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Vi(a) = rg_laa+x{U ©)+BV[(1+r)a+w, —c]} Va(a) = max{U(c) + BVs[(1 + r)a + wsl}
t=1 Vo(a) = U(G) + BVs[(1 + 15)4A5 + ws]

— 1
a4 = Lﬁ [(1 +1)a + wy] — H—B(lvjig)

161

Vi(@) = max{U(c) + BV2[(1 + )a + wy —c] } Va(a) = max{U(c) + BVs[(1+ 15)a + ws]}

t=1 Va(a) = U(C) + BV5[(1 + 13)A; + ws]

C, = [(1 + rz)a twg ]

L@ +ra+w] - ()

1+ \1+r3

Az = 1+[>’

V(@ =In{ [(1+rz)a+w2+4}+ﬁln<(1+r3){ L1+
r)a + w,] —1—( Ys )}+W3>

1+ \1+r3

162
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t=1
Vy(a) = ln{ [(1+r2)a+wz + 2 }+,81n<(1+r3){ —{(1+
ra+w,] — 1—( it )} + W3>

1+B 1+T3

163

t=1
V,(a) = ln{ [(1 +nr)a+w, + 5 }+,Bln <(1 +13) {Hﬁ—ﬁ[(l +

r)a+w,] — #(1‘?33)} + W3>

Vy(a) = ln{ [(1 +r)a+w, + %} + Bln <(1 +13) {ﬁ—[(l +
r)a+ w,| — : (W3 )+1+B : W3}>

1+ﬁ 1+T3 1+B 1+T3

164
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t=1
Vy(a) = ln{ [(1+r2)a+wz + 2 }+,81n<(1+r3){ —{(1+
ra+w,] — 1—( it )} + W3>

1+B 1+T3

V,(a) = { [(1+r2)a+wz + %}+,81n<(1+r3){ —](1+
11[3 (1V:i3) + iﬁ 1-:7”3 W3}>
V,(a) = ln{ [(1+r2)a+wz + 2 }+,81n<(1+r3){ —](1+

rp)a+ w,] + 1:_[:)[;1 (1+r3)}>

ra+ wy| —

165

t=1
V,(a) = ln{ [(1 +nr)a+w, + 5 }+,Bln <(1 +13) {Hﬁ—ﬁ[(l +

r)a+ w,| — #( Y )} + W3>

1+T3

Vy(a) = ln{ [(1 +r)a+w, + %} + Bln <(1 +13) {ﬁ—[(l +
r)a+ w,| — : ( Zs ) B 1 W3}>

1+ﬁ 1+T3 1+B 1+T3

V,(a) = ln{ [(1+r2)a+wz + }+,81n<(1+r3) {Hﬁ—ﬁ[(1+
r)a + w,] +@;( > )}>

1+ \1+4r3

166
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t=1

Vy(a) = ln{ [(1 +nr)a+w, + %} B 1In <(1 + 13) {—[(1 +

ra+w, + —2 ]}>

1475

167

t=1

V,(a) = ln{ [(1 +r)a+w, + %} + S 1In <(1 +73) {—[(1 +

W3
ra+w, + 1+r3]}>

w3

V,(a) =In(1) —=In(1+B) +In [(1 +1r)a+w, + —

1+

r_ + B In(1 +
r3) +InBf —In(1 + B)B +,Bln[(1+r2)a+wz + s ]

168
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t=1

V,(a) =1n {ﬁ[(l +r)a+w, + %} + B 1In <(1 +713) {Hﬁ—ﬁ[(l +

ra+w, + —2 ]}>

1473
w3 |

Va(a) =1n(1)'0— In(1+4) +1n [(1 +r)a+w, + 1473
N N

1+T3_

+ B In(1 +

169

t=1

V,(a) =1n {ﬁ[(l +r)a+w, + 1‘:%} + S 1In <(1 +73) {Hﬁ—ﬁ[(l +

r)a+w, + —2 ]}>

1473
ws |

V2(a) =]n(1)'0— In(1+§) +In [(1 +r)a+w, + 1+7]
)+ BF —In(L+ B)F + BIn[(1+r)a +w, + 22

