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El okjetivo de este . trabajo., g5 L;pmpr6hér :15; validez

empirica del Teorema . de
referida al mercado de

Varios autores harn  realizad

adoptado como valido en: esd

ecoromia mexicana €%, Ah;éue‘_,ﬁto
el periodo de régimewn de ti}o &é EamEicff§5§;x
la paridad del poder de compra gefpreséﬁté ?oﬁo
que intenta explicar la transmisi&n rinféF a

inflacidnr. Por el contrario, ern condicioneé_

cambiaria, la paridad del poder de cbﬁp}

ia determinacidn del tipo de cambio spoé-

del Poder de Compra, sin
altevnativas, debido a que
validez de 1los an&lisis mdnetaristas-fziﬂ
dicho enfoque el teovema es un supuéétb
incorpora al modeleo como una hipétesisq
que  se le sujete a comprobacién.
razonamientos gue apoyan las 'prgé
dependen fundamentalmente Qe_La*Yél:
supuesto <ow>,
<=> wilford, Bléjer
coa> vgy enfogue .
comsidera. . a’
variables

mercado muy
ser “idénticas




esenta.de’ Juna manera breve vy

Grnamierto del mevcado i deidivisas ‘bajo. .’

ééfhalleﬁ:qdé»lé:par;dAA,déi pESQ1ﬁééﬁéctb at’
dd]awﬁe;'dg “mé%yde 1;6@0 pow Qno, se jpuede pfeguntar lé
'razéni &é:elﬂé;anaéufalmente 'queila yaridad dé:ﬁﬁa @onedﬁ
,re#ﬁecﬁoré,iagr'dé};hé;t6=del mundb téene que Qér con 19?
pﬁ@ductdé»qﬁg esaiméﬁéda‘es cap&;'4qfcompwar,_;émpaﬁéndo;e

cow los qhé-compraria”enrlos otros paises.

Como se vera, el abbitrgje es el mecanismo pov el cual se
eguilibran’ los méréados (siempre vy ciando se manejen
Libremente) Yy que- vegula el tipo de. cambio gue equilibre

ese poderrde;cbmpra de cada mongda'cbn las demas-

Asi, loqué? Eé‘ﬁreténdé demostrar es si el tipo de cambio

en México.ﬁé{de:}ﬁjé hasta 1995 ha sido tal que refleje la

'entﬁéilqs‘ ﬁivéles de precios relativos de México

‘ u  7Ahora hien, dado que la mayor yparte
del yl: ‘0. "de’. México' con el extranjero es con los
Estaﬁo;”Uﬁiﬁss;‘,se: éustifica gue el andlicis se efectue

'coﬁsideranﬁofié reIaci6n peso/ddlar.

Para el ﬁefia&o de estudio'qué comprevide de 1960 a

1375 en u,de cambia



cambios en los niveles de precios internos. Esto es la

llamada transmisién internacional de.la inflacian:

En el capitulo I se presentan lo§ fuhd§mg
de la Paridad del Poder de édmﬁﬁé} uﬁ§fbﬁeyé h
teorema y d¢ la diversidad de. conéebéinﬁés ace

”

mismo; una verificacion emp!rica*del 'tebremqf

1920's para paises altamente decarrolladas y.los m
utilizados para la ypruehba del teorema pawa‘“él_
México, tanto para el perfiodo con tipo de cambid’fijo

como para tipo de cambio flexible.

En el capftulo ill, se muestran los resultados def1é§ 

diversas pruebas, las gr&ficas correcpondientes.y | I1as.

implicaciones de las regresiones utilizadas en cada casoj.:

ademiés de la utilidad de los modelos considerados.

En el apéndice se sefalan las caractevisticas de 'i@;f
estadisticas obtenidas del an&lisis de regvresion, aéiféompil,'

su interpretacicon.







EL_MERCADO DE DIVISAS

En el transcurso‘de Eualquier perfiodo, la  mayorfﬁérté€&gT

tas transacciones iﬁternacionales dan»pdf

@) Los exportadores de bién}s'
recibhen pagos del exteriarcé"

bY) Los importadores de bigﬁggi';eri cio:
abligados a hacer ﬁagoé'éﬁrdi;isés”éi
8in embargo, existen excepciahes coma lasrﬁoﬁéﬁi
aguellas transacciones comerciales [ &er1ééﬁjt31*
financiados con cerédito cuyo pago "o es rgﬁﬁériddi
durante el periodo considerado vy, por lo mismo, ﬂb sé

realizan movimientos efectivos de divisas en ‘dicho

rerindo.

Si en el mundo existiera una econrtomia tdnica 0,

equivalentemente, si sélo hukiesen una movreda y un banco: 7.

central "adnicos“, los pagos entre distintas aregs :sé
efectuarfan del mismo modo del que se realizan dentro d?
un pafs. En virtud de que hay muchas monedas y béﬁcos'

centrales, se requiere un mecarismo para conQérﬁir 165.'-

pages hechos err una moneda dada ern su eguivalente enao§r§§"~

€13 Cyando el pafs  en cuestidn emite una moneda de Teservay

los pagos a1 exterior los ruede hacer ern.su . proplo
dinero- Esto, de cierta manera, sigrnifica gue ese pails
no tiere una restriccion de divisas en sus fransacciones
internacionales-. .
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monedas- . Este ,meqahismo—16'tonstituye;elillamédofMercado

de Divisasw
se- limita " a

hechoy se ' compone

bancarios y valores

S Por lo general, las

lugar a camhkios de

“trarisacciones  ‘internaciomales’
' dep6sitos hancarios en el exterior en moreda extranjevra, o
“wviceversa. Es deciv, entrafan un flujo de demanda interna

neta (oferta) de divisas {(dinero local).

ARBITRAJE INTERNACIONAL

La estructura de tipos de cambio entre varias monedas esta
ligada por operaciones de arbitraje internacional. £1
arbitraje en los mercados de dinero consiste en
tvarmsacciones realizadas con el fin Ade ohtener beneficios
derivados de .las discrepancias existentes en los precios
de las monedas cotizadas al mismo tiFmpoe en  distintos
mercados. ¢{Porv ejemplo: supbngase que el. délar
estadounidense se cotiza ‘en Alemania a LUS$1l = Alem.$2.20,
en tanto que er Nueva York se cotiza a Alem:$l.— = USS0.5.
Los coryedores de divisas, en esta situtacidn, tendran un
incentivo para wvernder délares en Alemania a camhio de
marca% y al mismo tiempo utilizar estos marcos para

comprar ddélares en Nueva York hasta que la discrepancia en



las dos cotizaciones desaparezca. Las ~ wvertas de doélares

en Alemania tenderian a reducir’ Cdel ddlar en

marcos, mientras gue las v oNineva
propenderian a elevarlo.
transaccibén ambos

mercados)e.

tipos de campia entve todas estas monédés;;: té m§6§5
EconOmicos. esto significa gque los mercado{ moaé gﬁ?éﬁ-de
los distintos valses esté&n relacionados mqf.géfééiﬁéﬁéﬂté
Y que las autoridades monetarias ﬁo fiéﬁea: pl?na
independencia para vegular sus respectiyos méféaﬁ§5  ae

dinevo.

EL MERCADO CAMPIARIO

El mercado de divisas, en :Qalqﬁier ﬁa(ﬁ,_ ruede ser

descrito comg  un conjgnto de relaciones de oferta b

demanda que expresan cantidades de divisas en funciéon de

los tipos de cambio dJde todas las monedas en tvansaccibn.
Si Ts representa el precio en moneda local de 1a
moneda 1, se puede expresar este conjunto de demavidas.

(De> v ofertas (04) como sigues

De = £ (Tay Ty cnsy Tuds

: ; (1>
Oy = g (Tll Ta, bl ) Tn>€ii




Por lo gue hay ~(n—1) “tipos dE:~cambiq7 a detevminar Ypdr"

las (n) siguientes condigioves deiequilibvio

ST LA
Para: -ilustyar-el “funcion

supondgamos el caso.de. .

_Vedse Figura Q{

En el eje vertical se‘mide e1 preéio del délar en ﬁesos Yy
en el horizontal, cantidades de délares por unidad de
tiempo- La linea D representa la demanda de délares por
pavrte de los residentes enn México cpmo funcidn, INTEE
ALIA, del tipo de camhio. A cualguier precio dada, el
area aharcada por la demanda mide la cantidad de pesos que
1o vesidentes mexicanos estan dispuestos a pagar por la
correspondiente cantidad de délares, por unidad de tiempo;
en este sentido, tal funciov de demanda de délares se
ruede interpretar como la oferta de pescs de los

rvesidentes del pais a cambio de délares.

Similarmente, la linea O representa la oferta de dolares
por parte del resto del mundo, a cambio de pesos, como

funcidn, NTER ALIA, del tipo de cambio <=»,

€=> Tanto .la O0ferta.. como la’ deémanda  depender  de otras
variahles, como por ‘_ejemplo, laos  nivelés ‘internos 'y
erxternos. de Tingreso. y de precioss T UEL diagramazsupone -
que ‘dichas variakles estén dadas.« .. I e
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En  la situacidn representsada en

— 1é F;gqra 1,- el tipo de

cambic de mercado sevia:Te ~HESQ -

la cawntidad de ddxé e

representa
intervencién del . banco
determinan el tipo de camhiéi
flujos monetarios gue tienen

Cualgquier desplazamiento de

demanda fijarfa un nuevo tipo de cémbinjélfcual'elnmeﬁcadp,
se eguilibra. Esta es la forma mas sen;iliaAdé visﬂa1f;érf '

un sistema de tipos de cambio flexibles. R h;,'-V7“

Sin embargo, i el banco central considera apwrapiado

mantener el tipo cambiario dentro de uan determinado

margen, e&ntonmces estarid dispuesto a intervenir en el

mer-cado para evitar divergencias entre €l tivo de mercado
y el margen deseado- Esto seria el caseo de l1a flotaciéﬁ‘

intervenida (dirty floating) vy yermite combinar ~1§s-

fluctuaciones del tipo de cambio con las intervenciones de

la autoridad monetaria. Ern 1a Figura 1, para efectos

ilustrativos, el margen se ha puestoc entre Méx-$$@0}ffy>u

Mé:.$700.~ por délar.

Supbéngase ahora gque, “wor
interna de délares aumentd
afertanse mantienerconsﬁa#£§5 M
precio an exceéﬁ. Qéﬁm

H. €1 ‘ajuste. completo:




emhargo,. impédid6” por ila intervencidn del banco central

paﬁa_;mgnfgner”- “’piﬁu,>a1 hiyg1 ;dé, MEx . $700.~ A este

pretjn;j unexceso’. de demanda autérioma de

ddlares ;¢ Qg 3.'br v alternativamente, un
euceso ‘de oferta fautbnbﬁa de pesos medida por el area

O;AEQ:- Evi - un mundo de  dos raises, la distancia
@38z  rvepresenta el déficit de kalanza de pagos del
pais. (Mérxico) medide en dolares, en tanto que el area
anées mencionacda representa el déficit medido en pesos.
El resto del mundo vegistra, en contrapartida, wun

superdvit de idéntica magnitud.

Para mantener en estas circunstancias el tipo cambiario al
nivel de Yecriamnw>y, €1 hkancao central tiene que vender
ddilaves en la cantidad representada por la distancia AB,
cow lo cual esta absorkiendo pesos (reduciendo la oferta
monetaria) al ritmo representado pov el drea
Q1ABRz v rerdiendo divisas al v-itmo AB. En el
proceso, el meror nimerc de pesos en circulacidén tiende a
redutir el gasto interno, y 1 mayor nimero de ddélares en
circulacién tiende a aumentar el gasto, en el resto del
mundo . Estos dos Efeitos, a tvavés de su repercusidon
sobﬁe las prgcios, ingresos y tasas de interés, tenderdn a

Feshaﬂrar—él eguilibrio de la balanza de pagos.

'fqge l1a demanda interna de délares.

crdesplaza - a Da. Sin intervenciones; el

i precio. inferior &

‘ Para evitarlo el - banco.



EL: MERCADO DE DIVISAS

700

max

DSlares vor unidad de tiemwo

FIGURA



comprara délares al vitmao FG = A3Qe Y emitira
pesos ,al;vritmu del drea QzFGla. Por la migsma  razén

antewiur,relweqﬁilibrio tenderd a restaurrarse <%3,
EL HERCAb0 DE"DIVISAS A FUTURO

Cualquier“ mercancia, servicio o moneda cuya entrega se
efectma & futuro ¥ cuyo precio se determina en el momento

de.l contrato,"puede:ser ohbhjeto de un mercado a futuro ,

,que h;Y@ffsuficientes compradores y vendedores.
meﬁcados“.dondn se realizan operaciones a futuro

ersas materias primas y también para las divisas-

Ert ?gené}alg Vﬂichos mercados surgen siempre que las
compradbres_ (vendedores) tiemen interés en minimizar la
probabilidad de pérdidas generadas por alzas (bajas)
futuraé ‘en el precio del bien que gquieren comprar
{venider). Los mercados de divisas a futuro constituyen un
método éfectivo para evitar o cubrir riesgos generados por
yosihles variaciones en los tipos de cambio en fechas

posteriores <=2,

Evs la mayoria de los paises, las empresas gue realizan
operaciones internacionales suelern mantener entre sus

activos, élgunos denominados en moneda extranjera (Ae

<> Qe han anallﬁado desplazamievitos de demanda, pero se
sigue. .- el mismo = procedimiento para, MUTATIS MUTANDI§
a las despla‘amxentos de la eoferta y/o de ambas
funci ;

_peso ya mno se cotiza en este
corvedores se declararon
comportamiento tan irregular e



log mismo que suelen tewer  pasivos ern moneda exbtranjera
< Ped, ambos conr ,venéimieﬁtos en fecha futura,
rormalmente a %0 6 180 ‘dfas. Si Ae —- Pe > O, la empresa
en cuestidn estarad manteniendo lo ~ gue se deviomina una
posicién “"larga" Clong position) en divisas, y al
transcurrir el plazo fijado, la empresa tenmdrad en caja una

cantidad neta de divisas positiva igual a Ae ~ Pe.

Enm el caso contrario (Ae - Pe < 0, la empresa mantiene’
una posicidn "corta" (short position) en divisas vy, al
cabo de los 20 6 120 dias, necesitara una cantidad igual a
Pe -~ Ae de divisas para ypagar su deuda neta-. En el
primer caso, la empresa prede vender oy su exceso Jde
-divisas a futuvro, ens tanto que, en el segundo casoc, a la
empresa le puede interesar caompvrar hoy divisas a futuro.
El1 que se haga ésto o no depende de las expectativas qgue
cada empresa tdrnga con respecto a la evolucion del tiygpo
cambiario duravte los pirdxximos tres o seis meses. La
empresa con excedentes vendera Jdivisas a futuro si espera
que su precio baje, en tanto que l1la deficitaria las

comprard a futuro si espera que su precio suba-s

Cuando existen préstamos entre naciones, el mercade ‘de
divisas actual <(spot) y el mercade a futuroc ( forward)
estan csvréchémente relacionados. La relacion depende de
las tasas de interés a corto plazo existerites er cada pais
y se puede describhir simplemewvnte ew un diagrama como el

que se presenta en la Figura 2.



Sean My vy Me las  monedas local y 1la divisa,

reﬁpect?vameﬁﬁé, Ta. y . Te el tipo de cambio actual

'“;fiﬁalmEﬁtE, ia e ie la tasa de
/e,ﬁé;pa a corto plazo- Las posiciones
;Ja;” esquinas del diagrama. Cualquier
céﬂtiqathP iﬁéfq se puede trasladar entre estos puntos
6ﬁié{ﬁi1caﬁdd o dividiendo por el factor apropiado- Por
eiemplo US$1,000.— en la posicién Me a futuro (délares

del periodo ‘prdoximod se pueden trasladar a la posicidn

Me al contado (ddélares de hoyd, asft
US$1,000 / (1 + ig) <3

Cantidad que se puede convertir en moneda local

multiplicdandola por el tipo de cambio al contadots

Ta US$1,000 /7 (1 + ig) © €a)
Esta cantidad se puede vender a futuro port

Ta (US$1,000) (1 + ig) /7 (1 + i) 3>

Esta transferencia triple se podria simplificar utrilizando
el mercade a futuro directamente, wmultiplicando los

délares del peF(do préximo por el tipo de cambio a.futuros
Te (USS1,000) 6>

Si° no hay intevferencias en cada mercado o entre ellos,
~1as" cantidades deherdn rser - iguales, pues de otra forma
existiré urn marggﬁQ de arbitraje, el cual seri{a utilizado

tasta que ‘la igﬁaldéd_se,gstablezca, as{:

20



LOS MERCADOS DE DIVISAS ACTUAL Y A FUTURO

Mercado Mercado
Actual A Futuro
(1 + i) .
G = = e - e = e -
L My
| I
1 |
| A
i R
i "
%! 0t
| .
1 I
i B I
| I
' o
] 1
I A
Me G e - He
(1+ie)

FIGURA 2



Te = Ta (L + iad) 7 (1 + ig) €=2> o S 7>

‘Considérese -el siguiente ejemplo VrsmEricot o

Ta = Méx.$d47%.~ por LIS$1.—

Te = Méx-$630.~ por US$1.-3

ia = 30X

ie = T%

En esta situacidn, US$100.— de hoy valen US$10S.- en el

periodo siguiente. Méx. 847 ,500. — de hoy’ valewn ~
Méx.861,7%0, en el periodo siguiente. Entorces, si Te
es Méx.$630s— por dolar, valdria 1la pena hacer 1lo

siguientes vender US$100.—~ al contado por USS10S.- a
futuro; wvender en el mercado a futuro estos US.$105.- po;
MEx-366,1%0-.~ a futuro (US$105.- por 630>3; vender estos
Méx%-$66,15C.—- a fFuturo a cambio de MEX.$T0,Z0d.62 al
contado vy, finalmente, vendeyv esta cantidad de pesos al

contado por US$107.13, realizando en’ el proceso un

rendimiento de 7.13% sobre 1la cantidad original <®2,

En la medida en gue un nimero creciente de participantes
en el mercado de divisas intenta obtener este beneficio,

las tasas de interés y/o0 los tipos de cambio se ajustaran

<\ |a ecuacién (7» descrikbe la  relacioén ~ erntre’ 1ds
tipos de cambio al contado y a .futuro v las tasas de
interés a corto plazo intermas y . eitternas. AL

<&> Fste ejemplo s6lo es para  ilustriars Zfurncioramiento
del mercado de divisas a futuro.  Ver nota. (d)e =0

22



hasta hacer que el egquilikrio _prevale:ca- Unvresultada

interesante es wgque si ‘las  dos o tasas _de interés- son

leicambio

iguales, también lo 5efén';1o§'do§}xiﬁos gy

14> (D ie ==

P = (Te — Tad /7T,

exﬁre!ién que, si - ta

descuento.

IMPORTANCIA DEL TIPO DE CAMBIO

El precio al que la moneda de un pals se intercamkia por
las monedas de los demds pafises, mide el valor externo de
ayuélla- Di:ﬁa precio determina una relacion directa
entre 1los precio; internos de los hiewes y los servicios
de factores de la produccion y sus precios en el exterior.
As{, el tipo de camkio mide la capacidad de l1la moneda
local para comprar divisas Yy pPOr lo tanto, productos vy
servicios extranjeros. Entovrices, el tipo de camkio debe
reflejar el valor relativo de las monedas en tévminos de
bienies y servicios. Si 21 tipo de cambio fuera tal, gue,
en términos de una canasta representativa de bienes Y
servicios, hiciera harata la divisa en relacidr con el
dinero local, los residentes del vais teﬁ@éri&ﬁ E

reemylazar SS saldos monetarios locales"poh Saldes -de

divisas. ' Lo contrario sucederia si1 el ‘tipeo. de :cambio




fueva  tal gue. ‘la en -relacién al

cdivisa vesultara o cara..

dinero intervio-

sevvicios.

sus variaciones son

esencialmente las
.ﬁoritihés-mﬁnétariés édoptadas enn cada palse.
En teoria, erxiste” una clara analogia entre la

detevrminacidn del tipo de cambio en una economia abierta y

1a del nivel de precios en uwna economia cevrrada. En esta

“dltima, el nivel de precios refleja la escasez velativa

del diviero  -comn respecto a los bienes vy servicios

producidos. En una econaomia abierta, el ¢tipo de cambio,

al determinar la escasez relativa de distintas monedas, se

convierte en el nexo ewntre lps distintos niveles de

precios nacionales, e indica la capacidad de cada moneda

Fara comprar kieries y servicios.



SISTEMAS DE TIfPOS DE CAMBIG

INTRODUCCION

Del an&lisis del mercado de divisas

existencia de sistemas de tipoé;dé ;ééhb

tratamientos +teéricos se concenktran an

extremos: tipos de cambio fijos o flewihles.
interpretacion mads estricta, el régimen de'tipos;dé 
fijios wvincula a las distintas momedas por '@gdibdﬁe

7

vector de precios vigidos gque ae determivian evn el m,rtaddf;;

munidials. Dichos yprecios son constantes Ve en'casbs
desequilibrios extervos, los ajustes se hacewn ‘ﬁbh

cantidades, ésto es, por flujos monetarios. El

mantenimiento de tipos de cambio fijos rvequiere gque los

bancos centrales estén dispuestos a comprar (o venderd), a

esos tipos de cambio, cualguier exceso e divisas

ofrecidas (demandadas) en el mercada. Puede advertirse

que &N  un mundo de wumerosas monedas, este sistema es el

mas aproximado al estaklecimiento de uwva moneda mundial

anica. En tal situacidn, todas las monedas son

perfectamente sustituibles, ya gue sus precios son fijos e

invariables.

El caso l1imite de un reégimen deﬁtiﬁos,Qe’ﬁa@viorf;ewi@1e; '

es aquel que permite gue  elltipo .
mercada de divisas sif’interven

monetaria. En este sistema;

51
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compensatorio tiene’ lugar entre los palses, Qa que  cada

ermitiv todas. las variaciones

R gquilibraw sus
: Ei'proceso de

efectaa

vinterpreta como el

“es . un precioc andlogo en

cualguier mercancia-

,determznacgdn.algdé

uné;ugranjcantidadrde ﬂefensores de la

:fiéﬂendeﬂ Ca-sproponer oque el tipo de




TIPOS DE CAMBIC FIJOSH

Para mantener el tipo - de’

excesos de demanda o dei o

large del tiempo 5ean'§53:
reguerimiento comdn alm HE;C§QQi
otro mercado. Graficameﬁtéiréggék':A"pﬁé$e.
Figura 3. Dejado a Vsuérpﬁoﬁiaé fﬁe;zés,  eifmérgéﬂd}ﬁéT'
divisas determinaria la tasa de cambio  To 4a 1la ‘;ﬁal
las cantidades ofrecidas vy demandadas coinciden ctm&o.
61 en estas circunstamcias, la autoridad monetaria guiere
fijar el tipo cambiario al wnivel Tay habvrad un exnceso
de demanda igqual a QiQx -« Este exceso de demanda
gque, en ausencia de intervencidén, tenderia a subiv el tipo
.de cambio hacia To, no grovecara ajuste alguro si de
alguna manera se logra compatibilizar la cantidad de
divisas ofrecidas autjnomamente al precio Ta (0@
con la cantidad demandada & dicho precio (O0Qz). Esté
s®e consigue si el banco central interviene en el mercado
vendiendo divisas en la cantidad QaGg. En ‘tal

Cas0, NO existiran presiones para alzar el‘tipo cambiario.

El mercado de divisas, incluyendo la actuacidn
_compensatoria del Lbanco central, se equilibra al precid
Ta= Al mismo tiempo, el banco centvral esta péﬁﬁieﬂdb ‘

divisas al ritmo @@z por unidad de tiempo.

Una situacién de exceso- de oferta existiria al':

Ta Para que el mercado ce equilibré]

- ¢



EL MERCADO DE DIVISAS : TIPO DE CAMBIO FIJO

Tipo de
Cambio
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I 1
i |
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i 1
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! |
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1 A I p(T) |
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Divisas por unidad de tiemmo

FIGURA 3



central tiene que interveni

[ s S ‘ppr °unidaﬁ;

la cantidad QsQa-

Estos ejemblos describen dos’-

externa. - Sin embargo, no es realista suponer

central puede perder reservas perménéhtemehte’

situaciones de persistente exceso qe .deméhﬁéiri b}éhpw
supuesto requeriria cantidades ilimitadas de divisé§;°1% 
cual excluye la existencia de prok-lemas de balanéa de
PaAJOS . Tampoco es realista C(aungue no tan obviamente).
suponer que el kanco central estara dispuesto a acumular
divisas indefinidamente en situaciones de excesos
persistentes de oferta- En el limite, tal actitud
eliminwari{ia la independencia del barnco central como ewtidad
coentroladora de la politica monetaria- En otras palahbras,
@sta actitud no s6lo significaria que el hanco central es
indiferente con respecto a la compasicién de sus activos,
sino también que esta dispuesto a ponerlos todes en una
sola canastat las divisas. De ser asf{, el yafs termivnaria
operando efectivamente un patron—-divisas y no terdria una
politica monetaria propias Nirguna de.” las dos
alternativas es viable-l En . la realidad, las éitérnativas

"o son tan claras y las/situaciones deexceso-de demanda v




céséwdej“ éfici revsistente ‘béfénza de Pagos . El

‘bavico -central, esﬁaf'pefgiendo‘réééhvés v, PARI PASSU, la

jnférﬁa”mdnetaria_'interha se esta conttrayendo (o creciendo

& menoy ritmo, gue én caso de no haber déficitd). E1

exterior estd acumulando resevrvas y aumentando su oferta

monetaria- En el pais deficitario (prescindiendo por el

momevito de les posibles efectos sobre el producto y el

empleo) los preciocs intervios tienden a disminuir y las

tasas de interds a elevarse 7>

En el vesto del mundo sucede lo opuesto: Los efectos

sobve los precios tiendean a elevar la cantidad demandada

de nievies de krienes y servicios en el pafs deficitario, &

expensas de 105 hienes y servicios del exterior, que

resultan relativamente mas caros. Tantd residentes como

extranjeros gastardn mas en los bienes mas baratos. Esto

veduce el déficit Csuperavit) comercial del ypais (del

extranjeroc). Simultaneamente, a medida gue las tasas de

intevreés intervas ce elevan corn respecto a 1las del

€72 Povr :”simﬁiicidad,< .SB _ supone la
demanda’'de ' direre - estakle Y
economias S :

existencia de  una“
hier definida .en cada



exterior, los residentes pediran prestado en’el.extraniere

Las‘jqrrfitas'pl‘
Normalmente; se

criterios?

econdmicas. Estos argumentos se basan ‘gn 13 ;0;§
incompatibhilidad, dertro de una ecoﬁohia; enéreflv%
requerimientos de equilibrio interno 9 los dél'
externo. Ly desequilibkrio extevrno con tipos dé cam;io
fijos exige gue el pais en deéficit adopte polfficis
ma&s deflacionistas (o menos inflacionistas? que éntes
Y que el pafis en superdvit .tome medidas‘ mas
inflacionistas (o merios deflacionistas) qee

anteriormente. Esta exigencia puede no ser compatikle

con otros objetivos, tales comeo el plerno empleo ciel’

crecimiento. En la medida en que dichos ohjetivosiso

considerados mas importantes que el ‘eqdilit

externo, las autoridades ypueden - o . permitir.gue el

desequilibrio de halanza de pagos afecte a,lns,pﬁéciﬁé

J1



v tasas.  de.  interés - naciorales ' con la ﬂintehsidéd

ra westuarar. el . eq Este’seria el

rmecesaria pa

2 dlavdificul tad del mavnejo del tipo cambhiario, eésto es,
léfdificu{tad de identificar  las situaciones que
reqdieren una variacidn del tipo de cambio y, mds aun,

estimar en cudnto hay cque cambiarlo <®3,

Hasta hace poco, los pafises tendfan a mover el tipo
cambiario 610 con recelo, vy la cutestion de cudndo
devaluar se soluciowmaba, efectivamente, a base de
vermitir a la economia un deseguilibrio tal, que
apenas si guedaba otra salida. El probliema de estimar
el ajuste regquevido del tipo de cambio, es de més
ardua solucidn. Como wuna primera aproximacién, el
movimiento de los niveles de precios en el exterior

con respecto al movimiento ern los precios iviternos,

puede SQPQj _qe>iﬁdicacidn- Este enfogue estad en

<@> Egte i
aguells

“practico y se acerca més a
tos “tipos de cambio, aunque
idgdicamerite . (devaluaciones. y




£

consgnancia con la tearfa de la paridad.del poder de

compra,. - qUE verificarse ' sobre

aparicion de ‘actividade speculativas

desestabiliﬁéddﬁail fés¥$:ér{t1ca;:sue}e f rm@iéﬁséreﬁ,,
el contexto de que las varia;iéﬁes del tiﬁo de camkhio
son periddicas Y se permiten sdlo cuando los paises
experimentarn deseqguiilikbrios yersistentes. La
naturaleza del deseguilibvrio J(déficit o superavit)
indica de antemario la direccidn del ajuste del tipo de
cambio. A medida gue las expectativas de ajuste se
generalizan resulta cada vez mas Jdiffcil resictirse a
dicho ajuste, debido a la especulacidn a favor (o en
contra) de la moneda del pafs en superavit (o en

déficit).

2]



TIPOS DE CAMBIO FLEXIBLES

’denfro de. un

un tipo de

desde dos

‘del banco central en el

div;saéyﬁérmite‘que, cuando difieren las
’cantidédeé of?eciﬂas 9 llas deﬁandadas al tipo de
Eambio existente en el mercado, dicho tipo se mueve 1o
necesario para egquilibriarlas. Este razoriamiento pane
évifasis en el efecto de las variaciones del tipe
cambiario sobre el mercado de bhieries y ®#] de flujos de
valoress Tante los kienes como los valores internos
se havdn mads baratos o mads caros que sus equivalentes
extranjeros, hasta que ambos mercados se egquilibren y,

con ellos, la balanza de pagos.

by Laos déficit o superdvit externos reflejan flujos de
exceso de oferta o demanda de dinero nacional. Con
plena libertad y estahilidad en el mercado de qivgsas,
el precio del dinero nacional, en términos de div;sas,
hajava o subird para eguilibrar el mercado monetariao

Y. con €1, la palanza de pagos-

3a



Los partidarios de estey;isﬁeﬁa hacen. resaltar su aparente

simplicidad. :Cualguier:

y de ingresos:
cambio son . contiv

per-fodos proléﬁQa@qs

presentan - €®>.. . Tambidgn

independencia para.las pdliff:aéfécb

en particular de la"pulihiéé"@bnétai
gque la flexibilidad del tipo -dé"cémbio
necesidad de mantener reservas de divisas y;,poﬁreﬁjp

restriccion presupuestaria de la ecoviomfa con 2l exterior.

Los argumentos en contra de este sistema se han basaddLgﬁ
la cuestion empirica de que las elasticidades de demanda,
en los mercades internacionales de hienes son hajas.. Si
ocurre esto, la condicidn de estakilidad en el mefcado;ﬁe'
divisas puede no cumplirse <®o2, Y las'variacione; del
tipo de camhio pueden tener efectos contraproducentes;'o'

sea, agravanr, en vez de mejorar, el desegquilibrio erxterno.

€®> Ya gque 1os desequilibrios. extervios.:
con déficit o superavit ro ados
tipos de cambio Flexikles, ..
depreciaciones o apreciaciores i
camtion S

€292 Ilma condicidn  necesaria
mercado de divisas. es
de demanda de expoirta
absoluto) sed superio



Jtro problema menclonado - con frecuerncia es - el del efecto

ibilidad éi”tiﬁo de cambio

desfavohable crea1o'por 1a Fles

ckre los:movimiertos de

do

tnicamente

intermacional

L%éf__ctxv1dades'éé#éQQIétivas que  se han utilizado para
crifiﬁar el sistema de tipos de camhio fijos, tambkién se
menciﬁnan en contra del sistema flexible. Se sastiene gue
los 'animientns ‘iniciales del tipo de cambio s@eran
ineérpretados por los especuladores como iﬁdica:iones de
riuevos movimientos ern el mismo sentido. De ser asi, su
conducta resultard desestafilizadorae. Una depreciacién
(apreciacidn) inicial crearia expectativas de nuevas
depreciaciones Capreciaciones), de marnera ’que los
especuladores vendeyan {(comprarvdn) dinero nacional ahora,
para evitay tenier que venderlo {(comprarlo? mas adelante a
precios inferiores = (superiores). Este comportamiento

tenderia a hacer inevitables nuevas depreciaciones

(apreciaciones) s

‘De’ este modo,_ilaﬁre“pectef1vas de los especuladores 5e

autosatlsfacen el punto de v1sta cnntraﬁ1o,'e5te

i

PazonamJ nto- e;;dé;hecho;flps ’ﬂeculadares,ien




conjunto, experimentan pérdidas ern sus operaciores, y& Jgue

compyran cuando los precios son altes .y vendern: cuando ‘éstos

son bhajose. Sin embargo, hier

vender caro, con

tipo de cambiD-L ‘

flexible

—deflacidhisbalde‘las

io gue se elevarfan sin depreciacidr

tenderian a aparecer nuevosidéficft

depreciaciones serian necesarias €333

€333 g5 interesante mencionar gue, a este .respecto), :
considerade a veces superiowv un.b “flesible
tipo fijo, scbre la hase de gue %
son vigidos hacia ahajo, es deci
Este razonamiento evade el problema,: !
rigidez a la bhaja de los precios . i
gquiere efectuar ajustes gque: “impligu
ingreso. a travéds de. -caldas.de. precio:
cierto, tampoco se gquerra efectuar- el aj
de depreciaciones. R




LOS SISTEMAS CAMBIARIGCS EN LA PRACTICA

Los- iregimenes: tipos de cambio gue en un moments W otroll

lidad [ rno encajan:exactamente en los dos-

desciritos- -lLos: kancos: icer

mercado de

alyo. en comin

ecesidad de. formular

,intérvenéidn@ el ‘mercado de divisas.
aquellas economias que se adhieren a un

cambio fijo ‘permiten gue éste varfe de vez en

s este’ . mode, el sistema se asemeja algo al

de cambio flexibless en ciertas

sea atibles con. el mantenimiento del equilibrio
:  §ﬁj1§:t§iisi€qacian, amtios sistemas
.'ﬁﬁgmaéiésiﬁéiéﬁes. Sin embargo, esto
v ‘:iﬂpongruentes con los
‘ﬁq§q§ régjhen- Las
stéégglA&g exceso de

de“tipo ‘de cambio



fijo a déficit externos y  subidas. de 'lqs_jpvecios

le,

nacionales; con un " tipode cambio Fflesxi tendrdn coma

resultado supida

cambiios

interro, el:

flexible, vya. 'q

serdn, al’ menos. '

medio de los saldos de halanza

origen del deseguilibrio es éxﬁer peﬁfgnecg

al tipo cambiario F]exible;”'pqrqu

protecciéon a la economia, al grado en gu

del tipo de cambio la aislan del rgstofdéil

De cualquier modo, dadas las cdnﬁifjoﬁ?é en éue, se
encuentra actualmente la ecornomia mﬁndialé ié,relacidn tan
estrecha entre cada una de las economias nacioﬁales con
las demas, trae como cansecuencia una complejidad
creciente para el andlisis. La dependencia,_el grave

problema de 1a deuda externa, 1a inestabilidad ern el

mercado.petrolero y la baja productividad y competitiQ;
de 1los pa‘;es en vias de desarrollo (México en?re éi 
‘sgn factores de primer orden gue teﬁdﬁég
considerados antes gue, por ejemplo, el dso qésm

la po}ftica monetaria; puesto gue '

39




tipo de cambio dekera contemplar, en la medida de 1lo

posibkle, los elemgnﬁus'seﬁaladds?




CAPYITULO 1I

MpP PARA LA P
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EL._TEOREMA DE LA PARIDAD DEL PODER DE COMPRA

El tipo d?w cAﬁbio.ﬁo s6lo se relaciona con la balanza de

pagos, ssine-también €on los niveles de precios nacionales.

La d ‘a paridad del poder de compra sirve para
aclay reiacxdn'éxistente entre los tipos de cambio y
T loe Uy ‘,de:precios- Para ello, la teorfa parte del

ﬁeﬁﬁa;dg‘gué lés monedas se valoran en funcién de lo que
_pueéé&fé;h;rar- Esta es una proposicién fundamental de la
teorfa monetaria gque afirma que la gente demanda saldos
movietarios reales, ésto es, dinero estimado con vrelacidn a
los bhienes vy seyrvicios que puede comprars El costo de
dichos bienes vy -servicios es el nivel de precios; de ahi
5u importancia con respecto al tipo de cambio. La idea
clave en que se funda la teoria de la paridad del poder de
.compra de 1las monedas, es5 gque $i un ddlar de Estados
Unidos compra la misma cantidad de bienes vy servicios gue
$650 .~ pesos mexicanos, el ttipo de cambio tenderdi a
oscilar alrededor de $650.- pesos por un délar. Un tipo
de cambio que .claramente subvaluara ¢1 délar, por ejemplo,
$4%0.~ pesos = 1 .dolar, crearia un 1nceétivo pPara que los
residentes mexicanos compravran productos norteamericanos,
wrara 1o chal ofrecerian pecsos a cambio de délares. A su
vez, los residentes de EE.LHI. encovtrarian los p;oductos
mexicanes cavros en relacién a los de su pais y reducirian

s oferta de délares. Asi se crearia una situacidn de

exqesér»dg'déhérdéf(qferta} :deJﬂ61afe5 {pesocsdr, y 1 tipo

de: cambio tendrialgue subiv para eliminar dicho excesos



Lo anterior significa que el tirpo de:camhio,‘en una fecha

base determinada, se puede expresai asf{;:r

J=n J=n R . ;
To = ¢ ZPiw Qode 7 ( L Pio Qeade
=1 c =213 L M

528

donde To = Precio de 1a moneda edtranjera (&)

expresado en moneda nacional ¢id).):

Pe = . Precio en cada ypafs del hkien Jj-

Q, = Cantidad en cada pafs del kien §-- .
Las dos sumas se refieren a ura canasta representétiVé Véji

bienes y servicios, donde las cantidades actian como

factores de ponderacidn.
En la practica, es mds importante poder explicar  los.

movimientos del tipo de cambio gue su nivel abscluto.’ E1

tipo cambiario en el periodo siguiente al periodo ba;é,

serds

J=n j=

T = (jz Psa Q90)as 7 ( I Pya Ru0de
=t

10y
F=1 T :

De modo gque la variacién durante el periodo 1 estarf

pors

" Jen j=n
( Z Pys Qu0dsa - ¢ I Pya Qi0)de
7 =1 j-]
(Ta/Tod = - ~—
J=n J=n :
L .2 Pso Q02 » (I P31 Qeode
j=1 =1

En condiciones dptimas, el ITrdice rephesehfé&p'pox

ditima ecuacidn, expiica los movimientos - dé[



camkiio en funcién:de la relacidn existente. entre-las tasas

de inflacién interna. y externa

hlﬁ,‘él'teorema de

ca ﬁqe la tasa spot
,téﬁmiﬁdé _de unidades de

6rcioral _a:-la” relacién ertre el

. {ﬁﬁj.y el . prevaleciente en el

‘K. Paspe a2

T tipo de cambio como la variable

Se ?al
depéﬁﬁiente y a 1los niveles de_‘prccios como variables
edeEﬁas, lo cual éignifica que &l tipo de cambio no tiene
influencia ;obhe los precios-. La tasa cambiaria, segun la
paridad del poder de compra, debe modificarse &o modo que
cualquiér variacidn divergcnte'do los niveles de preciaos
5€ compense totalmente. . Si el ajuste ocurriese
instantarneamente, la teoria excluye eritonces la
posippilidad de alteraciones en el tipo de cambio real
(P=, TaZ P* - K> Si el movimiento no fuese
instantarneo, entornces se modificarta ;1 tipo de cambio
real . Sin embargo, el teorema afirma qué tales
modificaciones se distribuirdn aleatoriamente en torro a
una media constante (K). La ecuacidn (12) establece
gue el tipo de cambio wvaria simétricamente vrespecto a
‘ambos‘ﬂiveles de precios v es homogéreo de girado cero en

preciossor Sbien de yrado wno em precios relatives (gue no

existe ilusign monetaria)-

Cuid



Si-el tipo de ‘camkio  es: Fijo,. (l2),fﬁuédp escrihirse:

comos

Donde ‘el - niQ{zl{_
dépendiente; B En
precios inférnos
nivel. de precios kdei  ;g§é

manternga la tasa de equilibfﬁé

cambiario fijo. Asi,’ flS), ‘no: mica é te

manipulacidn algebrdica de :(12), ' siﬁ; iTqﬁe '~ti€ne‘
involucrada una explicacién tedrica difereﬁte: coh-tipplae;
cambio fijo, la tasa de crecimiento de precios jnéérﬁdﬁ‘
(inflacién interna) de una peguedia ecoromia abiéffé'dgééi.
México estd determinada (dada la homogeneidad) i-chﬁé{&é‘i

con la tasa de crecimiento de precios exterros (inflaciow

externa)l-.