1+T3_

+ B In(1 +

V,(a@) = —In(1+ ) +InBf —In(1 + B)F + BIn(1 +73) + In [(1 +

r)a + w;, + 1":2] + B 1n [(1 +r)a+w;, + 1‘13

3

170
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t=1

Vy(@) = —In(1+8)+Inff —In(1+ B)F +LIn(1 +73) +In [(1 +
1‘1’;] + B 1n [(1 +r)a+w, + 1‘::%3

ra+w, +

17

171

t=1
Vy(@)=—In(1+8)+Inpf —In(1+ B)F +LIn(1+73) +In [(1 +
1":2] + B 1n [(1 +r)a+w, + K—;]

V(@) =Inpf —In(1+ ) —In(1+ ) + BIn(1 +
r3) + (1 + B)In [(1 +1r)a+w, + 1‘1’—;]

ra+w, +

172
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t=1
Vy(@) = —In(1+8)+Inff —In(1+ B)F +LIn(1 +73) +In [(1 +
1‘1’;] + B 1n [(1 +r)a+w, + 1‘::%3

V(@) =Inpf —In(1+ ) —In(1+ ) + BIn(1 +
m)+ (1 + P [+t w, + 7

ra+w, +

V,(a) =1n [(H[;%] +BIn(1+r;)+(1+pB)n [(1 +r)a+w, +

w3 ]
1475

173

Vi(a) = ?a%rX{U(C) + PVl +r)a+w —c]}
t=1
B
V,(a) =In [(H’;W] +BIn(1+13) + (1 + B)In [(1 +r)a+w, +

W3 ]
1+T3

174
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Vi(a) = Icnaﬂx{U(C) + V[ +r)a+w, —cl}

t=1

B
V,(a) =1n [(H[;W] +BIn(1+1r3)+ (1+ B)In [(1 +r)a+w, +
1+T'3]

Regresamos a la condicion de primer orden del problema de
optimizacién del agente representativoen t = 1:

U'(c) =V, [(1 +1da+w; — ]

17
5
175
Vi(a) = ?a%rX{U(C) + PVl +r)a+w —c]}
t=1
Bk
V,(a) =In [W] +BIn(1+13) + (1 + B)In [(1 +r)a+w, +
W3
1+T3]
Regresamos a la condicién de primer orden del problema de
optimizacién del agente representativoent = 1:
U'(e) = B[ +mda+w, —c]  Toen
Entonces obtenemos V,'(q) = —orP(7)
(1+r2)a+W2+1+r3
17
6
176
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t=1
) 1+p)0+mr)
VZ (Cl) = 2 W3
1+r)a+w, +1+r3
Podemos simplicar:
17
7
177
t=1
) 1+p)A+mry)
V(@ = s
1+r)a+w, + i+n
Podemos simplicar:
A+pA+1)
’ 1+ 1p)
Vo' (a) =
2 (@) (1+r2)a+ wp Ws
1+7"2 1+7'2 (1+7‘2)(1+7‘3)
17
8
178
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t=1
Vi - DA +)
2 - W3
1+r)a+w, +1+r3
Podemos simplicar:
A+BA+13)
/ _ 1,_-}__—1‘2"_
Va'(a) - (A#nr)a 4 w, 4 Ws
-“]:’j'_,rz"‘_ 1 + 7‘2 (1 + 7"2)(1 + Tg)
17
9
179
t=1
v — DA +)
2 - W3
1+r)a+w, + i+n
Podemos simplicar:
A+ A +135)
’ _ 1_,,".‘—1’2"'
e = O T
“1—__-_|-_,T2—"’ 1 + 7‘2 (1 + 7'2)(1 + 7‘3)
. 1+p
= 3
1 +T2 (1 +7"2)(1 +7'3)
18
]
180

90



04/10/21

Vi(a) = Igla%rX{U(C) + V[ +r)a+w, —cl}

t=1

/ 1+
VZ(a)=a+Wz, BW3

1475 (14712)(1+73)

18

181
Vi(a) = ?a%rX{U(C) + Vo[ +r)a+w, —c]}
t=1
148
Vzl(a) = a+ Wy | w3
147y | (14732)(1+73)
Ya tenemos V,'(a), ahora nos falta I/,'(a™)...
.endondea* =(1+nr)a+w, —c
18
2
182
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Vi(a) = Igla%rX{U(C) + V[ +r)a+w, —cl}

t=1

/ 1+
VZ(a)=a+Wz, BW3

1475 (14712)(1+73)

Ya tenemos V,'(a), ahora nos falta I/,'(a™)...

.endondeat =(1+nr)a+w, —c

1+8

1Ca+Y) —

VZ (a )_ +, W2 | w3
1475 (14712)(1+73)

183
Vi(a) = ?a%rX{U(C) + PVl +r)a+w —c]}
t=1
1+
Vzl(a) = Wy | w3
a+ 1
1+71 (1+T'2)(1+T3)
Ya tenemos V,'(a), ahora nos falta I/,'(a™)...
.endondea* =(1+nr)a+w, —c
! 1+8
Vzl(a+ == dV._|_ Wo | w3
1475 (1+712)(1+73)
18
4
184
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Vi(a) = Igla%rX{U(C) + V[ +r)a+w, —cl}

t=1

/ 1+
VZ(a)=a+Wz, BW3

1475 (14712)(1+73)

Ya tenemos V,'(a), ahora nos falta I/,'(a™)...
.endondeat =(1+nr)a+w, —c

, i 1+p8
VZ (a+ =¥ W) | w3

\
+
a 1475 (14712)(1+73)
1+
1A+ —
VZ (a ) - Wy | w3

(+r)atw,—c o T @ ()

185
t=1 Ecuacién
de Euler
La condicién de primer orden U'(c) = BV,'[(1 + r;)a + w; — ¢] queda:
18
6
186
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_ Ecuacién
t = 1 de Euler

La condicién de primer orden U'(c) = BV,'[(1 + r;)a + w; — ¢] queda:

,
/

T - » A’///

17 B(L+B)

c _ W2 W3
14+r)a+w; C+1+1‘2+(1+r2)(1+r3)

187
t=1 Ecuacion
de Euler
La condicién de primer orden U'(c) = BV,'[(1 + r;)a + w; — ¢] queda:
P f/ A
1” B+ B)
- w w
Cc _ 2 3
A14+r)a+w, —c +1_|_7,2 +(1+r2)(1+r3)
Ahora despejamos c y substituimos la expresion que encontremos en la
ecuacion a*
18
8
188
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t=1

La condicién de primer orden U’ (c) = 8

1
c

"_,,

= — WZ
Q+r)a+w;—c +1+r2+(1+

Ecuacién
de Euler

,
/

»

V,'[(1 + r)a + w; — c] queda:

______________________________

B+ P)

W3

) (1 +713)

Ahora despejamos c y substituimos la expresion que encontremos en la

ecuacion at

189

Al

= — W,
1+r)a+w;—c +1+r2+(1+

B+ B)

Ecuacién

W3 de Euler

) (1 +713)

190
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1 B(l + ﬂ) Ecuacién
C

_ - W, W3 de Euler
Q+r)a+w;—c + 1+, +(1+7”2)(1+T3)

;2 “
1+r, (A+7r)A+713)

cB(L+P) = (A +m)a+w —c

19

191
t=1
1 _ '3(1 + ﬂ) Ecuacién
: - W, W3 de Euler
1+ra+w,—c+ T T T+r)d +15)
cBL+p) =(A+m)atwi—c+ it gomsms
Wy W3
1 =(
ctcep(l+p) =Q+r)a+w +1+rz +(1+7"2)(1+T3)
19
2
192

96
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1
1 _ B+ B) Ecuacion
p B W, W3 de Euler
A+rdat+w —c+ 5+ T30 1)
Wy W3
1 =1 -
cBA+p) =1+r)a+w, —c +1+r2 +(1+r2)(1+r3)
Wo W3

c+cpA+p) = +n)atw + ==+ Fm~ET S

Wy W3

C[1+ﬁ(1+ﬁ)]:(1+rl)a+W1+1+r2+(1+1‘2)(1+T‘3)

193

= ! (A+r)a+w + —2—+ = |
C_1+ﬁ+32 n)a ! 1+r2 (1+r2)(1+T3)J

194

97



04/10/21

. 1 n %) n W3 -|
148+ p2 1+7r, (A+r)A+1r)
Ahora sustituimos la expresién de ¢ en la ecuacion de a™ ...
at=04+r)a+w, —c¢

A+r)a+w,

c

195
t=1
1 Wy W3 -|
= ———— (1 +r)a+w + +
{\}+ﬁ+32( rjatw 1+, (A+nr)A+nr)l
Ahora sustitdiﬁﬁb%la‘gx\presién de cenlaecuacibndea™ ...
at=0+r)a+w, —c
19
6
196
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%) W3 -|
9‘1+ﬁ+ﬁ40ﬁqﬂa+wl 1+, (1+QX1+HM

Ahora sustituirios la.expresion de c en la ecuacién de a*
=(1+r)a+w —¢c

=1+r)a+w —

[(1 tr)at+w, + 2 |

1
1+5+p2 1+1,  (1+1)(1+713)]