Si el movimiento de los Yrecios internos no fuese
instantaneo frente a un cambio de precios externos, se
modificarian los términos de intercamhio. Pero, la
paridad del poder de compra implica que tales
modificaciomes se Jistribuirdn al azar en torro a 'ia

media.




HISTORIA DE LA DOCTRINA DE LA PARIDAD

DEL_FPODER DE _COMERA

La relacion entre tipo de-cambio -y precios, gue csté

condéhsadé»fenrfa;

;ﬁagtwiné;}dg_ig paridad . del podev " de

compra, . lac 'mas ‘antiguas, y la mas controversial

“Ta éeorfa de los tipes de cambio.

Lq576rf" es:intéiecthales -de la doctrina se removitawv a

los;ﬁggcritos de Wheatley vy Ricardo en los principios

‘del'siglo XIX y s mAas reciente resurgimiento se dehbe a

los trabajos de Cassel en los 1920's.

Grawv parte de la controversia en relacion a la utilidaq de

la doctrina de la pavidad dei poder de compra se debe al

techo de gue ésta wo especifica el mecanismo yprecisag por

el cual los tipos de cémbio estdn vinculados a los

precios; ni  tampoco especifica las condiciones gue debewn

de satisfacerse para gque la doctrina sea correcta, en todo

caso, la doctrina de la paridad del poder de compra puede

ser vista come wun indicadovr de tendencia; especifica una

relacidén entve dos variakles sin proveer detalles del

proceso pov el cual se da dicha relacidwn y por tawte, mno

debe ser vista como una teoria de la determinacidn del

tipo de.cambiéu

Por lo anterio stado sujefa a diferentes

interpretaciones. _Miehtras “algunos. han argumentado que

ae



provee urna teoria de la détermiﬁa;idn"dehrlgs tipos de -

cambio 1la cual puede usarse

decisiones sobre  ‘medidas’

Los pioneros de la doctwiné”

compra (Wheatley y,kRicéfdd)

de Compra, gue fue estimﬁlado en

escritos de  Cassel, se centrabs . en dbs‘aspéft9s
primero era el determinar la utilidad de 1&rddc€finafy el
segundo determiriar el fndice de ﬁrecios adecdadohqde

emplearse ern el cdlculo de la paridad.

Las opiniones acerca de la utilidad de la doctrina“varian

mencionada encuentranr su utilidad en la descripcidn: de

"verdadero" tipo de cambio de eqguilibrio?

gran valor prdctica el conacer estas paridade
De hecho, es a ellas a quighESLteﬁ
referirnos cuando guevemos - tene

valor real de las.  monedas

d?



sujetos a arkitraje v " algunas vetps a

violerta

fluctuaciones <Cassel (1921, p.3>

1Jelrpoder‘ de
pia;b como un
'é?i;s héﬁedas

« <{Keynes

. En-el otro’ ‘extremo, . e el
concepto de la paridad del

cambio de equilibrio reéﬁlté'

"No existe ningun.. tipo . ‘cambico - normal o

establecido hasado en}Iaﬂ.péFidad' dellpoder de

compra- < Taussig ¢192é, p-3575>
La mayor parte de los éécfitofes héh coﬁcluido gque aungque
1a doctrina de la paﬁidad del poder de compra en su forma
rigida es sujeta de numerosas deficiencias y limitaciones,
st wutilidad depende del arigen de las perturb;cionos-
Cuando las perturkaciones son princiralmente de origen

monetario, la doctrinva mencionada puede ser valiosas

"Para cierto girupo de fenbmernos, come los camhios
monetarios, 1a teoria es valida con un alto grado

de  “precisitn. . Durante .la  inflacién de la

&
0



postguerra I, el F% de la deprec;acidn:del marco

alemdn. se: owiginé .por . el’ incremento. . de los

precios dmarida -

‘relativa

Aéi,wa'ﬁesah de 'sus

de ‘la ‘Faridad de
pragmatica.

El segundo-elemento - de  ééntpo9g§sE
indice de precios debe'émplearéé ﬁsﬁékCAj‘H:‘
Un enfoque extremo arghmenta'quér”;;:;iﬁéi
ade cuado es el que se refiere 'ﬁhiéaménte:
comerciakbles. El otro extvema seﬁala'qu;?fﬁ

rrecios adecuado debe prerternecer 31  réhjd

mercancias-

La diferencia principal entre. estos ‘dos eﬁfﬁé%éé"réf!ejé
fundamentalmente diferentes inéerpretaéiones~ del‘pé#eiﬁdé~'
los tipos de cambio y, por ello, del signitficado de la
paridad del poder de cCoOmpras Aguéllos que se aVoéan aix
uso de los precics de los hienes comerciables enfatizan el
rapel del arbitraje de mercancias como el mecanismo qﬁe-
gobierna la relaciodn eritre los precios vy él tipélgﬁé

cambio, mientras gue los que se - incliman gor un indice.  'de -

precios glokal enfatizan el rol del equilibfio ew -




"ELl enfogque del arpitraje de mercancias va‘aaﬁ‘mas‘lejps £

argumenta. - gue Frecios. gs”
relevant mercancias

o dehemas

inero ‘estimadao en

"E1 cambio nunca se

valor caomparativo del

“estimando el
diﬁerafgn maiz, . ropa o cualquier otro bien, sino
éétimandb el valor de la moneda de un pais, en la

moneda de otro”. <Ricardo (1621, pe.i2&)>>

“En realidad, si el parel de los tipos de cambio
es limpiar los_Mercados de activos igualando el

poder de compra de las diversas moredas, entonces

el indice precios relevante pertenece al

domiﬁio:q16f 'dék}ég mercancias. . El enfogue:de

‘los act la:.operacion del

_arkity wala 105 precios de




los hienes comerciables v aéf, si la doctbina de

la paridad ~ 4el .poder de

vinicamente a los hienes comerciakles,

arxioma". <{Keynes (1723,

Ademés, en este caso!

presenta

muy

mismo dondegquiera... mientras gue cw

el establecimiento de cialee tipos

representan las condiciones monetarvias . en:ilos

pafses involucrados'. <8rc:ciani—7urroni:;{fvsq,

pPei21)>

Por 1lo tanto, los pgropovientes de la aproxiw;cio

mercado dJde activos rechazan @®#1 empleo
precios al mayoreo vya que le da un peso

pienes comerciakles.

De hecho, ya gue de acuerdo al enfociue

activos, 1o ¢tipos de cambio sSe apegan al

‘compra

servuelve U

esenciae

de téﬁﬁrf

4€1 fndic

excesivo a . los.

dei mercado de

poder de compr?

de las monedas en términos de ura definicidén alobal del’

wivel de precios, puede imaginarse uana

situacidn enla

cual los precios de todos los hieves comerciakles ha)

igualados por el arbitraje de mercavcias, mientva

de cambio esta en deszguilikrios




YE1 equilibwio‘ al tual  tiende el mercado de
gambigéfiéxternd':es uﬁ -equilibvio del nivel de
’ptg;iés?;é si la; unidades mormetarias de _dos
‘pafééﬁiQéstan comsideradas en términmos sélo del
",téﬁéﬁcib' ﬁe productos externos, entornces el tipo
‘de cambio enwtre las des wunidades monetarias se
aproximara muy estrechamernte a la razén de su
roder de compra asi calculadoe.ss pero esa no es
l1a condicidn de equilibhrioses es al mnivel de
precios general, de los productos domésticos
tanto como de los externos, que el tipo de cambhio

debe ajustarse”. <Hawtrey (1719, p.109>>

thia separacion completa del andlisis de los tipos de
cambio de equilibrio desde el arbitraje de mercancias,
lleva a un argumento para utilizar sélo frdices <e precios

d¢ los hienes no comerciables?

"Estrictamente interpiretado entonces, los precios
de las mercancias no comerciadas & nivel
internaciqnal dekerian ser incluidos en los
indices bajo los cuales se basa 1la paridad del

poder Jde compra' . <Graham (1930, p.l126)>

Este argumenrto refleja una interpretacion adnm mas estrecha
del significada de la paridad del poder de compra por la
cunual los ivndices relevantes son los de los kievres menos

comercidbhles paridad de 1a tasa salarials

o
bl



"Entre los palses industiriales, la paridad del

poder de compra es. mas una. paridad de.-los niveles

de .salarios. . ‘que

(191%, p-123>>
Similarmente, -

"JuzgandO—elivalcr'dei'diﬁekdﬁde’uHP
ex_i:-ma\‘-.i'e)’*':;_'j natufalmente . me VSSIb_i
precios sino también el nivel de ldé'
el nivel de salarios en el pails  §‘
factor muy importante -— en el
ser ¢l predominante en la determinacidﬁ,
internacional de la moneda del paf;{_ <6§5§§1f

(1930, p.14d)>

Esta interpretacidn de la paridad del poder de compra fue
fuertemente defendida e implementada por Jacques Rueff

en 1726.

Cualguiera que sea el indice de preciocs utilizade para el
calculo de las paridades, permanece la interrogante acerca
de 1la causal. La mayoria de los autores reconocen que
como una cussticn analitica, los precios y 1los tipos de
camt:rio se determinan simultdaneamente comd una funcidn de

algurias variables exégenas:

""No debe pensarse que el incremento ew  los-

precios es el fendmeno  primario, "y
depreciacidén de la  tasa

meramente ' urn. efecto  de -

sz



tienen'una‘relacidnf

funcional el uno con eiuoﬁpo

‘soniiefectos “la “misma

v iamb o st

causa® -

_<Haberle

especifico

Tvresul defiésifiuétuaciones del otro. Por
el,contrarid, tanto 1los precios como el tipo de
cambio fuevron produetos comunes de una condicecidn

antecedente comin".. <Angell (1926, p.d37)>

Una minoria, siwn embhargo, arguye gque existe una relacion
causal entre los precios y los tipos de cambio. Mientras
Cassel (1721) afirma gue la causalidad va de los precios
al tipo de cambio, Einzig (1935, p.40> so%.la» ilo
contravrio, nq obstante, como una cuestion empirica, la
mayoria de los estudios formales de la paridad del poder
de compra han implicado regresiones de los tipo de cambio
sobre los nivelas de precios con el supuesto implicito de
gue éstos Udltimos sSOMWt en tierto sentido ex6genos a los

primeros-

Esta hreve y ‘parcial-regtrospectiva -ilustra algunos de los

de

diversos ™~ enfogues; la

doctrina ,dérlgAﬁa ic



ha sido el mostrar algunas 'perspe;tfydsg.y eﬁfatizén Ja-

diversidad de opirniones y lal falta:

interpretacidn de 1a teurf%f
diversidad de enfogues esta‘fbaQAL k

analfiticas apriori mds que én fﬁn;améntqslempf
la siguiente seccidn se examinahéﬂf

contenido empirico de la . doctvina

pafses desarrollados.

]
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ANTECEDENTES DE UNA FORMULACION EMPIRICA DEL

TEOREMA DURANTE LOS 1920°s

La relacién ~de la paridad del poder de  compra puede ser

escrita comot

PéspééfiQameﬁte. el . tipo

AE‘égmbib”(degggidb como el precio de la moneda extranjera
en téﬁmiﬁos de la moneda nacionald), vy la relac}dn de los
fndices de prrecios vacionales vy extranjeros, y. Ve
denota un -~ término de error. Esta formulacion corresponde

a'1a versidn absoluta de la paridad del poder de compra.

La correspondiente a la version relativa de la paridad del

poder de compra puede escribirse asi?
ALn Tae = B A Ln(PL/P=), + V, [¢3-D]

dordet

4. denota el operador .de primeras djfef“ c;agrcy doncde Ve

@s un térming de errors
Desde e 17 fif aspectos. pueden

suscitarse




19 é o Gne indices de: preciocs. dehen sar usastos en ias

ecuaciornes (14>

péridad‘ﬂei‘ﬁﬁqgrrh_
Cgque. se dieron tipos de’cam

con tipos de cambiqfrIEjlhlei ¢

pensamiento actual

concernientes a&a la -ecoromia

y ha sido critica para'é];

reriodo incluye experienci
hiperinflacionarias (la Hiper

bajo condiciones “normales®

Ltas - estimaciones’

utilizando indices

el Cuadro No."

mayorfa . ae .l




) CQUADRD No. 1
Paridades del poder de campra: variables oonsideradas

datos mensuales durante los 1920's

(errores estindar en paréntesis)

Variable dependiente Indice de Oonstante ln(pi/pe) e.e.
) precios |
in Ta, k .
mayoreo -1.676 1.026 P
Maxco/Likra (.178) " (.017) B
(feb 1921-ago 1923)
costo de vida -1.575 1.084 367
(.423) (.041)
mayoreo «562 1.141 .044
Franco/Libra (.207) (.064)
(feb 1921-may 1925) oconsumidor .613 1.081 .042
(.180) {054)
myoreo -.118 .897 .019
DSlar /Libra (.482) (.267) ’
(feb 1921-may 1925) consumidor -0.73 .847 ‘.022
(.453) (.245)
mayoreo 1.183 1.091 .054
Franco/pDSlar - (.157) (.109)
(feb 1921-may 1925) consumidor 1.243 .992 050
(.130) (.085)

Nota: In Ta, es el logaritm natural del tipo de cambio Spot.
o es el valor final de coeficiente de autocorrelacién.
Se utilizd la téenica interactiva de Q)cl'\rane-mcutt, ocon mé&todo de estimacién

de mfnimos cuadrados.

e.e. es el error estindar de la ecuaci6n.’




respecto a la. yazon de.precios ' es .casi-la unidad. En la

valoracigw impoyrtante sedalar- que




MODELDS PARA COMPROBAR LA _VALIDEZ DEL TEOREMA

Hasta el momerto. han

1$do§£57 1a: féofia‘ Néirééigﬂz
~li£ﬁe§_ como productpfes, Eéﬁ;ﬁm
vendedores de bieres vy seFViéias
equilibyrio, a precios wno ﬁegatiVoé {9 
Emtonces, se suponen mercaﬂos’
irmediato de precios ante cambios

modo gue los mercados se mantengyan

El arkitraje perfecto elimirna todas las difer
precios (con excepcion de 1o relativo a"
transporte vy restricciones comercgélésé} :
version, la paridad del roder de‘compﬁa‘§e<§upbﬁg‘f‘

enn todo momento ¥y para todos los Dienes' .. L{Hilfdrd

£l arbitraje perfecto puede ro. presentarse ‘ew el caso 2e

muchos kienes que vio se comercian en mercados altamente

g
[



competitivos Y. organizadaes, lo que expliéariq la

existencia.; o ericias rfemporales . entre

interwos

R T
D&nde‘ £y 1—E son los ponderadores.

Si_ 16s preciQs de los bienes comerciables son iguales a
los ‘iﬁgerﬁa:ionales CPC* = Ta P=), el  mivel de precios
interno puede diferir de 16 planteado por la paridad del
poder de. compra debido = loe precios de los bieves no

comerciablgéw‘ Esta divergencia entre PNC* P se

atvribuye “p¢f7~1o‘general a una oferta monetaria nominal

Pero

exMgceziva. - Gron. “sustitucidn (tanto en demanda como en

oferta) ertre mevciakles 'y wo comerciakles, Yy en una



situacidn no recesiva.en la ecanamia, se  tiene para el

1argofplézb

El eriterio anterior-¢al
iversales aunado a gue

las fronteras de lqé‘ﬁéﬁfgd
es wvdlida la dicbtad!adzéiésiéa';?;?f, tiere importantes
implicaciones para la’ hgl#ﬁ;a:'de yagos (v-eservas de
qivisas v tipos de cambio)d los precios internos y la

dependen

politica monetaria- Estas implicaciones

esencialmente del supuesto de que — en oposicicon al modelo

keynesiano tradicional — los precios relativos no juegan

ningiin papel <{Wilfora> [ anicamernte de cardcter

transitoyrio <Bléier>r.

Esta situacion se ilustra en 1la figura 4, en donde se

muestiran las trayectorias de las variables macroeconomicas

<LEW> (a2 frase "dicotomia clasica“ se utiliza A
referirvrse a U sistema economico que puede
rectral idad. Un

descomponerse y que satisface la
sigtema macroectondmico es rieutrail si al multiplicarse

todas las variables gue se miden ern unidades monetarias
par  uan escalar positive, el sistema permanece e
egquiiikrio. Ademas, sg supone gue  tal sistema se
descompore en un subconjunto de ecuaciones (dande el
dinegre no & usa cama argumento) gue determinan todas
las variakles realess Lta oferta monetaria determina

los valores wnominales. < Sargent>

g
3



relevantes - ‘para un modelo honetarista idealizado (régimen

de tiypo. de cambioiFijod <€3I>. 7

to , ta) existe
=1 ﬁé#én de coempra es
nmcremenita la’ proporcién

ternc y”{a'base monetaria

a) Desequilibric monetario (CD;

b iﬂcﬁemento de la demanda interna (via efecto de saldos
reales), lo que hace elevarse la tasa de crecimiento
de los precios de los bhienes no comerciables (EG) vy

produce un incremento de precios (EF)>s y

€) Pérdida de reservas de divisas como proporcién de la

base monetaria ¢HI). El deseguilibrio monetario es
eliminado (dekido al ajuste de acervos) en forma
gradual. El alza de los precios  de los bienes no

comerciables ern relacién a 1los de los comerciables
provoca la sustitucion entre ellos, lo que a su vez
significa que PNC disminuye y las reservas cbntindan
mermandose a causa de las importacioqe;‘ y los flujos
de capital =1 exterior. El proceso cpntinﬁa hasta que

<233 psta es wuna . versidnm modificada del diagrama 11 en
Blé.‘inr, [ DI

e
(3]



Efecto de una aceleracifn en el cambio del cré&dito
interno en un modelo monetarista

perfodo de transicifn equilibrio
corto plazo (£ , €)) largo plazo (t, , &)
B Ll
aceleracifn en el
cambio del crédito . i
interno (DC) como A -5 o A

proporcifSn de la
base monetaria (MB)

desequilibrio entre

tasas de crecimiento . P
de oferta (M%) a};dde— F - Mo
manda nominal )

de dinero

relacifn entre tasas % =~ “a -
de c¢recimiento de - P=PNC=PC=F.
precios . E.

cambio de reservas DR
(DR) camo propor— A—MB—'=°
ciSn de la base - .
ronetaria

— - >




los precios iétisfacen=lde‘nuevo la: ‘éridéd'del rodey

de compra RS erVAS .