197
t=1
Wy W3 -|
c=——|14+nr)a+w
\1+ﬁ+B4( Dat Wit et T+l
Ahora sustituirmos la expresion de c en la ecuacion de a™*
=(1+r)a+w, —c
+ W W3 |
at=1+r)a+w, — 1+ﬁ+ﬁz [(1 +r)a+w + 147, t (1+12)(1+73)]
_ 1 Wy
= (1 +T'1)a+W1 1+ﬁ+ﬁz [(1 +T'1)a+W1] 1+ B+ B2 [1+T2
W3
(1+7ry)(1+713)
19
8
198

99
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t=1

at=04+r)a+w, —

1

[+ 7r)a+w]—

1 Wy

1+8+p2 1+8+p2 L1471,
__Ws
(1+T2)(1+T3)
19
9
199
t=1
+ — _ 1 . 1 23
a”"=1+r)a+w EVIWE [(1+7r)a+w,] T [1+r2
—Ws
(1+T2)(1+T3)
+ _ 1+ﬁ+32_1 _ 1 WZ W3 ]
o 1+ B+ B2 [(1 T rl)a T Wl] 1+B+B% Ll1+1, (1+r2)(1+r3)J
20
)
200
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t=1

at=04+r)a+w, —

W3
(1+T2)(1+T3)

1
1+B+p%

[(1+1r)a+w,]—

1 Wy
1+B+B% Ll1+1,

+ BB i 1 W2 W3 ]
T T1+B+pB2 (A +m)a+w] 148+B2 L1471, (1+m)(1473)]
20
1
201
t=1
+ _ _ 1 _ 1 Wy
a*=(1+mn)a+w 1+B+p2 (1 +7)a+w] 1+B+p2 [1+T‘2
__Ws
(1+T2)(1+T3)
+ ¥ B+PIEE _ 1 Wy w3 |
T 1+B+p2 (1 +r)a+w] 1+8+B2 L1+, * (14 (14m3)]
+ _ BtB? __ 1 W2 W3 ]
@ = 155p° (A +r)a+w] 1+B+ B2 [1+r2 (1+75) (1+73)]
20
2
202

101
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t=1
+ 1 1 Wy
at=0+r)a+w, — Y [T +7r)a+w]— THp+p7 litr, +
W3
(1+T2)(1+T3)
+ _IFBHBEA __ 1 Wa W3 ]
T T1+B+pB2 (A +7)a+w] 1+5+p2 L14m, T (1+4713)(1+73)]
+ B+p? _ 1 Wy W3
a* =gl tr)atw] - o [1+r2 t G
+ _ Ba+pB) _ 1 W2 W3
a = 1+B+2 [(1 + rl)a + Wl] 1+B+p2 [1+r2 T (1+7)(1+713)]

203

t=1

C, =csid, = at, entonces...

204
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t=1
C, = csid, = a*, entonces...

Wy + w3 ]
141, (1+1y)(1+73)]

1 1+ﬁ+[5’2 [(1 +r)a+w; +

205
t=1
C, =csid, = at, entonces...
~ W2 w3 ]
G = e | At atwy ot st ]
T _ Ba+p) _ 1 wa w3 |
Az = 1+5+p2 [ +r)a+w] 1+8+B82 141, (1+71)(1+13)]
20
6
206
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1+ B+ B2 1+8+B2 L1471, (1+1)(1+73)]

2D W» W3 ] i
€ = 1+[%+[?2 [(1 tr)at+w + 1+7 T (1+75)(1+73)] !
A = LB (1 4 r)a+wy] — ——| 2 L |

Una vez mas, llegamos a
las mismas funciones de
politica que en la seccién
anterior

207

Vi(a) = ?a%rX{U(C) + PVl +r)a+w —c]}

t=1

Ahora, a pesar de que haber obtenido las funciones de politica é6ptima
seria suficiente, considero que para entender todo el concepto de
Programacion Dindmica, es necesario calcular la f uncion valor V, (a)

w2+ w3 ]
141, (1+13)(1+73)]

1 Wy W3 ]

i _BU+B)
2= 1+8+B82 141, (1+71)(1+13)]

1+5+p2

[(1 + rl)a +w;] —

208
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V,(@) = In ﬁ +BIn(1 +73) + A + Al | (1 +1)a + w, +1V+”3r-
t=1
Solo que recordemos que...
B
V,(a) = In [(H[;W] +B8In(1+7) + (1 + B)n [(1 +r)a+w, +
w3 ] _________
1+T3 —————— T
1 _E(l‘l'ﬁ) _ 1 W2 W3 ]
Entonces 4, = T [(1+r)a+ wy] Tl T el
20
9
209
t=1 _ _
Vi(a) = U(Cy) + BV2(42)
21
0
210
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t = 1 . )
Vi(a) = U(CY) + BV, (47)
U(C) =Inc
211
t = 1 ) )
Vi@ = U(6) + (%)
U(C) —lne T
212

106
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— 1

w»

w3 -|
1+7, + (1+r2)(1+r3)J

213
= 1 ) )
Vi(a) = U(G) + BVa(A3)
U(C) —Inc T
—~ 1 . § |
Cy 1+B+p2 [(1 +r)a+w; + 14715 + (1+1y)(1413)]
21
4
214
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t=1
Vl_(g_)______ U(Cl) + BV, (Az)
U(C) —Inc
_— ,f’/ ) § -l
" o [(1 trjatw 147, T (1+72)(1+73)]
V2(a)

B
QJ;W] +BIn(1+r;)+(1+pB)n [(1 +r)a+w, + T :V_3r3|

215
t = 1
Vi(a) = U(Cl) ()
U(C) —Inc T
6= [(1+) Fwy Mg W]
1_ 1+B+PB2 | r)a+ wy 1+7r,  (1+1y)(1+73)]
V()
[l g )+ 4 [(1+ o+ +W43]
_nm £ In ry Sin . "
21
6
216
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t=1 N
(@) = U(C,) + B, (43)
U(c)=Inc
a ‘ W» W3 |
€= 1+,@+132 [(1 + rl)a twy 1+1, + (1+15)(1+75)]
Vz(a)
i +BIn(1+73) + (1 + Bl [(1+ Ya + +—]W3
(1+,8)1+ﬁ B In T3 B)In r)a+ w, T
T _ BA+B) _ 1 W2 w3 ]
4; = 1+5+p2 (A +r)a+w] 1+5+p2 l14m, T (1472)(1+73)]
21
7
217
t=1
Vi(a) = U(Cl) + BY2 (43)
Uc) =Inc =~
— 1 W, w3 1
177 14p+p2 [(1 trda+w + 147, t (1+75)(1+73)]
V2(a)
i +BIn(1+7)+ @+ |1 +r)a+w, + —
(1+ﬁ)1+ﬁ ﬁ n( TB) (____"_’i?-—lil_ ( _______ tZ_)a WZ 1+ :
T _ﬁ(1+8)_ 1 Wy ws ]
27 14p+p2 (A +r)a+w] 14+8+82 L1471, (1+12)(1+13)]
21
8
218
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Vi(a) = U(ED + ,sz(g)

Vi(a) = ln(a) + {ln [(HL;%] +BIn(1+1r3)+ (1 + B)In [(1 +

7"2);1; + Wy + 23 ]}

1+T3

219

Vi(a) = U(Cy) + BV,(43)

Vi(a@) = In(G;) + B {1n [m‘;%] +BIn(L+75) + (1+R)in|(1 +

7"2)21; + Wo + s ]}
3

1+r
Vi(a) = ln{

1
B{in|[los] + B 10 + ) + (4 im0+ ) {E 1 +

Wy W3 ]
[(1 + rl)a + W1 + 1+r2 + (1+T2)(1+T3)J} +

1+5+p2
1+pB+p2

_ 1 Wy w3 ] W3
7"1)61 + W1] 1+8+82 L1471, T (1+r2)(1+r3)J} twy 1+T3]>

220
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_ 1 Wy W3 ]
Vl(a) - ln {1+B+ﬁ2 [(1 + rl)a + W1 + 1+r2 + (1+T2)(1+r3)J} +