CNMD coincide\c_h

del credito interno

crecimiento. ['del

el ‘periodo ( to. Ead e

El desequilikrio monetario ha ‘sido elif

Por otro lado, un intrement6 ;os€eﬁid9:;:‘

precios del exterior trae como wesu}f@ﬂdvuﬁ’:élevaéidn
inmediata y de igual magrnitud en la tasa de los preﬁins de
los bienes rno comerciakles. 'La tasa genéral de precios se
modifica en menor medida gque la tasa externa en el corto
plazo, pero- con una sustitucion importante entre
comerciables y no comerciables, lo cual provoca que la
tasa de estos nltimos tambidn se eleve de manera que, ante
un alza del 161 en los precios externosy los yprecios
internos se elevaran en igual proporcidn en el larg;

plaze-.

En consecuencia, la. causa ba&sica de la inflacidn Q los
problemas de balanza de pagos, dado el rnivel de precios
externo, seria el excesivo incremento del circulante. La
vecomendacidn de politica es simplemente la sigutientes
contrdlese y reduzcase la tasa de crecimiento de la oferta
monetaria al mnivel adecuado a ‘una detevminadcda tasa de

crecimiento del producto real-

[
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Lucstos mecesarios para’iarribar. a 1a

&y 1a‘homo gy

=13



FORMULACIONES PARA VERIFICAR _EMPIRICAMENTE

LA PARIDAD DEL PODER DE_ COMPRA

TIPO DE CAMBIO FLEXIBLE

En esta parte se derivan las. diferentes ecuaciores

regrecidrn normalmente unsadas para verificar la ﬁariddL'.;

roder de compra bkajo un  yrégimen - de tipo de 'caﬁpib
flexible. Se desarrolla asimismo, una prueba alternati?é
mas general respecto a la cual las reoaresiones precedentes
resultan ser sd6lo casos especiales imponiendo ciertas—
restricciones en 1los parametros, y también permite probar
directamente las hip6tesis incorporadas en la paridsd{dél‘

poder de compra-
La relacién general entre el tipo de cambkio CTads "€l
nivel interno de precios (P% y el wnivel extéﬁﬁdedéy

precios (Pe®) puede Qxbresarse asit

Ta = Bo P2<8; > pec=—g,> T<8,> R<g, >
Dondes

T representa el costo ypromedio -

{tarifas, transporte, etc.) . de lpsﬁ

extranjero a México, o viceve

R  Representa las razohes res e Ta -

podrfa diferir de la. par




1>

2]
"

B;,'J=‘1,'2;13’;4 snn;#aramefros-

Aﬁl"” toma \"

‘satisfagan

8,,;:3;; via' §5ndicidn de simetrfia. Significa que
se obtendrd el mismo efecto sobre el tipo de cambio al
aumentar en uno  por ciento los precios iﬁte;nos o
rediucirse en la misma proﬁorciéﬂ‘ los preciosl del

exterior, CETERIS PARIRUS.

By = Bz = 1, 1la condicidn de homogeneidad- Guiere
decir gque al aumentar en uno por ciento el nivel
interno de precios (CETERIS PARIBUS) él tipo di
cambio se.incrementa en uno por ciento (depreciacion),
Yy gue al aumentar en uno por c;onto los precios

extranjevros (CETERIS PARIBUS) oacurre una reduccidn

en la misma proeporcidn del tipo de cambio

(apreciacionde.

Bs, Ba = O Indica . que .. €l arhitraje -elimina
totalmente cualguiers diferericia entre-los dos miveles

de precios-

Dy
o



Al considerarse las restricciones. 1) v (3>, la ecuacidn

19> se reducé_§§rfr'

Con q f=ilLnv

Ttipo de"cahbio”ééipré

precios relative-.

ta ecuacion (21) es ei fuﬁdaheqto pa

empirica de la paridad del ﬁodervqé,bﬁmbﬁa,
vregresidni

Reg- 1 tae =0 o + s q'+ u‘v.

Con la hipoétesis nulas
Hi2 &, -~ 1 = O

0 sea, la elasticidad unitaria del tipo de cambi6 Pespéé%o

3 los precios relativos.

Una prueba alterrnativa se obtienie al rcinterpfetaw ‘Bo
como un indice constante de costos wor transferencia, y al
aplicarse el operado? de diferencia 4a & ia ecuacidn

(219 se obtienet <143

L% ta = 5* Bo = Ba p 95 pt Bo = O (22>

. Sl
€i4> Donde A" Xe = Xe = Xe—n. = (1-L7) Xe- .

&3



La ecuacidén - anterioir/significa gue las.modificaciones del!l

tipo decamkio: so lasivari;

0 ‘éeéjiéigéficidaa:ﬁniﬁaria del tipo de cambio respecto a

los_pﬁépios:relatiyos y ordenada al origen igual a cero.

“Laﬁ"antgriores regresiones Rege 1 y Rege 2 refleian
 1a {deé de- - qu; los precios relativos no varian y que los
bmovimientos Ten P -] pe se compensan total [ ]
instantaneamente mediante cambios en el tipo de cambio
spot-. Se ecprera entonces que la relacidn {12) sea

valida en todo momento.

Normalmente se reinterpreta a (12) como una relacion de
equilibrio, Yy debe asegurarse gue la tasa spot se ajuste
parcialhente en cada periodeo hacia un valor de quilibrio.
Se cons@dera ademés que la relacidn de equilibrio se
wéfiere a preckos reiativos tomados como "noﬁmalésﬁ’.y que
la vaglacién real de:precios se ajustava la relacibn wnormal

de precios. Lo anterior sigrnifica un intento de permitir

que datos del ctorto wlazo reflejen ‘ura  dinamica de



desequilibrio alrededor .de un estado estakle de largo

plazo-

TIP@ DE CAMBIO F1JO’

Es posible derivar ‘ecua

para el caso délltipo'de

La relacidn gevieral puede e5EPihir5é‘E6mo=
Pr = B° T-Bl pefa T8> RBQ

Con arbitraje perfecto los parémetros_debe?lah 

las siguientes condicioness

By, Ba =13 B3, Ba =0
‘PAP loe tanto {23) se vuelve:

Ps = B85 T, P~
Al-tomar logaritmos obtenemos?

Pt = Bo + (ta + pu) \ S ‘f”“{és>j
Es decir, 1? regresions

Reg. 1° pi =0, + O3 (te + P> + vs;,iv
Con hipétesis nula:

Hs': Q= 1
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Hott oy =iaaz

KRR EE - . f
'El,;he:ho de ' gque ' vo se satisfagan las condiciones de

‘sibefnya Y homégeneidad, es muy posible que se deba a l1la
infoﬁmécxén utilizada para los indices de precios, pues
siendo rigurosos, tendriamos que considerar tnicamente los
precios de los bienes camerciakles como factores a
involucrar y' excluir los precios ‘de los bienes no
comev-ciables. Sin embargo, dada la no existencia de éstos
indices paba.lnéxico como serie histdrica, se utilizaron
los indicés de precios al mayoreo debido ' a gue constituyen
las series mas largas disponibles y, aqui se considera,
gque la tendencia en cuanto a la verificacidon de la teorfa
debera. sev la m{;ma,;que'al utiltizar {ndices de pr.cios'

para los bienes comerciakles.

La periodicidad de la informacion utilizada es trimestral,
considerdndose que con ello se tienen series

suficientemente grandes 'y, al mismo tiempo, que compensan

]
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los .posibles desequilikrios. que pudieran presertarse con,

por ejemplo, datos mensuales
partiendo de | serie

respectivo. & cadatre

Los perfodas de.estimacion

Esto es, el primero éhéﬁ;a3

cuarto trimestre de T19&6S: Ty

trimestre de 1976 al cuarto de”

Aunque la primera deQé]uacidnAen el periudblﬁglgsfuélb‘sgf,
dio el 1io0- de septiembre de 1?7&; . las ﬁre;igﬁés
inflacionarias se generaron antes de esa fecha. Enkel
Cuadro No. 2 se presenta el tipo de cambic del peso
respecto al délar calculado de acuerdo a los diferenciales
de inflacidon. Como puede apreciarse, para 197d es cuando
empieza a diferir siénificativamente la paridad técnica de
la controlada 11lo cual guiere decir que el peso va estaba
sobrevaluado en ®s0S momentos . Asi, para 1976, la
sobrevaluacion 4el peso se reflejaba en una diferencia de
m&s de dos pesos anitre las paridades, por lo que 1a

devaluacion de 1976 era inevitable.

Por lo anterior, el periodo de prueba para la paridad del
poder de compra, bajo el supuesto de régimen de tipo de
cambio flexible, se realizé contemplando un perfodo de
casi tras trimestres durante el cual el tipo 4de cambioc se
mantuvo fijo, vy asi, reflejar las presiones ya existéntes

sahre el peso.
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Cuadro No. 2
TIPO DE CAMBIO DEL PESQ KESPFECTO AL DOLAR
CAICULADO DE ACUERDO A LOS DIFERENCIALES .DE INFLACION

P A RTIDATD

ARNO TP CM . .. I PCU: {Pesos por dflar EUA)
1960 1.000 - .886 . ° 12.50 12.490
1961 1.020 S -896 - 12.61 12.490
1962 1.044 " .906 . . 12.77 12.490
1963 1.062 i .917 12.83 12.490 .
1964 1.113 " .929 13.27 12.490
1965 1.137 .945 ' 13.33 12.490
1966 1.165 .972 13.27 12.490
1967 1.198 1.000 13.27 12.490
1968" 1.219 1.042 12.96 12.490
1969 1.267 1.098 12.78 12.490
1970 1.331 . 1.163 12.67 12.45%0
1971 1.396 1.213 12.75 12.490
1972 © 1.466 1.253 12.96 12.49%0
1973 "1.642 . 1.331 13.67 12.490
1974 2.032 1.477 -15.24 12.490
1975 2.340 1.612 16.08 12.490
1976 . 2.710 1.705 17.60 15.444
1977 3.494 1.815 21.32 22.579
1978 4.105 1.954 23.27 22.767
1979 4.852 2.175 24.71 22.805
1980 6.129 2.469 27.50 22.951
1981 7.843 2.724 31.89 . 24.514
1982 - 12.459 2.891 47.73 46.591
1983 25.149 <. 2.984 . 93.34 - 120.168
1984 - 41.622 3.111 148.17 167.823
1985 65.658 3.222 228.45 265.786

FUENTE: IPOM (Indice Nacional de Precios al Consumidor, Banco de Mé&xico 1960-1985)

IPCU (Indice de Precics al Consumidor en los EUA), "All Items Residential™,
Bureau of Labor Statistics, BEUA.
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La wutilizacion de datos trimestiales, édemés de las
ventajas vya sefaladas, evita la necesidad de considerar
rezagos en las regresiones tanto para las variable;,
independientes como para las dependientes y; si acaso, se
rpodra proceder al ajuste por autocorrelacion de los’
erTores, dadQ que no todos 1los mercados se ajuﬁtantafiéi

misma velocidad.
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resultados de las
ve ificécidn del teorema de

e 7 caso , de México as{

cada uria - de éllas- Primero se muestra el andlisis para el
reriodo cawe tipo de cambio fijo v después el referente a

tipe de cambio variable-

Ern 1a Grafica No. 3 se preserta el {ndice de precios al
mayoreo para México y Estados inmidos en el perfodo de 1960
a 1975, amkos evn base 1970=100. Si calculamos el cociente
de amhkos, obtevnemos la relacidn de precios (precios
relativos) . En la Gr&fica No. 4 se muestra dicha
relacion vy se aprecia que practicamente se trata de una
recta horizontal. Esto se adecda al hecho de que en ese
veriodoe se presenta un régimen de tipo de cambio fijo

C$12.50 por | délar).

Asi, grafticamente se observa la estrecha relacién que
guardanrn los ?recios velativos con el tipo de cambio para
este perfiodo. Veamos si los resultados empiricos ratifican
© no 1o anterior en términos estadisticos, en funcidn de
los supuestos selalados por el Teovema de la Paridad del’

Poder de Compra-
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‘obs TCAM PMEX pLISA L F"'!E\

1 280000  76.70000 &5 1-1960
= 12.50000  77.40000° SE. 00000 2-1960
3 12.50000  30.20000 2500000 3=1960
E 12.50000  79.S0000  @5.70000 4-1960
s 12.50000  79-00000, 2820000  d.3724E 1-1961
[3 12.50000  20.10000 25.20000 J.I8T27& 2=1961
7 12.50000 79.50000 - 35.40000 4.T75757 3-1961
@ 12.80000  79.50000 SS.S0000  a.I7S57S?  4.974 d== 4-1961
kd 12.80000  79.90000 © 3F5.90000  A.Z2O77& &.IP7ELE 0 1-1962
10 12. 50000 £1.10000  25.90000 a4.3I9S43T 0 &.IT7OV9LD 0 2-1962
11 12.50000  £1.90000 28.90000  4.4054%9  &.97=%1Z 3-1962
12 12.850000 S1.70000 “S8S.70000  4.40305d 7 5.978912 4-1962
> 12.50000°  31:60000 v d.dQ1B2F  &.F7d2AS | 1=1963
14 1250000 S1.30000 d.dOdZT7  6.574245  2-1963
15 12.S0000  21.70000 4.dOIOSd  L.I7T7AE 3=-1963
16 12.50000 81.d40000 3S.2O000 d.IFF37S 6.9777 4~1963
17 1250000 R2I.70000 BS-J0O000 A d2T72IF  £.ITEY 1-1964
18 12.60000 24.80000 . £5.50000. d.d440296 e~ 97a2dS  2~1964
15 12.S0000 3T.90000 25.20000 d. :15319:1 w???an 31964
20 12.S0000 ©5.90000 | 85.90000 4.d5515 4-1964
21 Xﬂ-EDOOO FEL20000  26.FT0000 g.d4% Ah7“ 1-1965
2z 12.80000 £7.00000 €7.20000 d4.465902 2-1965
2= 12.50000 26.70000 87.90000 d.462d45d 7 .ouru._ 3-1965
24 12:.S0000 26.60000 SE.50000 d.461300 7.005731 4-1965
29 12.50000 $6.70000 8%.70000 Jd.4624Td 7.022200  1-1966
2 1Z.SO000  R7.20000 F0.10000 d-46520d  7.0266d5 21966
=27 1Z.50000  23.30000 91.10000 3.d450740 7.0T7426 3-1966
2& 12. 850000 ST.70000 I0.40000 d.487512 7.029973  4-1966
29 12.S0000 90.10000 F0.40000 3.SO0IZ0  7.029973  1-1967
Za 12.50000 S9.70000 90.30000 d.496d471 7.0ZSH6E  2.1067
31 12.50000 90.30000  F0.£0000 ¢d-SOIL38 7.0T2Z1ET 321967
b 12-S0000  F0.30000 F0.20000 d.509%760 7.03543F - 41067
33 12.50000 $1.00000  9Z.10000 4.S108%% 7.043604  1.1968
3a 12.50000  92.d40000 H2.70000 d4.526127 7.05S0%7  2_196g
35 12.50000° S2.3I0000  FI.00000 a - SZEO0da 3-1968
3¢ 12.50000  32.40000 F3.50000 26127 4-1968
=7 1‘ SS0000  IT.90000 Fd.FO000 a e 52 7.072852 11969
32 12.50000 2I.30000 96&.10000 S35 7.091112  Z_1060
39 12. 50000  95.00000 96 ..FIO00 -1 s=ze 7.099402 3 1069
40 12.50000  €.10000 97.20000 4 =t 7.108554 4 31969
41 12.50000 27.20000  97.F0000 S74771  7.123574 1-1970
42 12.50000 1009000  99.70000 -&1d130 7.127E%3 51979
43 1250000 101.2000  100.4000 4.61709%  7.134%%1 33999
da 12.50000  100.7000  100.5000° d.6121dk s 4-1570
45 12.50000 102.4000 10Z2.0000 e
a6 12.50000 104.2000 1032000 1-1971
a7 12.S0000  104.4000 1{04.0000 d.6d48230 7.17oizo 2-1971
ag 12.50000  103.8000  104.0000 d.6d2dec  7.170120 3~1971
4% 12.50000  104.7000  10£.0000 4-1971
50 12.50000  104.2000  107.0000 Lt T , 1~1972
e ssamamnosmmsommao e s s m o == 2=1972
... sig. pé&g.

Estogs son los dQatogs para probar el Teorema de la paridad del
poder de compra en su versifn absoluta para el periocdo con

tipo de cambio £ijo (1-1960 a 4-1975)
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obs TCAM PMEX PUGA LPMEX TOPE

3-1972

51 12.50000 107.1000
sz 1Z2.50000 108.d4000 ‘09 7000 4-1972
S3 12.50000 113.1000 15.1000 1-1973
St 12.50000  119.2000 l-u AQO0 5 2-1973
S5 12. 50000  126.7000 2S. 7000 7.353627 3-1973
Se 12.50000 134.4000 Ve 7000 : ¥ 7.367ES1 41973
57 12.50000 146.2000 135.0000 d4.924978  7.a31004 1-1974
53 12.850000 150.9000 139.7000 S5.0186417  7.dacesy. 2-1974
59 12.50000 152.9000 149.2000 S.029794  7.535030 3-1974
&0 12.50000 154.5000 155.0000 S.0401%1 7.Se91<q 4-1974
&1 1Z.50000 152.£000 1SS-0000; S5.Q0663535 7.5&31%4 1~1975
62 1Z7.50000 164.3000 156-6000. S.10533% 7.S5732235 2-1975
&3 12.50000 170.4000 160-0000  $.13814% 7.e00v0z 3-1975
&a 1250000 174.3000 161.7000  S.16077S 7-r-.x 1a7s 4-1975

Con los datos anteriores, se efectuard la siguiente regresi&n:

ILPMEX =a + 3TCPE +tug

e t t
donde :
mmt es el logaritmo natural del nivel de precics internos (pi)
en el tienpo t, t=1,2,...,64
TCPE, es el’ logarrUn natural del producto.del tipo de cambio por

t ol nivel de pu:ecmsexterrns [ln(TP)]meltierpot.‘

a. y 8 son parimetros.

ut es el t&mino de error.

SMPL 1 - é6d
4 Observations
LS // Dependent Variable is LPMEX

COEFFICIENT STANDARD ERROR ’ T%STATISTIC 

c -3.6dd455%0 Do 12dB215 S mR9 19E1ES

TCPE 1.1542852 0.0175107 ’ 6g- “29d2
FR-squared E ‘ 0.7259c7 Mearn of depenrdent var 4. rPdeO
Adjusted F—sguared - O IBSTZ0 S.D. of dependent wvar .0 2197°h'
S«E. of regression 0. 026257 Sum of sguared resid u.0d4744
Durbin—-Watson stat 02.401534 F-statistic : s
Loy likelihood 14Z.1527

Covariance Matriw

C,C L 0.0155®043 c,TCPE T LG L o0z 12396
TCPE, TCPE 0.000Z0EET . [ e

[
|
I



Residual -Plat RESIDUAL ACTUAL FITTED
== === )
V- -0.07 a4.33990 d.d1528
H GeITASQ d.adl166D
-4 ‘d.TBAST 4.40312
: TR e37E7E 441528
H -4« JePAS a.axqsx
o q4.352303 10254
H 4-3757F 4 qa0Tsd
K 4.2098%

o

-0 .00224
127 —0.00242
.2 0.01326
29 0.02667
0 0. 02350
31 0.026F3T
2 0.02041
33 0.01509
3¢ 0.02286
35 0.01804
36 0.01293
37 0.00%17
38 -0.0090S
39 —0.00087
40 0.00027
41 =0-00593
42 -0.02679
3 0.02168
44 ©0.015%8
a3 0.01716
46 0.01912
47 0.01212
48 0. 00636
a9 ~Q.00701
S0 -0.00362
&1 —-0.01233
82 —0.01190
53 —0.024%5
54 —0.0ZeIT
88 —Q.01157
.56  0.03670
57 00475
3 9.03305
—0.0277%

n‘ll‘no{...l‘ﬂﬂﬁﬂ.'