B <ln [(14-[;%] +BIn(1+r;)+(1+L)n [(1 +1,) {ff;:?z [(1+

__ 1 w2 ws | W3
ra+ wq] 1+B+B2% l1+41, + (1+r2)(1+r3)J} tw 1+73 >

221
t=1
Vi(a) =In {1+Bl+32 [(1 +r)a+w + 1‘1’; + (1+r2‘;’(31+r3)]} +
B{in[ 2] + i1+ 1) + 1+ pn[(1 47 {E2 24 4
rjatw] - 1+ﬁ1+32 1‘1/12 + (1+r2‘/)v(31+r3)]} twat 1‘/:_3;3]>
V1(a) = In {1+ﬁl+ﬁ2 [ +m)a+w + et (1+r2‘;’(31+r3)]} +
B <ln [(145;%] +BIn(1+73) +(1+f)n [(1 +71,) {%m +
ra+wil - 1+ﬁ1+32 1‘1/12 (1+r2‘/)v(31+r3)] + 1‘i‘|-/2r2 + (1+r2M)/(31+r3)} >
222
222
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t =
Vi(@) =1In {1+[a’1+ﬁ2 [(1 tratw + 1‘132 * (1+rzv)v(31+rg)]} *
B{in [ ims] + 10 + ) + (4 im0+ ) (B2 1 +
ra+w] - 1+[;1+ﬁ2 ;:iz (1+r2‘;}(31+r3)] + 1‘1/2@ T (1+T2")"(31+T3)} >
22
223
t=1
i@ =1In {1+Bl+ﬁ2 [(1 trdatw + 1‘:32 T (1+rzv)v(31+rs)]} *
B[]+ a4+ ok oo {524 +
ra+w;] — 1+31+[;2 1‘?32 (1+T2V)V(31+r3)] + 1‘:3"2 + (1+r2‘A)/€1+T3)} >
Vi(a) =In {1+Bl+ﬁ2 [(1 trjatw + 1‘:32 + (1+rzv)v(31+rs)}} *
B{in || + B 1 + ) + (4 pin [+ ) {E 2  +
ra+ wy] + 1J1rf;f;;1 1‘1/12 + (1+r2\/)11(31+r3)}}]>
242
224
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_ 1 Wy W3 ]
Vl(a) - ln {1+B+ﬁ2 [(1 + rl)a + W1 + 1+r2 + (1+T2)(1+r3)J} +

B 1
B <ln [—(H[[’;)Hﬁ] +BIn(L+73) + L+ A [(1+7) {E2 @ +
1 1%%) w3 ] + W + w3 ) >
1+8+B2 L1417,  (1+m)(A+13)]  1+1,  (1+1)(1+13))

ra+wy| —

1
Vi(a) =In {1+[>’+ﬁ2

B <ln [(H[[’;%] +BI(1+7) + (1 + P [+ ) {E (1 +

1+B+p2
E+EX ] W wy 1}})
1+6+62 L1+, Q+r) (4]

W W3 ]
[(1 +r)a+w; + 1+r, + (1+r2)(1+T3)J} +

ra+w;] +

225

t=1
Vl (a) =In {1+ﬁ1+[32
p <ln [(145%%] +BIn(1+r3)+ (1+B)n [(1 + 1) {ﬁ(Hﬁ) [(1+

1+B+pB?
B+B? wy W3 ]
Tl)a + W1] + 1+ﬁ+ﬁ2 1+7, + (1+T2)(1+T3)J}]>

W W3 ]
[(1 + Tl)a + W1 + 1+r2 + (1+T'2)(1+T3)J} +

226
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_ 1 Wy W3 ]
Vl(a) - ln {1+B+ﬁ2 [(1 + rl)a + W1 + 1+r2 + (1+T2)(1+r3)J} +

B <ln [(H[[’;%] +BI(1+7) + (1 + M [+ ) {E (1 +

1+B+pB2
ﬁ-}-ﬁz Wy W3 ]
rl)a + Wl] + 1+ﬁ+ﬁ2 1+1, + (1+T2)(1+T3)J}]>

1
Vi(a) =In {1+[>’+ﬁ2

B <ln [(H[[’;%] +BI(1+7) + (1 + P [+ ) {E (1 +

1+8+p2
B(1+B) [ w, ws ]}]>
1+8+B2 L1471, (1+1)(1+73)]

W W3 ]
[(1 +r)a+w; + 1+r, + (1+r2)(1+T3)J} +

ra+ w.| +

227
t=1
. 1 W W3 ]
V]_(a) - ln {1+B+ﬁ2 [(1 + rl)a + 1241 + 1+71, + (1+T‘2)(1+T3)J} +
; <1n [W] + It +7) + 1+ HIn (4 +7) {EEE 11 +
B+pB) [ w2 W3 |
Tl)a + W1] + 1+8+B2 L1+1, + (1+T2)(1+T3)J}]>
22
8
228
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_ 1 Wy W3 ]
Vl(a) - ln {1+B+ﬁ2 [(1 + rl)a + W1 + 1+r2 + (1+T2)(1+r3)J} +

B <ln [(H[[’;%] +BI(1+7) + (1 + M [+ ) {E (1 +

1+B+B2
B+p) [ we + W3 ]}])
1+8+B82 L1+, (1+r)(1+73)]

ra+wq] +
V@U=h% 1 [Oﬂﬂﬂa+w-+wz+ o3 ]}+
1 1+8+p2 1 T 14r, | (4r)a+m3)]

B <ln [(H[[’;%] +BIn(1+73) + (1 + M| +7) { £ (1 +

1+B+pB2
woy W3 ]
Tl)a + Wl + 1+1, + (1+T2)(1+T3)J}]>

229
t=1
_ 1 Wy ws |
Vi(a) =In {1+B+ﬁ2 [(1 tratw + Tt (1+T2)(1+T3)J} T
B B(1+B)
g <ln [(1+ﬁ)1+ﬁ] + B+ )+ L+ Hin[(1+7) {1+ﬁ+ﬁ2 ja+
Wy W3 |
r)a+w + 1+7, t (1+r2)(1+r3)J}]>
. " . ) 23
Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, porque tendria que poner en rojo todo. 0
230
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t=1
V(@) =In{77

I; <ln [L] +B8In(1+73) + (1 + B)n [(1 +7) {ﬁ(“’” [(1 +

(1+B)1+F 1+ B+ B2

woy W3 ]

Wy W3 ]
[(1 +r)a+w; + 1471, + (1+r2)(1+r3)J} +

W»

+
+1;

V,(a) = In(1) —In(1 + B + 2) + In [(1 +r)a+wy +

a4 BIn(BF) ~ B (1 + BIn(L + ) + B In(1 +73) +
BA+A)In(A+7)+BA+An[fA+)]-F(1+B)n[1+p+
B+ B (1 + B)ln [(1+r1)a+wl+ Wo W5 |

1+1,  (1+1)(1+713)]

Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, porque tendria que poner en rojo todo.

231
t=1
V(@) = In(1)— CIn(1+ B+ %) +1In (A +r)a+w, + 2 Lt
e (1+T3)] +BIn(BF) — B (1+ B)In(1 + B) + B2 In(1 + rg) +
BA+pL)n(1+r)+pFA+AM[BA+A]-F(1+H[1+4+
2 wp W3 ]
B+ B L+ AIn| (L +7)a+w + it =]
Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar dri j 23
, porque tendria que poner en rojo todo. 5
232
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t=1

Vi(a) = ln(i) ln(l + B+ %) +In [(1 +r)a+w, +;
e (1+7”3)] +B1In(BF) — B (1 + BIn(1 + B) + B2 In(1 + rg) +
BA+An(1+r)+BA+HN[FA+L)]-LA+A)n[1+L+
£?]1+ B (1+p)n [(1 +r)a+w, + =2 ws |

1+7, + (1415)(1+73)]

W»

+

Vi(@) = BIn(BP)—B(1+AIn(1+ L)+ B (1+ L[+ )] —
In(1+8+B%)—-LA+n[1+B+p%]+L%In(1+13)+

1) W3 ]

,8 (1 + ﬂ)]l’l(l + TZ) + In [(1 + rl)a + W1 + 1475 (1+r2)(1+r3)J
Wy W3 |
B (1+ B)n [(1 +r)a+w, + T + Taml

Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, porque tendria que poner en rojo todo.

233
t=1.
Vi(a) = BIn(BF) — L L+HIETF L) + B (1 + Hn(p) +
BAEAHMAFLE) —In(1++4) - +)In(1+p+ BZ) +
FZIn(1+7r)+LA+L)In(1+7n)+In [(1 +r)a+w;
woy w3 |
(1+r2)(1+r3)] T 'B (1 T ’B)ln [(1 T rl)a T Wyt 1+71, T (1+r2)(1+r3)J
Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, dri i 23
, porque tendria que poner en rojo todo. 4
234
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t=1

B2In(1+73) + B (1+ AIn(L+1) +In[(1+7)a+w, + 22+

147,

w3 Wy w3

1+1, + (A+7)(1+13)]

m] +B(1 +,8)ln[(1 +T‘1)a+W1 +

Vi(a@) = BIn(BF) + B (1 + HIn(B) — [1+ A+ A]In(1 + 4 +
B+ In(1+r)+ A +)In(1+r)+[1+B1+B)]In _(1 +
ra+w; +

Wy + w3 ]
141, (1+1)(1+713)]

Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, porque tendria que poner en rojo todo.