‘J‘“IJQF

Sliosma

4 .4030%
4.40183

CRLIRE S -

3« d0TOS
Qe IPPIS
dedd272a
¢ .d4da030
d .S
d 28313
a.4%687
d-46531
ded62aS
1.46130
4.4624%
d.d46320
3.43074
3 .43751
d+50032
d.49647
4.5031d4
4.5097¢
1.510386
4.32613
4.52504
d«32613
4.571%52
4.535382
4.55%8e
4.56539
DeS7677

a.61413

4.61710
4.6121%
a.63024
a.61531
4.64623
a.&d?u?

S110
a saq~w

S.0297&

| 5-0401%

. ll—u7)—(

d.412%4
4.a15a2
1.4206S
d.q326T
d.a4186
4.44972
4.46%528
4.47041
4.a4831¢
4.47425
4.4742%
4.47297
4.47620
4.4753%
a.83577
4.S032
Q50700
2.51319
4.53036
4.54487
3.5%344
4.56512
4. 52270
3.58734
59%42
4.596%57
d.61763
A.62719
4.63611
4.63611
4.65210
456395
4« &8E09
4 &ITTS
fT7SIER
4 20713
deESLYE
d.26412
d.93T740
3 ITRIT
S5.05754
T QI6Td

1-1960
2-1960
3-1960
4-1960
1-1961
2-1961
3-1961
4-1961
1-1962
2-1962
3-1962
4-1962
1-1963
2-1963
3-1963
4-1963
1-1964
2-1964
3-1964
4-1964
1-1965
2-1965
3-1965
4-1965
1-1966




Itevabion | Lo
AB:(L ) Coa TAT2T7dR

tteration 2
AR L) C.7PB191IT7S

ey e
SAIIID

rorrvasid

Resguase EINRG
Adjusted; quiEred
3.%. of reyression
Purbin—wWatsah’ stat
tog likelihood

259
1TE12
443 332

=0. 00942347

c.c » L 0.08747361 -
C,ARC1D FLL0.00547211. T'0/001313dd
0. 00559026

TCPE,ARCLY o L S0.00074211 CARCLY AR CLD!

‘Estos son 1os resultados de efectuar la regresifn :

LPMEX = O +8 TCEE .+ Ve

ap!.icar{do el mé&todo de Cochrane-Crcutt para corregir la autocorrelacifn
de los errores. Se pierde una cbsexvacifn, pox lo que t=2,3,...,64.

En la pAgina siguiente se presenta la grd&fica de los residuales, donde
se aprecia que el patrSn abservado por los errores en la gr&fica ante—

rior ha desaparecido.

NGtese el camblo sustancial en el estadistico Purbin-Watson al pasar de

0.4 a 1.3 ; as{ como los cambios del R2 y el F (altamenhte significati-

i

vos) .
85



LAEX, = a4+ BICPE, +v

oon ajuste por autocorrelacidn

B == smmem
.‘—_RES"i QI.lal‘ Plot .. ... -~ obks RESIDUAL ACTUAL FITTED
== eyan =z

4.36287 2-1960
4.37479 3~1960
d.40376 4-1960
439241 B-1961
4.37430 2-1961
Q39254 3~1961
4.38820 4-1961

!

2 0.01162 4.37450
3 0.0097T  d4.33452
4 —0.02820 4.3I7S7E
5T —0.02297. 4.36545
‘A 0.008%% 4,38328
7-o=0.01678  4.3757¢
8 -0.0124d QL.T7S7E
SO.01166  $.38073  d.392aa 1-1962
0.0034¢  d.FYTES  a.392es 2-1962

U 2.00201 4.40550  4.d40Ta3 3-1962
~0. 00781 4.40305 d4.41086 §~1962
~D.Q0197 Q.40183 1.d40380 1~-1963
=0 00253 4.40428 d.40681 2-1963
~0.009%1 4.40305 d.21257 3-1963
~0.00932 4.39938 q.40370 §-1963
002000 d.d2724 3.4072¢ I-1968
0.01832 d.4d030 d4.d42197 21964
C0L135T 445318 4.43963 3-1964
0.00551 4.4%5318 d.44768 4-1964
0.00477 4.4%667 4.45190 Y=1965

PR

C.003682 4-46591 &.46222 T-1965
e ~0.0069% 4.462d45 4.d46939 1965
i3, ~0.00638 d.461F0 4Q.46763 4-1965
» 28 ~0.01371 4a.4%245 d.47617 1~1965
EH 26 —0.00248 d.46820 4.47069 21966
27 ~0.00288 4.48074 4.483562 3~1966
e 28 0.01239 Jd.487%1 4.47513 §~1966
R 29 0.01422 4.50092 4.48670 1-1967
8 30 0.00093 4.49647 4.495%4 2-1967
I Il 0.00630 4.50314° 4.49684 3=-1967
N 32 0.00823 4.5097&¢ 4.50153 £-~1967
. 33 ~0.00970 4.51086
B ] . 4.51670 2-1968
8 3% ~0.00128 d.52504 4.32632 3-1968
EI 26 ~0.00267 <.52613 4.52a79 §-1968
1) 37 ~0.01021 4A.S53I152
3%

4.5a173 1-196%
38 -0.01153 d.S3532 4.%a735 2-1969
39, 0.00459 4a.S5388 d.53929 3~1969
A0 =~G.00085 9.%653%7 d.356624 4-1969
41 =0.00738 4.37677 4.5941% 1-1970
A2  0.02973 ° 4.61413  4.55440 2-1970
43 0.00017 d.61710 4.61692 I=1900
44 ~0+0022d4 4.6121%5 4.61432 4=1970
a5 0.00445 . 4.63084 + 4.62641 =190
46 0.00523 4.64631 d4.6410% 21971
d.65152 3-1971
48 —-0.00400 d.£42d47 4.64646 3=197)
49 -0.0123¢ 4.65110

466344 L=1972
53 0.00089 4.6£532 d4.66443 2-1972

T L L

A7 ~0.00329 a4.£54223

S1 —~0.D1007 4.67376 4.68384 3-1972

52 ~0.00314  4.63583 4.58997 4-1972

: 53 ~0.01508 4.72027 4.74335 1-1973

g . 54 ~0.00628 4.78080 4.7970& 2~1973
TV E5 0T0Q97S  4.95d3d0  dLe3345 341973
: S6  0.04610 [.90082 3.29a72 £-1973
H S7  0.02274  4.95498  d4.96224 1-1974
H S8 0.00460 L.01662

o 5% ~0.05255 S5.02972

i

:

:

:

H

H

' 4.$2056 1~1968
: 34 0.009d3 d4.52613

1

'

13

e

S.01201 2-1974

F e S.03z34 3+1974

‘1 : &a ~0.03272  S5.0a01? S.07291 4-1974

i * Bl 0.01436 S.06637 1~197%

i 3 62 0.02213 S5.10534 2-1975

F 63 0.0LOZ6  S5.13315 3-1975
H -+

&G 0.014a7  5.1&6078

[

4~-1975




DPMEX

- DTCPE

e
Fd
s
ooy
=7

Datos para la prueba de la

dvdadozve.
A-dSELE

d4.4531249
4 ASEAT0
4« dE5T08
4. 4e2450

S 4.d&1300
Sd.d6245d
Cd. 8204
fd.d80740

4.d42751Z2
4. 500220
d4.a%€471

4. 30I1E3

. SOTPTEOD
. 51085
d4.526127
d . S25044

A.526127

4. 565559
4.576771
4. £1a L0
a . ELTORD

CUNAT

L0797 18R
COCEEYLTO
o R e kL

0.1441%2
0.316477,

DL IEEE

d4: 103000000

!

- FOLTET
- F1aa99
FEAL1LT
- PEEETE
- FAABFO3E
S FETF2G
FEPLRE
»IPLEIZ
e WL TEG
P OOSLES
2. FIVE0OT
T QOITIZ
Fe1GA1?
B OFET7IA
Do QLTS
2057640
P064009
P OEATAT7
F101210
- L27556
F.1a4EF14
Fei7ATLE
P216295
22E261

.
P e 222I0R
- =

Dl

o0

o o0 e

-0

L FA0Z

0a11dé

o

$ 2R

0.055615

0. 02773
=0 OEE5I0

Q. &33351
Oe2949173
0« 230250

Q. 000000
D OZ7T2IE

Q207220

-0 .0773d6

—0 . Q25

0.2
Q.12 =
0. 2230551

0.151137

2T
-0 0 QFSEES
O 13264
0.147060
Q.0Z43T22
O ATEASE

Q11923538
Q= 0F4207
Q32095
Q. ZE2202
O« Z249T02
Q216279
0.0647341
—0.1072732
Q0527

de cambio fijo.

0. 055504
S LovozTE

NA
O e AOEETITH
~0a01RIRS

2L Qe QROOOT

“0.031973
S OaOS102z
—0.0251d4

0L 01327

0. 10R7E0

L 0. 16874
0.1109F1
—0: 027607

=0 QLL527

0. 027661
0. 025736
—0. 041359
0327343
Q034472
0124333
Q013076
001305
Q220015
Q. 0[0832
Q. O631973
0. 14F3536
0.1313342
0. 2623273
—0«010467
0.149122
=0 061699
0110223
0097976
Q163220
0240885
QeO2TI?727
0.071155
Q.22Ta97
0. 1859626
Q. 229420
Q.22741=2
0.230794
0.451001
O.102133
=0, 042897

1-1960
2-1960
3-1960
4-1960
1~-1961
2-1961
3-1961
4-1961
1-1962
2-1962
3-1962
4-1962
1-1963
2-1963
3-1963
4-1963
1-1964
2-1964
3-1964
4-1964
1-1965
2-1965
3=-1965
4-~1965
1-1966
2~1966
3-1966
4-1966
1-1967
2-1967
3-1967
4-1967
1-1968
2-1968
3-1968
4~-1968
1-1969
2-1969
3-1969
4-1969
1-1970
2-1970
3~-1970
4-1970
1-1971
2-1971
3-1971
4-1971
1-1972
2-1972

versifn relativa en tipo

87
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obs LPMEX TCPE

=1 4.672763  F.3L1434. 3-1972
Sz A. LS8R F.ISTETT 4-1972
53 Q. 72B27Z F.a74d073 1-1973
=d 4. 7E020T 9.573I202 2-1973
=5 4.3AFA00 F.GTTIZIE : : 3-1973
56 4.900220 - F.742€4% j‘o.e.75£==== 4-1973
57 4. 33975 F.IIOIS[O i 1-1974
58 Se016£&17 F9.737545 2-1974
59 S.029724  10.03309 3-1974
&0 S5.0401%4 10.0 4-1974
23} S.06ZES 101095 1-1975
[5- 5.105239 10.15303 2-1975
63 S5.1331d49 10.2133I2 O0LQARESS 3-1975
ed 5.160778 10.2Zd652 0.440417 0.325050  4-1975

Aquf se presentan los datos para analizar la regresifn :

DPMEX, = O +BDICPE, + M

donde :
i

mt-Amm =Ap

. ...
DICPE, =ATCPE, =4 (t, + p°)

reoordando que @ AIPMEX==IPMEX-IPNEX_1 y

ATCFE = TCPE'-IEPE_I

SMPL z - ed
&% Ohservations
LS // Dependent Variakle is DPMEX

=

!I

CCQEFFICIENT STANDAFRD. ERRIF T—SFATISTIC

c Q0079673 Q0264705 0 I00IBHI
DTCPE 1.10062730 0074200 1£..32a=20
F-sgquared ’

Mean of dependent var’
S.D. of dependent var .
Sum of sguared resiad. oo
F-statistic :

Adjusted F-sguared
S-E- of regression
Durtrin-Watson stat
Loy likelihood

Covariance Matriyn

c,C ’ 0L O0O70070 ¢,DTCPE.
DTCPE ,DTCPE 0. 00454545
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L 0.05562
0.0277
<035

Q29025
2 0000
T 0.07830
De2072%
=0 07735
=0 QZTRE
Q2527
Qel12337
=0.01669  0.28055
0.1546£3 0.15114
012669 Q.29879
<0032 ~0.0I3I2S
L0182 Q. 14826
0.Q3126 Qa1d706
3 =0s1704% ©.,02433
0.06537 0.33846
—0.05201 -0.02393
~0.06235  Q.02T93
—0.13a472 ©.119249
—0.1174& Q.034%1
007152 0Q.39309
=Q.00%47 0.25230
—0.07872 0.24930
Q31193 Q.81623
—Q.062ed O0.064%d
—CeDEBOT —0. 10727
—Ce QU2ET  0.30522
2.00311  0.33d16
=0.02093  0.04127
=D 0E3I70 —-0.1239%
—C= 185007 0D.135396
DeQIBDT 0.3053d
=0.103id% 0.15082
—0.01015  Q.25E1S
—~0. 16362 0.20580
-0.0d49%1 1.110%2
Q. 10852 130934
i 1.195%%
1.71716
0 TR

=0 EdETT
=~Qi2TIza

0.44266
O.aa0az

063335 .
Lovzeddz

0.122:77
O« 17347
Q13006
-0.02241
—( e LGS
O«Q35d1
0.02630

OIT7T?S

= u+8mcp|st+ L t = 2,3,0..,64

ohs RESIDUAL ACTUAL = FITTED
2 0.3d4160  0.79713  0.45552
3 0.24203 0.22917 —0-01286
4 LO.E299Z —0.19993  0.02999
B 011697 ~0-14819 —0.02722
5 Q.25235  0-31648  Q.06412
7. QES7Y ~0,17153 -0.08574d

0.00000 T 0.02258

C)

N 0.

(4]
0-111%4
Q.210732
O O2238
0.10246
D.25012
006391
0.077%52
Qe lE790
0«13327
Qe29724
-0 .0035%
0.17209
-0 0S5
Q1300
Q11530
019487,
0.27309
0.03408
0.08628
0.2539%
V.21227
0.32658
0. 25227
022802
050438
0.12692
=0 . TI2T
GedO7T6

0.33105°

0.12226
-0.06029
0.3T&0T
Q.256%7
028227
0.26231
1. 06942
1.160%0
1-20381
De7I21%
167549
Rt arye oo =]
0.A092d
0 .d9&21
Q259324
2 -S4ZE9
0.59613
0.3657z

3-1973
4-1973
1-1974
2=1974

3-1974
4-1974
1-1975
2-1975
3-1975
4-1975
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&% Okservations: PR S
Lb 7/ Deperidert,’ Varlahle i's DPMEX ..

CUEFFICIENT

'STANDARD ERRDR _T-STATISTIC

DTCPE-." D.052487% 21.208922

R—-sguared

] CLL Mean of dependent var Q. 276057
“Adjusted R-syuared S.D. af dependent var ©.Z72722
S-E- of regression: LUSum of sguared vesid 0 1.653247
Durkin-Watson stat “log likelihood ) 28.17275

Coamo la regresién anterior se satisface que H, : o = 0, aqul se presentan

los resultados de la regresidn :
DPMEX, = B DICPE, + v,
‘dorde v es un t&mino de perturbacifin estocistica.
NStese en la gr&fica de los residuales que existe cierta correlacifn entre

los errores, por 10 que se realizar4 tambifn la oorreccién por el métado
jterativo de Cochrane-Orcutt para la misma regresifn.

A diferencia de las regresiones en que se prueba la versisSn absoluta del |
teorema de la paridad del poder de ocompra, d'.ndelaﬂz estd muy cercana
a 1 (mayor de 0.95), en este caso su valor es de 0.81. Pero tambifn resul

ta altamente significativa.
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DOMEX, =BDICPE, +i, t=2,3,...,64

e

‘Residual Plat

2~1960
3=1960
4-1960
1-1961
2-1961
3~1961
4-1961
1-1962
2-1962
3-1962
4-1962
1-1963
2-1963
3=1963
4-1963
1-1964
2-1964
3-1964
4-1964
1-1965
2=-1965
3-1965
4-1965
1-1966
2-1966
3-1966

L 3

v s e ke 45 ee O e B b 4o be
: *

Boea M e o a8 g b

4-1972
1-1973
2-1973
= 3=1973
4-1973
1-1974
2-1974
3-1974
4-1974
1-1975
2-1975
3-1975
. 4-1975
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62 Observations :

LS // Dependent Vanable 15 DPMEX
Convergence ach1eved after’y 1te\ab;on>

CGEFFICIENT STANDAPD

C “0 OUE‘-:-\:‘77'
DTCPE -

ARC1)

R-squared -
Adjusted R- squared
S.E. of regression .
Durbin-Watson stat .. 'F stat1st’
tog likelihood )

-~ Covariavnce Matyix

c,c : 0.00103390 C,DTCPE R
C,ARCL) 4. 2SEED-05 DTCGPE , DTCGPE ' Toio057168E
DTCPE ARCL) —0.00065416 ARG 1D, ARCLD L 0L01a7EeTY

En esta regresifn se pierden dos observaciones. - Una por el cdlculo de
las diferencias y otra por el ajuste de valores que resulta de éplicar
el método de Cochrane~Orcutt.

En este caso, el valor del parfmetro B es significativamente cercanc a

1 (cawo se esperaba teoricamente). El estadfstico Durbin-Watson indica que
ya no existe evidencia de autocorrelacién de los errores y se aprecia que
el ajuste del modelo es bastante aceptable.