235
t=1
Vi(@) = BIn(BF) + B (1 + B)In(B) — [1+ (1 + H]In(1+ 4 +
B2+ B2In(1+73) + B (1 + HIn(L+1) + [1+ B+ H)]In |1 +
Wy w3 ]
rja+w + Ty T @)
Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, dri j 23
, porque tendria que poner en rojo todo. 5
236
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t=1

Vi@ =pIn(BF) + 1+ M) - [1+LA+HInA+ 4+
B2) +B2In(1+75) + B (1+ BIn(L + 1) + [1+ S+ ][ (1 +

w» W3 ]
n)a+w + 1+7, + (147,)(1+73)]

Vi(@) =B*In(B) +B (1 + (B —[1++B*In(1+ L+ %) +
B2In(1+75) + B (1 + BIn(1+1) + [1+ 81 + )] In [(1 +r)a+

Wa + W3
1471, (A+r)(1+713)

W1+

Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, porque tendria que poner en rojo todo.

237
t=1
Vi(@) = B*In(B) + B (1 + B)In(B) — [1+ B + Bl In(1 + B + B*) +
B2In(1+73) + B (1+ HIn(L + 1) + [1+ B(L+ HlIn |1 +r)a +
%) w3
Wit o T @
Aqui ya no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, dri jo tod 23
, porque tendria que poner en rojo todo. 3
238
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Aqui yano vo

Vi(@) =*In(B) +B (1 +n(B) —[1++B*In(1+ L+ ) +
B2In(1+75) + B (1 + BIn(1+1) + [1+ 81 + )] In [(1 +r)a+

Wa + W3
1+71, (A+r)(1+13)

Vi(@) = (A +28)In(B) — [1+ B+ B*]In(1 + B+ B*) +
B2In(1+75) + B (1 + BIn(1+1) + [1+ 81 + )] In [(1 +r)a+

W1+

Wa + W3
1+71, (A+r)(1+713)

W1+

y a poner en rojo lo que voy a modificar, porque tendria que poner en rojo todo.
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Vi(a) = B*In(B) + f (1 + MIn(B) — [1+ B + B*]In(1 + B + %) +
B2In(1+73) + B (1+ HIn(L + 1) + [1+ B(L+ HlIn |1 +r)a +

Wy w3
1471, (A+r)(14713)

W1+

Vi(a) = (1 +28) In(B) = [1+f + ] In(1 + B + *) +
B2In(1+73) + B (1 + HIn(L + 1) + [1+ B+ HlIn|(1 +r)a +

Wy + w3
1471, (A+r)(1413)

W1+

no voy a poner en rojo lo que voy a modificar, porque tendria que poner en rojo todo.

- e e e e e e e Em Em m e e e e e Em Em Em e e e e e e e M M M e e e e em e e e e e e e = = =y
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Nuestra agenda de hoy

\ Introduccién a
. N modelos de
Reunibnde .  optimizacion
politica . dinémicaen
monetariade '/ tiempo
Banxico /,/ discreto

;o (parte 2)

______________________________________________

241

(1) Leer mi columna “; Qué hara
Banxico este jueves?” en E/
Financiero (28-sep)

1 pagina
https://www.elfinanciero

.com.mx/opinion/gabriel-

casillas/

(2) Realizar ‘a mano’ la Tarea 7,
que es un repaso de la solucion
de un modelo recursivo con
funcién de ’politica’

6 paginas

En el sitio de Internet
www.dabrielcasillas.mx

’l
/
v
7
7
v
’
’
’
/
/
7
/

/
174/TH0I51 A Tr
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&

A

A\Y

(3) Ver el documental "The
Mysterious Man Behind The
Bellman Equation”

1 hora 26 minutos

https://www.youtube.com/wa

Lch?v=B8I6LIV-c5T

(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/z1/hY7LDoIWEEW

hQVbOkJBANdgwiPiI0bsxoDBgimUFITfFx8bEx

-zu3PPmQyiKEGOTvuSpV0p6pSP—
UCto6tPbMIWITIwXoQHEX5u7DV650RAK0 wfQsYY

vQ-4-£5C0Szw80B1i70pATGHAL -
ZMBO996ATOuUBIgyLrLnu6TODJIshKvNzLnOpXeWd

LrquaecgqgD

Muchas
gracilas!
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https://www.youtube.com/watch?v=B8I6LIV-c5I
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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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