Nuevamente se aprecia que el valor del t&rmino constante es cero. aAs{,
‘tambié&n se cample la versifn relativa del teorema de la paridad del poder

de compra, para regimenes de tipo de cambio fijo como en este caso.
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DEMEX, = a + GDICPE, + vy €=3,4,...,64

obs RESIDUAL ACTUAL F1TTED

~P.00492  0.11469  O.1191 1-1962
Cioet5adz | 0.3d4022  O.13%526 2-1962
10405634 0.22331 0.16457 3-1962
LS0LQSTIS ~0.0SS50  0.00193 4-1962
5:0.04523 ~0.02781 ~0.07304 1-1963
CIL0095S 0.05562  0.04406 2=1963
C0.06721 ~0.02773 0.03943 3-1963
002982 ~0. 03354 —~0. 03372 4-1963
02820 0.63335  0.3d4£15 1-1964
S 0V1166% s 29432 O.173230 2-1964

0.03740  0.23025 0.25285 3-1964
~0,04261 0.00000 0O.04261 4~1964
L=0.02151  0.078320  0.09930 1-1965
~0.02953  0.20723 0.235631 2-1965
~0.12966 ~0.07735  0.05232 3-1965
—QOESIT —=0.02Z536 0.033a7 4~1965
—Q.13127  $.025E7  0.15714 1=1966

003743 0.12387  0.03939 2-1966
«0.00904 0.2805% 0.239%9 3=1966

0.15735  0.15114 -0.00672 4=~1966

C.O9177  G.29579 0.2070z21-1967
~0.07285 ~0.09385 —0.02600 2~1967

003203 0.1482¢ 0.116233-1967

0.02913  0.14706 0.117534-1967
-0.17412 0.02438 ©0.19850 1-1968

0-11447 0.332d46 0.2239¢ 2-1968
-0.07479 ~0.023%3 0.05057 3-1968
~0.04%16 0.02393  0.06909 $-1968
-0.11299 0.11924 ©.23223 1-1969
—0.07916 0.09481 0.17397 2-1969

0410820 0.3IF9809 0.289950 3-1969
~0.01914  0.2%280 O0.27194 41969
~0.07063 0.24930 0.320131-1920

0.34202 0.31628 ©.d47426 2-1970
~0.13154 0.06434 ©.205se 3-1970
—0.03293 =0.10727 —0.05430 4-1970

(402473 0.d0526 0.305S 1-1971

0.00942 0.33416 0.324022-1971
-0.08027 ©0.04127 ©.121%543-1971
—0.04441 ~0.12399 —-0.07933 4197
-0.12535  0.1859% ©.31133 1-1972

0.06226 0.30584 O.243582-1972

~0.10097 0.138088 0.2518531972

Q.02076  0.2B21E  0.23740 41972

-0.13811  0.90%20 1.043%11-1973

0.01261  1-11098  1.093322-1973

0.1339060 1.3093d  1.170343-1973

0.41804  1.18555 0.76751 41973

~0.03543  1.71716 1.752591-1974
—0.12d47%  0.&3475 0.753a22-1974
—0.S9905  0.26247  0.261523-1974
~3.1177% 0.20096 G.2za754-1974

3.303%5  0.51965  0.z215701-1975

Q. 17853 0.76&37  0.S90332-1975
3 —£.D~06 D.64Z6& 0.642663-1975
0.06325  0.4d042  0.372164-1975

! S 0.15274 0 0.22917  0.07643 3-1960
: 3 —Q.2POLZ 0.090z29 4-1960
: S —0.a5345 ~0.08574 1-1961
! & 022447 0.03205 2-1961
! 7 ~0.15173 -0.01921 3-1961
! 2000098 0.00000 —-0.00096 4=~1961
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0= 375249
1.432195

28.83143

Sv.lm of sqnar
Log 11he11hoo

ariession
Durnxu—watsun stat

DTCPE,DTCPE -
AFIC1Y yARCL)

Aquf, simplemente se vuelve a eliminar de la regresifn, el t&mmino cons-
‘tante, para apreciar el canbio en el pardmetro g8 , asi como en los valores
de los estadistic:;s obtenidos de la regresifn :

DRMEX, = gDTCPE, + v,

aplicindose también el método de Cochrane-Orcutt.

Recuérdese que en regresiones que carecen del té&rmino constanté, no gse cal
cula el valor del estadfistico F.

Todos los estad{sticos derivados de la regresién son satisfactorios para

la prueba del teorema.
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unﬁzt = BDRJEE + Vv,

con ajuste por autocorrelacifin

"

Residual Plot

t=3,4,...,64

FITTEDR
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t ey =0 OSS50
Cal SO0~ 0 027
S 0. 05062

025

D.OTTIO.
Q20722
—0.07735
Y =0 D2S3E
To.02

0.15114
0V-2IZTF
=0 09225
Q13326
. 0.1a4706
. 0.0243

"34 0.11775 OG.33346

D=0, 06929 ~0.02393

=) e OQVES

~0.10976  D.1192d4
—0.07924 0.0
0.11108  O0-ZI3207

40 —0.05540
‘41 —0.0&e783F
- 42 0Q.34TeE
43 -0.13626

Q. 25220
Q. 2Q9TQ
Q. x1ezR
0.0nd3a

S dd ~0.04721 -0.10727

Qe dDSTE

a5 . 0.02édt
T4k - 001377
37 =0 O7S540
4z —0.03S4Y
d7 —0.12381  O.1285976
S0 0.Qe572  0.205z
Tl =Q.097T3  O.120z
S2  0.02428 0.2931T
52 -0.1a127 e IS0
CSd 0 0.0103% 1.110%2
S5 0.13640 13093
56 0.41955
7 =Gl OAZ50
58 —0.12228
59 ~0.59937

D.001d2
OLO71E7:

000000

1.185%S

~0.0057% 4-1961
De21

o bty
. 171w 2-1964
G.2a91a 3-1964
G.0z71S 4-1964

©et13aaq 41967
0. 194 1=1968
0.22071 2-1968
0.0a5357 31968
0.06a57 4-1968
0.22a99 1-1969
0. 17005 2=1969
0. ma702 3=1969
0.2egz0 4-1969
o.31713 1-1970
0 .a7260 2-1970
020060 3-1970
O« 0006

CGe22130 2-197
D.11667 3=1971
-0.02551 4=1971
o.Zo907 1-1972

3-1972
4-1972

110063 2-1973
1.17277 3=1973
07600 4=1973
1.75967 1-1974
075703 2-1974
: 3-1974
o, 4=1974
vz 1-1975
-5 2-1975

. 3-1975
4-1975
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S LTCAM

oks TCAM L PUSAL
17 12050000

2 A2 LSO000

. 160 F0000. "

- 22500005

S5 22240000,
& 2R 0000

LT EE . 30000 25

-8 270000 0 301
9 Z2.70000  Fld.TO0ol

10 UREL 0000 33260007

1177 2R R0000- . 340 - 7000

1z Z2ZLE0000  Id7i2000°

13. LEZLBO000 3713000 } ) ; 3

14 F2.EH0000  386.6000 0 210.0000 FTOIRETEO

15 Z2.BO000  dOI.1000 F1A.d4000. T 1ZETEOT

1¢ 22.80000 41£.2000 22000 CIVIZETEO

17 : BO000 - dS1. 6000 234.5000 B.126760

1= 220000 47S5.5000  2IFLI000  Fi1TLIT?T . 0.eS66d4d9
19 2T.00000 S10.2000  247.1000 3.13549%2 0.72ALES
Z0 FI20000 S25.5000 ZEZ.LS000  T.1d4a152  0.7I1782
21 2F. 60000 S61.2000 CEO00  Fa161247  0.767259
22 24+ 20000 SY5.7000 LEF000 T.1EEESTE 20Sdd
23 2. 0000  &24.1000 DES.ZO00 T.R1AEES 002AT7T7?7
2a ZS.80000 &64.5000 2&7.2000 IT.250375 0 0705798
25 39,.S50000 74Z.4000  270.I000  T.676T01 1.010725
Ze 4€&. 90000 SS7.5000 270.4000 I.S4S3013  1.159119
27 6270000 1020.700  271.6000 4.13T3IL1 L3239
bt 7E.BOON0  1199.500  271.9000 d.J68715

] 104.2000 1552.300 272.1000 J4.£46512

Jo 1160000 1823.£00 Z73.0000 d.753590

31 1273000 Z212A.000 275.7000

3z 139.28000 Z3IS9.200  ZF7.0000  4.9301F

I3 1S51.7000 23511.400 01000 S.02190%5

3q 1636000 IT251.400 SO000 SJOP7ARS

35 1755000 3526.200 1.3000 S.l&7635

e 187000  I904.400 X 1 S.ZTAELzZ

x7 ZOZ.9000  dd405.200 5.510717F

3= 221 .4000 a921.100 S.IYYYT1 Z.Bek&1dl
33 291 .5000 S3I3Z.200 S ET7SOL0 T .IHDAAD
a0 TAZ.IOO0 L0611 . F00 S SESE P T

1-1976
2-1976
3-1976

. 4=1976

©1=1977
2-1977
3-1977
4-1977
1-1978
2-1978°
3-1978
4~1978
1-1979
2-1979
3-1979
4-1979 .
1-1980
2-1980
3-1980
4-1980
1-1981
2-1981
3-1981
4-1981
1-1982
2-1982
3-1982
4-1982
1-1983
2-1983
3-1983
4-1983
1-1984
2-1984
3-1984
4-1984
1-1985
2-=1985
3-1985
4-1985

Estos son los datos para probar la versisn absoluta del
Teorema de la Paridad del poder de-compré‘considerando
Ifndices de precios al mayoreo tanto para Mé&xico como
para Estados Unidos (ambos base 1970=100).

Las observaciones abarcan del primer trimestre de 1976 al

cuarto trimestre de 1985.



SMPL 1 - 30
40 Observations
LS // Dependent Variakle is LTCAM

[ 2. ABELAT
PIPE 1. 03Bd337F

R-squared Q. F2L760 Mean of dependent van
Adjusted R—-squared Qe FT1220 S.D. of dependent,» )
S<.E. of regression e 134T0 Sum of squared resi:
Durbin—-Watson stat C)- JILLOIT F-statistic :

Loy likelihood 2d4.5149d :

Covariance Matrix

C,C Q001
PIPE,PIPE Q. 0005

c,RIPE

Aquf se presentan los resultados de la regresitn :

-
LTCAM, +5Pnﬁk M

donde :
LOCAM, es el logaritmo del tipo de cambio (ta, en el perfodo t
Pn?l-:t es el logaritmo natural de la raz6n de precios internos a
externos [In(P*/P%)] en el perfodo t.
a y B son pargmetros. ‘
U es el _témi.no estocistico de exror.

t
t=1,2,...,40 representando datos trimestrales de 1976 a 1985.

En esta primera regresifn no se realiza el ajuste por autocorrelacién.
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LTCAM_ = o +8 PIPE_ + u .

- Fesidual Plot ohs RESIDUAL  ACTUAL FITTED

=0 QITLET7 2.5RSTI  2.62440 1-1976
~0.11700 292573 2.64273 2-1976
0.01221 2Z.701F¢  2.68355 3=1976
022799 311392 2.22553 4-1976
QALIPLE B5.10906  Z.969933 1=-1977
011762 F.13114 2.01351 2-1977
D 0.07024 312676 305652 3-1977
L OLOEZE F.12236  T.05349 4=1977
T0.043S6  3.12236 3.07330 1-1978
Q.0ZO79 I.12676 310597 2-1978
D.01126  F.12676  3.11550 3-1978.
TT0.01487 . 3.12676  T«11139 4-1978
T -0.01924 T.12676  F-14600 1-1979
~Q.02d68 T.126T76  I.15142 2-1979
2 =0L.02742 3.12676 3.16413 3-1979
£—0.0404E6 I.12676 I.16722 4=-1979
S =0.0B08F F.12676 F.20746 1-1980
~0.10309 F.1311a4 3.23a22 2-1980
-0.14160 3.13549 3.2770% 3-1980
~0.43298 Z.1d415 3.22313 4-1980
S =0.16104 0 3.16125  3.32202 1-1981
-0 17669 T.12635 T.I6304 2-1981
T -0.1'9307 F.214837 T.a40334 3=1981
3 4 ~0.22473 F.25037 Z.47510 4-1981
Q.0P067  3.67630 3.53563 1-1982
Q. 10690 T.2d802 3.74112 2-1982
G.21313  a4.13836 F.92523 3-1982
0.26735% 4.36691  d4.09907 4-1982
O.26346 4.64631 4.37725 1=-1983
V16956 A.75359 4.955403 2-1983
D.1d662 34.35125 93.70452 3-1983
Q.12756 4.94021 d.51266 4-1983
0.031d4d4 S$.02190 d.9704¢ 1-1984
~Q.04Z37 S5.09742 S.14020 2-1984
—0.06323 S.16764 S.23147 3-1984
~0.11072 S.23471 S.34504 4-1984
—-0. 16517 S.31271 S5.47733 1-1985
~Qe 19756  S.IIVIT7  S.5I753 2-1985
001603 S.67504- S.69113 3-1985
0.01170 S.83549 5.62399 4-1985

Cbsérvese la'altisj:ma correlaciSn existente entre los residuales, tanto
en la gr&fica, camwo por el valor del estadfistico Durbin-Watson que es
muy bajo (0.38). Asi, se hace necesario la utilizacién de un método de

ajuste por autocorrelacifn. Nuevamente se hard con el mftodo de Cochrane—
Orcutt.
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Iteration 1
AFCL) 0. =0

2l

sMpL
Iv DR serva
Ls 77 Dege
Converger

STANDARD: ERRUIR

S5.D. aof depe

ndent var
ed resid

T-STATISTIC

?;b,i17aa3§ 21. 266458

0. 06ZE9RT 17.357291

T 097966 . 1992600
——————— =::;n nf_;;;;ndent va: 3;32:;8;

0373943
0.23ATOZ

S« of. ey Sum of sguar
Durkbin=-Watsor F-statistic 2745.263
Log - likeliho

g . : Covariance Matrix
CoClii Q0127315 C,PIPE =0.006087%7
CyAR(LD - 0. 00166605 PIPE,PIPE Q003 FIOIT?
PIPE,ARCLY L 000067751 ARCL) JARCL ) 0. 00953203

Con la aplicacién del ajuste el modelo mejorS notablemente (Durbin-Watson

_‘igual a 1.6). Asf mismo el valor del par8metro B satisface las condi-

2

ciones requeridas (Hy, : B = 1) y el valor del R (0.99), vy del estadfs-

tico F (2745), son excelentes.

Con las pruebas anteriores queda verificado empiricamente el teorema de

la paridad del poder de compra en su versifn absoluta para el caso de

México con ré&gimen de tipo de cambio flexible (1976-1985).
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‘LTCAM, =o +BPIPE, +V t=2,3,...,40

€

FLTTED

’ 2-1976
. 3=1976
' 4-1976
1-1977
2-1977
3-1977
4-1977
1-1978
Ae1aloe 2-1978
E.13dzs 3-1978
= 4-1978
: 1=1979
2=1979
. 3-1979
F.139zz 4-1979
LB vize7e 3.17716 1-1980
I.13114 3.17152 2-1980
3.1354% I.1965a 3-1980

Tolaa1S  T.1715q 4-1980
im0 OS167  BJie1: z.z1291 1-1981
L=0.0496d4 | T.18635 I.23593 2-1981

Ye0.0%449 3.21457 3.2693¢ 3-1981
~0.07129 3.25037 3I.32166 4-1981
0.2e850  3.£7630 3.4077¢ 171982
D 003116 FaBAR0Z  T.E162E 2-1982

0.1241d d.13836 d.0142z 3-1982
S 0.07343  a.366%1 d4.273435 4-1982

0.08960 d.64631  a.S9671 1-1983

o = s ae em mmun ar ae Tm he e ae SF en TT MR Tr hs M ac o am ve o e% oo o am os o

h

a

'.‘

!

3

:
i H ~0.04974 4.7535% d.30337 2-1983
» 3 H . 00694 4.85125 d4.@d44373 3-1983
e H Q.00626 4-94021 4.9337¢ 4-1983
BENES -3 23 ~0.0742& S.0Z190  S.09477 1-1984
RO ) L Za -0.0724% 'S.09742  S.1e99z 2-1984
SR : : 35 —0.03274 S.1e76d4  S.20032 3-1984
e ' : : 36 —0.06334 S.2Td31 S.297:5 4-1984
¥ : : : 37 ~0.0802Z1. S.71271 S.59293% 1-1985
LR ' : H 33 —0.0RT00  S.39997 S5.462wE 2-1985
3 H LI H 39 0.1388d S.67504  S5.53650 3-1985
s s : : 40 0.02074 S.2380%  S.o1535 4=1985

El patrSn de 1los residuales ha desaparecido al aplicarle a la regresibn

el ajuste por autocorrelacifn con la técnica iterativa de Conchrane-
Orcutt.
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R
BUUN

15
16
17
13
13
20
z1

2525729
2.325723
2701361
3.113513
J«109061
3.131137

C 3126760

3.122365
3122365
S.126760
3126760
3126760
J+126760
3126760
3126760
F.126760
3126760
3131137
3.13%49a
3.144152
3161247
3186353
3.214368
3.200375
3676301
3.843015
4. 135361
4366713
d.64631Z2
q.733590
4.85124%
4.240213
S«.021905
DeP7423
Te167639
Se23d4312
5312713
S.399971
S.6750d40
S5.235623

0. 124253
0.141 137
O 123417
0« Z85072
0.442%12
DadBFLOS
Q.SZ2766
0 TRSS07
QS43315
0563373
Q577159
0.573529
0.&605223
Q. £10253
O 22056
Q624353
Q61963
O e &BALAS
07261585
D T7INI7SE
C e 767559
Q. 305a49
0847777
0303799
1.010725
1.154119
1.323914a
1434226
1.7d1 323
1.9314£3
2.042685
Ze14Z31d
20306271
ZedddITT
2528555
2. 633256
2755752
Z.SEs1al
2 FT2A 60
3.07492%

NA-

V175632
0.412154
=~ QOd g5
Q22076
= Q04376
— . 004 3FT
O 000000
Q.004335
Q. QQOOO0
o QOO0
O« 000000
e QQOON0
2« QOOO0O0
€ o DOOO00
0« 000000
0004376
Q00337
O QOSES2
0. 01705
0025106
0.022515
Q035507
O« 42926
©e171717
Q230744
e 223551
0279399
0.107273
0097657
O« 3TIed
Q. OS1692
0075520
0070215
Q. OEE6TE
0.072401
Q. 037253
0« 275063
O 1&064%

NA
0.014301
QO3 2ZE1
0.1 S1A53
Q077840
O 030193
O OFTEEAL
0.002742
0.017&
[ N b
. QO

—OLDOEII0
0.031d5d
Q. OOS000
0011773
(o % 9

DETIY
107
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Q.38 107
Q.OZT759L
Qo032 Z27
Oa0A101E
01013731
0.143F9q
Qe 169739%
De1HO0TLE
Cre 2S7CH3
0.1901a%
0.111216
O« OI8O
Q. 16TH77

Oe 122

0110 7
DURY RIST-W) B
O«1 =25

Estos son los datos para el perfodo 1976-1985 con precios
al mayoreo para probar la versién relativa del Teorema.

DTCAM y DPIPE son las diferencias en tipo de cambio y pre-

cios relativos respectivamente.
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1-9176
2-1976
3-1976
4-1976
1-1977
2-1977
3-1977
4-1977
1-1978
2-1978
3-1978
4-1978
1-1979
2-1979
3-1979
4-1979
1-1980
2-1980
3-1980
4-1980
1-1981
2-1981
3-1981
4-1981
1-1982
2-1982
3-1982
4-1982
1-1983
2-1983
3-1983
4-1983
1-1984
2-1984
3-1984
4-1984
1-1985
2-1985
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LS /7 Depend Varianle “is DTCAM

'OEFFICIENT - STANDARD ERROR T-STATISTIC

ILLTETD 02 QOZ06AES ~0.S707340
277488 0. 2025971 61241967

R g 0.S03zT9d Mean of dependent var 0.034271
s O AEIe7E S.D. of dependent var 0e116406
Q083133 Sum of sguared vresid Qe 2TT710
1.7&63730 F—statistic 7 -S0579

AZeITIE

Covariance Matrix

C,C _ 0004 T ¢,DPIPE —-0. 00329217
DPIPE,DPIPE ‘ 0. 04TSL 2T
®

Aquf se efectfian las pruebas para la versifn relativa del Teorema de

la Paridad del Poder de Compra, considerando fndices de precios al
mayoreo.

Los resultados ilustrados corresponden a la regresién :

a4 B
DTCAMt = + DPIPEt +“t

donde :
DTCAMt =4 LTCAHt - L'rcmt - I..'l‘(:AMt_:l

Con LTCAM_ como el logaritmo natural del tipo de cambio controlado

del peso respecto al d8lar, en el pef!odo t.

DPIPEt = APIPEt = PIPEt - PIPEt—l

Con PIPE, como el logaritmo natural de la relacibn de precios entre

México y Estados Unidos considerando precios al mayoreo en el tiempo t.

ay B son los parSmetros ; ¥ t'es el término de error ; t=2,3,...,40
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0LPO000.  0.01097 1-1978
0.004d40 . 0.0Z 2-1978
000000 —0. YOS 3-1978

COLHOO0N0T ~0. 01 e04 4-1978
SR 00000 0. 022510 11979
CQOOOG: -0, QOZHA0 2-1979
SO0000 -
0.4 0000G0"
0. uouﬂu'

- 1-1980
Q.01 -.'7 2-1980
TOL03E7E 3-1980
CE0.00967 4=1980
0. 0ZaMe 1-1981
L D.03e2a 2-1981

G.0az2y 3=-1981
C 006417 4~1981
Qe118a7 1~1982
1017140 2=1982
. 20513 3-1982
C0J19F01 4-1982
051666 1-1983
023112 2-1983
C 0.1 I027 3-1983
S0.11547 4-1984
0. 19769 1-1983

LOTORL. 0.0F504 3-1984
COC0B66T 012201 4=1984

0. QeRZE - OG.OT7H30 O.1da47 1-1985
TR —0.04192  0LOB7ZE . 0.129242-1985
3P 0L176TE OL2790G7 O.0934% 3-1985
A0 0JSFG 0.16065 0 O. 14475 4-1988

*ox

i
*

| e e eniin it
i

Esta es la gréfica de los residuales para la regresiSn anterior.

En este caso se satisfacen ambas hipftesis =

H :a=0; =1

Por el hecho de considerar diferencias se ‘pierde la primera obser-

vacién.’
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T Hhsprvatlons, R

T<STATISTIC

= e

T 013167

‘Neéh,ofvdependent var 0. 024571
"SeD.iof dependent wvar 01164064
,;Sum of sguared res1d‘ T Qe2E7962
. Log.likelikoaod : T R2.52226

= ‘quale
‘Adauated

DRPIPE,DPIPE.

Dado gue en la regresifn anterior se satisface la -hip8Stesis nula

de que ¢ = 0, aquf se efectia la misma regresién pero elimingndo
este pardmetro para observar los efectos sobre el parfmetro ’

vy si todavia cumple las condiciones requeridas por el teorema,

esto es, g = 1.

DTCAMt = 8 DPIPEt + Ve

Es evidente que los resultados no muestran evidencia empfrica para
rechazar la hipStesis a comprobar; ademfs, el estadfistico Durbin-
Watson no indica existencia de correlacién entre los errores.

Es importante sefialar que la R2 es baja, pero esto no significa
necesariamente que el ajuste del modelo sea malo. Cuando sucede
esto, es importante analizar la causa de una R2 baja. En este
caso se debe a la naturaleza misma de los datos, dado que .este -
estadfstico es un cociente de residuos al cuadrado, y las escalas
de medicifn, a pesar de estar sobre la misma base, en cuanto a -
incrementos, son diferentes (referente a los Indices de.precios).

Por lo anterior,se considera que el ajuste del modelo satisface
todas las condiciones requeridas para la validacién del Teorema.
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002005

L0.05014

L. Z1S83

[ 0.09236

OeQ4767

0. 04706

. ¢ 000325

DL Q0000 0.0Z113

0.0Q440  0.0Z¥73

0D.00000 0.0104%

0L 00000 ~0.00395

00000 0.O3I7IZ

- 000000 000593
F0e00000  O.01337

T0L00000 . 0.003FIZ

0.00000 0.04803

202491 0.00438& C.0292%

F~0.04255  0.004F6  0.04671

EI0L00Z208 . 0.00366 Q.006&1

SOLO2575 . 0.01709  0.0q423d

SmOL01950 . 0.02511 0.04460

! F-0.02171 0 0.02852  Q.05022
: ~0.03637 0.03551 0.07240
' L 0030499 0.42593 0.1209a
; L 0.00158 0.17172  0-170413
N 0.03339 ©0.2903d4 6.2014&
v 0.03534 0.22855 0.19021
H -0.02564 0.27340 0.30504
oy -0.1153T. 0.1072% (.22560
4 L =0.03430 0.09766 0.131%6
' ~0.02925 0.08896 0.11521
: —0.11286° 0.082169 0.19456
I ~0.0B2898  0.07552  0.16450
! —0.OZI00 007021 0.0I22
4 e ~Q-0S7S?  0.06667  0.12426
! —0.06%0 .0.07330 0.1453C
! ~—0.04372 O0..087Zé6  0.13093
- 017265 0.27507 0.10242
H 0.01527 0.16065 | 0.14532

2-1976
3-1976
4-1976
1-1977
2-1977
3-1977
4-1977
1-1978
2-1978
3-1978
4-1978
1-1979
2-1979
3-1979
4-1979
1-1980
2-1980
3-1980
4-1980
1-1981
2-1981
3-1981
4-1981
1-1982
2~1982
3-1982
4-1982
1-1983
2-1983
3-1983
4-1983
1-1984
2-1984
3-1984
4-1584
1-1985
2-1985
3-1985
4-1985

Estos éon los residuaies.de la regresifn sin término constante y en la

cual se siguen apreciando las fuertes presiones inflacionarias,

tanto

de 1976 como de 1982 a las cuales siguieron fuertes devaluaciones del
Asimismo, sSe aprecia una ligera autocorrelacifn de los errores.

peso.
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32 Ohsevvations s

LS // Dependent Variable -is DTCAM
Convergence achieved.after 1l iterations

T-STATISTIC

S COEFFICIENT

112774

c <
DPIPE 27T4d9% 0
ARCLY ;

Vi oleT7iss

F—sguared
Adjusted R-sguare
S.£E. of regressior

DPIPE;DFIPE

C,AR(1) PIPE,DRIP
ARCLI ARGL)

DPIPE,ARCL) |

Estos son los resultados de la primera regresién para la versién
relativa, pero efectuando el ajuste por autocorrelacién de los
residuos por el mé&todo de Cochrane=Orcutt. el 'cual mejora el =-
estadistico Durbin-Watson de un 1.76 a 1.93.

Ademéis, los par8metros siguen satisfaciendo las hip6tesis por -
comprobar. El modelo es altamente satisfactorio.

La regresifn es significativa; lo mismo que el parimetro B .
El té&rmino constante puede ser eliminado como se hizo anterior-
mente y observar asf los efectos sobre el parfmetro 8 y la re~
gresifn en general.
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: : 3~1976
4-1976
1-1977
2=1977

3~1977

SRy 4-~1977

3Tl letn] 1-1978

GaO0dad ety 21978

DLO0LFY. DIADONY ~0.00L" 3~1978

CAGIESZ . 0.00000 ~0.01T 4~1978

13 =0 Q3067 ) O.06000 1-1979

3.0 QUERY L 0. 00000 2-1979

L P Oy QOOO0 3-1979

= O« OOOO0 4-1979

0. GTETE . 1-1980

18, -0 0115 2-1980

R I s ) 3~1980

TR Py ) T2 53 4~1980

1. 01Ty 1-1981

2 -0 QOFAE 2-19A1

TRE = 3-1961

LOZRET T 0L 03BEL 4-1981

DLSLORD 0. 2SVE 1~1982

GLDIGAO 0. E7172 2~1982

0. 05504 ¢ a4 3-1982

0. 02536 £-1982

SO 1~1983

Ci1ens Ganmeny 21983

B PR T 0. 11600 3=1983

COZEIE o.1119n 4-1982

2 8 B 3udc o.19a7y 1-1984

¢ O.15190 2~1984

GO0 O.0%gs0 3~1984

R ICREET O 4~1984

0. OTEAO 1-1935

QST 2 2~1985

5 ITHO? 3~1985
4~1985

[« I N 7]

No hs& ningdn_patrdn entre ‘los retidués, lo cual no implica gue
tengan gque dessparacer los datos atipicos como en este case lo

son los perfodos de presiones inflacionarias.

Se perdieron dos observaciones por las diferencias empleadas

y por el ajuste realizado,
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Residual

| oo m= e = oa ee e os o esme s o eSS leSmasceicensoemesessenstes s enn e B

3-1976
4-1976
1-1977
2-1977
3-1977
4-1977
1-1978
2-1978
3-1978
4-1978
1-1979
2-1979
3-1979
4=-1979
1-1980
2-1980
3~1980
4=1980
1-1981
2-19R1
3-19s1
4-1981
1-1982
2-1982
3-1982
4=1982
1-1983
2-1983
3~1983
4-1982
1-1984
D-07S52 ¢ 2-1984
007021 0.0 3-1982
4-1984
1=1925
2-1985
3-1985
4-1985

O.13a32
CGul7é1t
LepLtiaes
0L 0O7T 04

- DOdAG
Ca OOCEND
0. O0da0
e (:Il:l()(;l!:)
<X C

Qe QOO0
DCON000
QL OGOO0
£« OO

o)

RN

0L QTEO0

0. 0350a-"

UL02536
L0ALTH

FQe2?RA0
LOY107aE
) X

No hay ning@n patrén entre los residuos, lo cual no implica que
tengan que desaparecer los datos atfpicos como en este caso lo
son los perfodos de presiones inflacionarias.

Se perdieron dos observaciones por las diferenciag empleadas
y por el ajuste-realizado.
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LS /7 Depencent Variable is DTCAM
Converygence achxeved after 1 xtenatxons

COEFFICIENT 5

DPIPE

AFCLD
R—squared e VZQ.uF71ﬂu
Adjusted F- squared ; 1% 3-D B LI el TV ATs 0 117114

S.E. of regression’
Durbivn—Watson statrg

DPIPE(DPIPE
ARC1) ,AR(1)

Aquf se elimina el término constante y se efectGa la siguiente
regresidn: . :

= \Y
DTCAM, 8 DPIPE, + "

~con ajuste por autocorrelacifn por el m&todo de Cochrane—Orcutt.
satisface las condiciones impuestas, dado que el intervalo de

' confianza utilizada en esta prueba, es del 95% lo cual implica
que g debe estar entre -20 y +20.

La varianza de los datos.es pequefia 1o cual ieflgja gque el mo-
delo incorpora'gfén_parte de los movimientos de las variables.
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Ny, L S0RE
—O 1‘_1.}0

-0.03737
DU0013a
PEv g o} fei-e]
L Q. 00161
Vo SR
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LD 0IFLT
0L 0072
02613
0. 0164

0. 3O0F0S
NI03&6=

002670
‘Lo 0156
Q011597
e 02017

-0 1003
=0.075&3
S —Q. 0133
—0.05a4'3
JF7 -0.080T7
38 -0L03S%
IR Q.17787
40 -0, QLSS

w oo

*
i
{

00050

DL l':;?'iA' )
L Q.2EESs

=0 02s5ae "

TOVI7SAR
0.d121S

=0L.00d4d5

O .00

I R To Iy but =

-0 00440
T0.DOG0O

0 01 113 )q_lo
In} 300
0L QOO0
O O0000
S0 QOO0
0. 00000
0.00a3E
0.00a36&
O 0066

05332

',n 03SSy
P D.dRTIE

017172
0L 03

0.27940
0. 10728

S DL0T7eE

0.02296
0D,08169
0.07552
O.07028
006667
0.072a0
Q.QE72e
0.279507
0.16065

—ﬂ ono(.
Q02022
Q.0272d
Q. 007!

—-(. O0OSZE
Q. OZ7I7
DO S To % Rad
Q.0132%
Q. 00161
. 0d
Q.0
0. (14.10
Q. 00137

Q. OdT2T

0.0d160
. 0AE01
0. 07001
Ot tes?
0.20835
Q20292
Qe 2O

0.31098
Q.2232%
0.117573
0.11aa2
Qel1¥172
0.15120
0. ORIEO0
[ 11117

0.09740
0. 16720

3-1976
4-1976
1=1977

2 2-1977

3-1977
4-1977
1-1978
2-1978
3-1978
4-1978
1-1979
2-1979
3-1979
4-1979
1-1980
2-1980
3-1980
4~1980
1-1981
2-1981
3-1981
4-1981
1-1982
2-1982
3-19682
4-1982
1-1983
2-1983
3-1983
4-1983
1-1984
2-1984
3-1984
4~-1984
1-1985

z 2-1985

3=-1985
4-1985

Del mismo modo que en el caso anterior los residuos no siguen ningdn

patrén definido.

Las flechas sefialan los perfodos atfpicos.
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TCAM ‘ " PCMEX PCLISA LTCAM PCIE

ZoTOOOO - 1912770 L 143.8100 2525729 0.2856621 1=1976

2LS0000- 0 156, AT ddR0  2ZLBRB72I 0.299479 2-1976
SRFOO00 17,7110 0 2.701361 0.31514a41  3-1976

1dPCEIT0: Z.113515 0.422456  4-1978
15220240 3109061 0.487275 1-1977
SS03d70 CZ131137 0 0.509273 2-1977

F 126760 0.53e522 3-1977
CTOIR2TET  0.Se3746 4-1977
L F3.122365 0.59473a4 1-1978

J1VE760 0 0.403036 2-1978

3C1RET760 0.619033 3-1978

F1R6760  O.aZ193z 4-1978
B OIZET76D O.6e5296 1-1979
D ZOI2ETEAO  0.6£65904 2-1979
FTo1RE760  O.&71608 3-1979
F 126760 Q.AS7476  3-1979
BelZOETED  0.7342a8 1-1980
T.ATI1TI7 0.7554S57  2-1980
Fa13Sd94 0.799255 3-1980
J.1dd1S2  0.223541  4-1980
31461247 0.27S514 1-1981
I.12635T 0.911652 2-1981
T. 214568 0.934530 3-1981

Zq LZEW0. 3.2D0375 0 0.923302  4-1981
25 2AIX. 2320 I.£76£3I01 1.025630 1-1982
B Fd6 . FIS0 F.543015 1.212708  2-1982
27 251.5820 d4.138361 1.383352 3-1982
o 2EZ.2120 4.36691F 1.5623023 4-1982
29 2E2.0770  d4.646312 1.205397 1-1983
30 2S5 . 1830 4.753I5%0 1.94335% 2-1983
=1 DES. 2990 4.8512d49 Z2.054281 3-1983
I ZEO.4710  4.940213  2.163314 4-1983

26T.J200  S.021905 2.309700 1-1984
2EE L2190 H.0I7425  2.419407 2-1984
ZeF 0470 S.167639  Z.S504029 3-1984
271092300 S.234312 2.596251 4-1984
DYRBESC 0 S(T12713F 0 2.74013% 1-1988
, OO0 if CSLEE9971 0 2.ER1033 2-1985
2915000 15127 340 : 5.675040 2.914113 3-1985
TA2.T000  SBA0.07E0 2R0.6450 5. 8556 03Sdle 4-1985

TRELIA000 T AERT IR0

Estos datos represeﬁtan las 40‘observaciones corresponéientes
al perfodo gue va del primer trimestre de 1976 al cuarto tri-
mestre de 1985. Son respectivamente :

. ) L
TCAM es el tipo de cambio controlado promedio en el trimestre.
PCMEX es el fndice de precios al consumidor en Mé&xico (1970=100).
PCUSA es el fndice de precios al consumidor en E.E.U.U. (1970=100).

LTCAM es el Ln de TCAM y PCIE es el LN de PCMEX/PCUSA.
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COEFFIGIENT - STANDARD ERROR T-STATISTIC
c 2.3770749 7 00406428 00 T S2.48 7083
PCIE 151334220 00 QL OZEFIET L AzLQTTEET

R-squared

Adjusted R-squavred
S.E. of regression
Durin-Watson stat
Log likelihood

Sum of s guwared
Fostatistic

LOLSEdROR
B53E

JCovariiance Matrix

¢,c T 0000165183 G,PGIE ]
PCIE,PCIE T ToJ0007285E ST

Estos son los resultados de la regresién..:

LTCAM

@+ BECIE, + 1,

donde :

LTCAM, es el logaritmo natural del tipo de cambio en el
perfodo t ( ta "), con t =1,2,...,40
t

PCIE_ es el logaritmo natural de la relacidn de precios
al consumidor entre M&xico y Estados Unidos en el
tiempo t ( base 1970 = 100 )

a ¥y B son par&metros

¥, es el término de perturbacifn estocistica

La diferencia entre esta regresifn y la realizada anteriormente
para el mismo perfodo es los diferentes Indices de precios em-
pleados en 8llas. Mientras que se habfan venido utilizando los
precios al mayoreo, aguf se usardn los precios al consumidor,
que teoricamente no son tan sesgados en favor de la Paridad del

Poder de Compra como los anteriores.
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corregir este problema.

ciadas.
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NStese la altfsima autocorrelacién de los residuos, reflejada
también en el estadistico Durbin-Watson ( 0.36 ). Asf, resulta

conveniente aplicar el m&todo Cochrane-Orcutt con el fin de

1-1976
2-1976
3-1976
4-1976

‘1=1977

2-1977
3=1977
4=1977
1-1978
2-1978
3-1978
4-1978
1-1379
2=1979
3-1979

- 4-1979

1-1980
2-1980
3-1980
4-1980
1-1981
2-1981
3-1981
4-1981
1-1982
2-1982
3~1982
4-1982
1=-1983
2-1983
3-1983
4-1983
1-1984
2-1984
3-1984
4-1984
1-1985
2=-1985
3~1985
4-1985

Las flechas sefialan perfodos de devaluaciones sumamente pronun .
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Adjusted:
S.E. of
Dok 3 =i

“Covariance-Matrin

001558663 - €, PCIE - ' —-0.0069344T

QLG : )
CyARCLY. i T 000232745 PCIE,PCIE 0.00444TE0
PCIE,ARCLY. 0 —0 OOO7 A0 ARC1)Y ARCL) 0. QOFOTISS

La mejorfa es significativa, pues ahora el estadfstico Durbin-

Watson ya no muestra evidencia de autocorrelacién.

Ademds, el paraﬁetro B8 ahora si satisface la hip6tesis implicita
en la doctrina de la Paridad del Poder de Compra de gque :

HsR = 1.

‘2 . . s :
La R (0.99) indica que efectivamente el tipo de cambio depende
de la relacién de los niveles de precios interno y externo. Asi-
mismo, el estadistico F muestra la gran significancia de 1la

regresidn en general.

La prueba de hip6tesis para Hy se considera a un nivel de con-
fianza de 95%, por lo gue el intervalo para no rechazar Hjy es

.- e e
( B-20c, B+ 20 ).
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x* : -Q.0S6%9 - 2.53873
01113 2. 7013

SOCRPERT 5. 11352

J.1090¢

2301311
F.12676
3012236
J- 12236

LT B 1adLS

IFeleles
215635
I 21427
3.25037
FFLT76T0
3. EIEBOZ
d. 133356
36671
d. 3631
4. 75359
) 4.25125
G=0.007d0  d.3a021
LS0006ed71 0 5.02130
4 =0.0d688 S5.09742
S=Q.03366 S-16764
L —0. 05031 T-23431
T=0.108505 S.31271
=0.0d215 S.39997
0.13111 S.6750d
C.013932 S.23547%

e
2.59212
2.E882T

2. 83525

S 1dOg s

T 10339
I 13202
513462
T.1d164
F.12319
Fe13725
T 13728
Z.163d6
3.13410
T 13999
315276

T Z.191%d4

317258
TeR0763
Z 19791
F.24211
F.2a972
T 2635dd
J 32002
F.42012
Z.21108
d. 02621
d4.31256
4. 59645
q4.76132
q.124780
d.34962
S.02662
Se1d4d430
S 20130
S.28522
5.a1777
S5.ad4212
T.54393
S.81637

definido tan claro como en la regresifn anterior, por lo que

el ajuste gque se obtiene con este modelo se puede considerar

satisfactorio.

Obsérvese gque de cualquier modo,

en 1976 y 1982 se tienen

2-1976
3-1976
4-1976
1-1977
2-1977
3-1977
4-1977
1-1978

"2=1978

3-1978
4-1978
1-1979
2-1979
3-1979
4-1979
1-1980
2-1980
3-1980
4-1980
1-1981
2~1981
3-1981
4-1981
1-1982
2~1982
3-1982
4-1982
1-1983
2-1983
3-1983
4-1983

1-1984

2-1984

3-1984

4-1984

1-1985

2-1985
3-1985

4-1985

En este caso la tendencia de ‘los errores ya no sigue un patrfn

errores muy significativos debido a la magnitud de las devalua

ciones de esos periodos.
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LTCAM DTCAM

T Y =rm e

1-1976

1 2.525729 NA. 21T
2 Z.SZDTES 0.000000. BATS QL 0LRe5s  2-1976
= Z.TOLIZ61 0JATSEIZ GV S0 01SEAE . 3-1976
4 3.113515 0.d121% 0L 10731d 4-1976
S T.109081 —0.00445 ’ 1-1977
& T.1313137  Q.02207 2-1977
7 F 126760 =0 0O04FT7 3-1977
8 3.122365 —0.004395 4-1977
9 B 1TERILS 0000000, 1-1978
10 TILZETEQ - O.00aTH 2-1978
11 3. 1RET7L0.T00Q0000 3-1978
12 FO1ZeTEQ IO 4-1978
13 . 3.126760 1-1979
14 B3U126760 ] s .S90 QL. 000802 2-1979
15 T3 LZE7607500000000 TLEOS 0.00S704  3-1979

16 B.12e760° oreE7d7e 4-1979
17 BSLZATAQT L. 000000, O 7 IA34E 1-1980
18 - 3.431137 70004376 0. VEEART 2-1980

19 U ZF 138494 T 0004387 3-1980

207 30144152 0 Q. 002858 4-1980
213161247 0. 0.017094, 1-1981
2= 3 1SE3IST 0. 025106 2-1981
23 7 Z.214865 - 0VQRSS1S 3-1981
24 FiZBOJITS  0LOISSOT ) 4-1981
25 F.6TEI0L. 04292 “OL1QaIzz 1-1982
26 . 3.848018 -0.171717 C0edR707E  2-1982
27 4.135361 . 0.2903447 . 0.17064d  3-1982
29 4 eBEETLIT . G.2TESSL SOl 1sae7e  4-1982
23 4.6a6312  QI27IEIY. L 0. EETETS S 1=1983
30 4.753590 0. 13295 2-1983
3 4.351249 Toltioas7  3-1983
32 4. 40T . 4-1983
33 5. 02105 1-1984
34 S.097425 0.07552 2-1984
35 S5.167639  0.070215 3-1984
3& S5.234312 0.0LeeT73 4-1984
37 5.3127173 1-1985
& S.E9ITL 0. OFT 2-1985
39 S 87030 027087 ¢ 3-1985
a0 =

S&ST 0«1606

% 4-1985

Estos son los datos para probai la versién relativa del
Teorema, considerando Indices de precios al consumidor

para el perfodo de tiﬁo de cambio variable (1-1976 a
4-1985).
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3 kservaltions .
LS rr Dependﬂnt Varighle:'is DTCAM

,UCUEFF;CIENT¥»75TANDARD ERROR T-STATISTIC

B ~SO221443 —0 E52086
G 0.2436297 - 52554

[x=}
77

“Mearn of dependent var
"8.D. of dependent var
Sum:.of squared resid
s F-gtatistic .

F-sguares
Adjusted R
S«E. of.
Durh;n—wats
La-_.; 11’- alih

©.0243871
0.116406
0.253211%
30.53165

co Matiiy

c,c - C,DPGIE " T -0
DPCIE DPCIE_ ' -

Q. OSQ355QI

40041°”d

Estos son los resultados de la regfesién:

= a
DTCAM, + 8 DPCIE, + M,

Donde D'.‘l'CAMt = Lfl'CAHt - LTCAMt_l =AL'1‘CAMt

PCIEt - PCIEt-l =APCIEt .

i

DPCIEt
ay B son los pardmetros

ps. €S el término estocéstico del error.

Como se observa, el valor del paridmetro

nula (Ho: a = 0),al igual que el par&metro (Hog g =1).

Los demds estadfsticos son satisfactorios, aunque el estad!

de Durbin-Watson puede ser mejorado aplicando alglin mé&todo
rreccifn por autocorrelacién.
El anilisis de la gr&fica de residuales puede ayudar tambi

verificar si existe o neo autocorrelacidn.
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Residual

Plot
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D0000
0. 00000
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Q= 000000
Q00000
0.004ZR
Q. 004TE
Q-002h6
0.0170%
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0.02852
Q.03551
Q42573
Q.17172
D 20T
022855
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Q.1072=

Q09766 |

0.08296
0.0B16%
0L07SE2
Q.07021
O 0bELT
Qe Q7T4Q
o Uu7“F

[« 11>0-:...

u-uilﬁ7
0. 13345
Q. O77TRS

QL TESE
Q.QTL70
020123

(Rl aﬁo
=0 .00%919
=& e OO
Q.01135
Q.QB3I76
0.017732
Qo376
Q. O2190
Qe QST
0. 03364
GaO2119

0. OSS2S

Q.12773

O.1ei0e
0.21971
0.2T857
0.3075d
0.1763%

el

0. 13264

Q1374
Q-18638
Q.137
Q. 1OZ90
Oa.1idla
O-Loebq

En esta gr&fica de

2-1976
3-1976
4-1976
1-1977
2=~1977
3-1977
4-1977

1-1978

2-1978
3-1978
4-1978
1-1979
2-1979
3-1979
4-1979
1-1980
2-1980
3~1980
4-1980
1-1981
2-1981
3-1981
4~1981
1-1982
2-1982
3-1982
4-1982
1-1983
2-1983
3-1983
4-1983
1-1984

: 2-1984

3~1984
4-1984
1-1985
2~1985
3-1985
4-1985

residuales se aprecia una tendencia marcada de los

errores, ademSs de los residuales at!picos que se presentan en los pe-~

rfodos anteriores a fuertes devaluaciones del peso.

Estas observaciones est&n sefialadas, al igual que en el resto del traba

jo, con flechas.
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39 Obhservations
LS // Dependent Variahle is DTCAM

===

COEFFICIENT STANDARD -

1

DPCIE 1.2607793
R—-squared 0.aaI0R3 -
Adjusted R—squared Q. 347083
S.E. of regression 0026401

Durkin—-Watsorn stat

Dado que en la regrgsiGn anterior se satisface la hip&tesis de que
el t&rmino constante no es.significativamente diferente de cero,

agquf se procede a realizar la regresién eliminando dicho térm;no:

a

DTCAMt = B DPCIE,“:| + Ve »

: o
NStese que el valor del parfmetro B sigue satisfaciendo las condi~

ciones sefialadas por la doctrina de la paridad del poder de compra.

Asf, en todas las regresiones efectuadas no se han encontrado evi-
dencias para rechazar los postulados de la.Teoria, independiente-
mente de los fndices de precios que se utilizaron. '
Analizando el valor de la R? (.45), no debe pensarse gue por ser un
valor bajo, el ajuste de este modelo no es satisfactorio; pueé para
este tipo de regresiones que consideran incrementos, es natural gue

esto ocurra (ver apé&€ndice para mis detalles al respecto). ,
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FRESIDUAL

AQTUAL . 7

FITTED

.
H z7
! ==
H 3%
H a0

—0 01621
SeiissEy

002561
{0.01150

0.00a22

~-0.06230

-0.03647
T =0.04960

—0.10301
—0.0147d
0.15772
0.00771

O 259652
LOTSZO.

%0 01988 -

L~Oloe728”
=0 04157
=0.0a913
I ~0.10224

0.00000 "
G, 17563

. 01621 2-1976

0.01975 3-1976

0313530 4-1976
‘O.08172 1-1977

S Q-0R7TIT 2=1977

& . OvG3aas 3-1977

G 00000

0. 00000
0. 00438

0 .00aF6
T 0. 00368

GeQ170%

T Q.02511

S Oe02852

0.03551
Q32593
017172
0«2903d
0.228535
Qe 27340
0.10722
Q09766
0. 038896

" 0-08169

0.07552
0.07021
0. 06667
€. 07340
0.02726&
0.27507
0.16065

0. 03425 4=1977
0.03707 1-1978
0.01053 2-1978

S G.0z0tv 3-1978

0.01613 4-1978

T o.0qz1z 1-1979

0.00077 2=1979

- 0.0071% 3-1979

0.02001 4=1979
0.05%73 1-1980
0.02592 2~1980
0.08598 3-1980
0.02929 4-1980
0. 06550 1-1981
0.04556 2-1981
G.02922 3-1981
0.06112 4-1981
O« 12201 1-1982
Ge 16022 2=-1982
Oe.Z1519 3-1982
0.23283 4-1982
O.2%928 1-1983
0.17456 2=1983
e 13922 3-1983
0.13210 4-1983
0.18393 1-1984
0.13332 2-1984
G. 10669 3-1984
0.11627 4-1984
0.181a1 1-1985
0.10200 2=~1985
0.1173S 3-1985
0.152%q 4=1985

El hecho de eliminar el término constante de la regresiSn no afecta

significativamente la tendencia mostrada por los residuales en la

regresién anterior. Se siguen presentando residuales atfpicos en

los perfodos con presiones inflacionarias, al igual gque un patron

marcado de los mismos. Por lo que procederemos a aplicar el ajuste

por autocorrelacisn de los errores aplicando la té&nica iterativa de

Cochrane-Orcutt.
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thsarvations ) ’ )
LS 7/ Deperident Varlahle‘is DTCAM
Cenvergence achievenrd after;i iterations

. COEFFICIENT | STANDARD ERROR. ~ T-STATISTIC

DR azE7SS . T om0 3enTasT

136524 2975785 0 4.8878618

T bty el

ependent var. ©.037104
ependent var 0.117119
wared resid. - 0.27RIFZ

L 15.10625

FE-square
Aadjusbed
S.E-.0f
Purh1r—wat301‘
Log Yikelihood

90@”67”
‘-ICN.‘"":{»_{?

fngVaﬁiaﬁce{

SN 0. 00077704 . L GLDPCIES L —0. 0064
CLARCLY . Lk 0.000770S4 . DPCIE,DPCIE 0.035S5
 DPCIE,ARC1y |~ ° —0.01041 ARC1Y ,ARCLY : 0. 0zHE1

- .

Los ;esultados anteriores son para la regresibn del tgrmin%Pgonstante

Yy con éjuste por autocorrelacidn considerando rezagos de primer orden.

Obsérvese que el estadfstico Durbin-wWatson, indica que ahora sf en.

este modelo los errores son independientes entre sf.

A1 mismo tiempo, los dos parf@metros de la ecuacién de regresién son
consistentes con la doctrina de la paridad del poder de compfa ﬁara

su versidén relativa.

El nivel de confianza utilizado en este trabajo es de 95%, pero para
un nivel de confianza de 99% en la mayorIa de los casos los par&me—

tros estén dentro de la zona de aceptaciﬁn (no rechazo de H,).
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T Residual Plot’
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0 08177 0 06ee7  a.10mdd 4-1984
' Cmeo7Ean 0.17635 1-1985
L 0.07Te O.07Ta7 2-1985
D T7TOT 0. 11 71

0. L a0es

Al igual que en los casos anteriores, al realizar el ajuste para los

residuos, la autocorrelaciSn desaparece, el estadfstico Durbin-Watson

@8 satisfactorio y en la gréfica de los residuales no se observa un

patrén definido entre ellos.
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38 Observations

S /7 Dependent Variable is DTCAM
Cornvergenece achieved after 1 iterations

Sssomms

DPCIE 1.2747214 o.1851111
ARC1) 0. 185503% 0.16a7367

[T ——

R~sgquared Q.d&O783 ;

Adjusted R—sguared O o ddSHOL S-D. of dependen
S.E.- of regression O.0=718% Sum of sguaitend
Durliin—-Watson stat 1« 90S5633 Log likelihoos:

Covariance Matrix

DPCIE ,DPCIE 0.03426610 DPCIE 4AFR(1 )
ARC1) ,AR(Y) 0.0271381s

Y aloozdyiz

Se elimina el t&rmino constante para apreciar la significancia
del parametro 8. Esto es posible hacerlo, pues en realidad
la regresiSn anterior gque si considera t&xrmino constante no es
la formulacién teSrica de la doctrina que gueremos probar, sino
qﬁe se realizf asf{ para verificar si efectivamente los datos -

son 9onsisténteé'con que o sea iqual a 0.

«

En este caso, la significancia del parfmetro es en el sentido

de no rechazar la hip6tesis nula. Los demis estadisticos son
adecuados para poder afirmar que la teorfa es v&lida en este
caso en que se consideran Indices de precios al consumidor, para
tipo de cambio flexible y con ajuste por autocorrelacifn de los

residuales.
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I%  0.159I7  0.27S07  0.11569
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El modelo en este

caso nos da (para probar la versitn relativa del

3-1976

' 4=1976

1~1977
2-1977
31977
4-1977
1-1578
2-1978
3-1978
4-1978
1-1979
2-1979
3~1979
4-1979
1-1980
2-1980
3~1880
4~1980
1-1981
2~1081
3-1981
4=1981
1-1982
2-1982
3-1982
4-1982
1-1983
2-1983
3-1093
4-1983
1-1984
2-1984
3-1984
4=19894
1-1985
2~1985
3-1985
4-1985

Teorema), una grdfica de residuos en la que se observa que para 1976,

1982 y 1985 existen presiones inflacionarias muy fuerte§ que posterior

mente se corrigen por las subsiguientes devaluaciones del peso regis-

tradas.
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CUOADRO RNo.

Paridades del poder de compra:

3

datos trimestrales para 1960 - 1975
(errcres estindar en paréntesis)

variables cons:.deradas

variable . deperdiente Indice de constante  1n(TavD%) e.e. DW R
in P: precios
Peso/DSlar mavoreo ~3.64 1.155 0.026 0.4 .99
(2° 1960~ 4° 1975) .
Peso/DSlar mayoreo * -3.39 1.119 °  0.015 1.3 .99
{(2° 1960 - 4° 1975) (0.26) (0.036)
4 el Aln(r ") :
Peso/DSlax mayoreo 0.008 1.1 0.165 1.4 .81 °
(2° 1960 ~ 4° 1975) {0.026) (0.067)
i
4 1nbt
mayoreo® - 1.113 0.164 1.4 = 0.81
{0.053)

Peso/DSlar .
{2° 1960 - 4° 1975)

NOTA: Weselloharitromtnmldelonpmdoainteﬂm

1n(ta*p%) es el logariummmaldalpcedmdeltipodeeabh

por el niwvel de precice externo

A es el operador de primeras’ difarencias.

* se utilizf la tScnica iterativa de Cochrane-Orcutt, con

mEtodo de estimacién de minimos cuadrados.
& se eliminS el t&rmino constante en la ecuacisn



CUADRO No. 2

Paridades del poder de ci:mpra: variables consideradas
datos trimestrales para 1976 - 1985
{errores est&ndar en paréntesis)

Variable deperdiente fndice de constante ].n(Pi/Pe) eve. " pw B
1n Ta, precios :
Peso/Dlar mayoreo 2.49 1.084 0.13¢ o0.38 . .98
(1° 1976 - 4° 1985) (0.036) (0.024) B
consumidor 2.38 1.133 0.144 0.36 .98
(0.041) 0.027) S - .
Peso/Dblar = mayorec * 2.498 1.088 0.081. 1.6 .99
2° 1976 - 4° 1985) - (0.117) (0.063) ;
consunidor *  2.409 1.128 0.084 1.5 .99
{0.125) {0.067)

NOTA: 1n T‘t es el logaritmo natural del tipo de cambio.
in(e1/6%) es el logaritmo matural de los precios relativos.

a

e.e.,

»

as el operador de primeras diferencias.
es el error estindar de la ecuacifin

se utilizf la técnica iterativa de Cochrane-Orcutt con m&todo
de estimacifn de mfnimos cuadrados.







En este trabajo, se ha demostrado gue el Teorema de la
Paridad del Poder de. Compra es vdlido en sus dos
versiones? ;ogimen de tipo de cambio fijo y flexible para

el caso de México-

Da&o que el analisis aqui reaiizado cubre un periodo de
tiempo suficientemente largo 26 aﬁos}, los resul tados
satisfacen los principios sedalados por la doctrina de la
Paridad del Poder «e Compra, independiertemente del iIndice
de precios empleado para los cdleculose. Asi, gqueda
verificada empiricamente la doctrina econdmica monetarista

que se ha convertido en una de las principales corrientes

del pensamiento econdmico de nuestro tiempo-.

Los r.lultadqs obtenidos permiten realizar dos tipos de
analisiss tanto de los perfodos pasados como para
pronosticar los valores de la variable dependiente (segun
sea ®l régimen de tipo de cambio de que se tyrate). Ern el

trabajo se presentan aplicaciones a este respecto.

Para el periodo con tipo de cambio flexible se utilizaron
tanto Indices de precios al mayoreo como al consumidor; vy,
en ambos Casos los resultados indican que los postulados

del Teorema son validos para el caso de México-

La recomendacion de politica mas importante gue se deriva
de este ¢trabajo es gue, hajo cualquier régimer de tipo de

cambio, &8s preciso detener y controlar los niveles de



inflacion, pues el impacto de ésta sobre la economia

afecta los términos sde intercambio con el exterior.
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METODO DE COCHRANE—-ORCUTT

El. metodo de Cochrane—-Orcutt es una manera de estimar los
parametros, de una gcqécidn,_ lineal, teniendo ésta
~perturbaciones .auterregresivas, que wo presupone un valor

atbitfahio_ﬁara“ ‘iuha“ﬁdsihiiidad es la de estimar este

géiﬂdog obteriidos al hacer la

dealmente, se puede buscar un

A”;&‘+ B Xe—1 + Ue=» : 2>
_Vs‘i:.;‘g lﬁgi'.{:i:gvlivca (2) por p , el coeficiente de Markov de
Vpri$g; ?réen,.se tisne:

P Yeua = PO+ DB Xemz + P He-z 3>
ée%f;nﬁc lé‘ecuacidn (3 de la ecuacion (1>

¥ r PYems ® GC1-P) + B(Xe = P Xe-2) + (ue —Ole=a)
' =" 0C1=P) + B(Xe — P Xe—zd *+ Ve (L

dbh g“iéeusupone que los tér-minos de perturbacidon Vae
“eciamplen todas las condiciones bdsicas de los estimadores

de mfﬁimos cuadrados ordinaricos, y que los pardametros de



la ecuacién sorn susceptibles de ser estimados mediavmte el

método de minimo cuadrados ordivarios.

sobre P - Uria selucion

comewnzar con la regresion de minimos cuadrados

~ ~ ~
De los residuos He = Yo — a— BXe

se estima P en la ecuacidn de regresiént

~

-~
He = P Heuy + Vo

n -~ ~
Y ~ § Hey = Hews
P =
f Ha=s
Puede entonces utilizarse el coeficient@ estimado . de

para transformar las observaciones originales sobre- Y y

X. Se construyent

~
X% = XNg = P Xe—3

~
Yo = Yy = 0 Ye-a
y se estima de wnuevo:

D e
Yo = o'+ B Xa + us




puede aplicarse ahora la prueba Durbin—Watson al nuevo

conjunto de residuos- estimadoss .
Fin
L . ~x Zan
Heim v —a - Bixg

indica "igue la autocorrelacién ypersiste

respecto . de’ e_s't‘éf'c’or-.'iunto de residuos, el ciclo de prueba
mpuede: r-epe:‘tir;'s'él-?l Esta - vez se estima P* en base at

AL A .y -
“He = P Hgma + Vo

; An
Yy » He=a

neTa
Se transforman: 'Otlf':'...‘ "\_nz las variables Y:y X‘.

formandos:’

P e . w
. Ya = Ye = p(Ye—3)

L e - . -
N ‘ Xe = Xo =P (Xe—-2)

v se'_e-stirr_na

-
Yo

2 4 2 2 ] L 2% L 2 3
a + B Xe +Ue

El proceso puesde repetirse hasta que- se obtengan los

resultados deseados.

—res
vt



COCHRANE—IRCUTT CoON EL_PAGIIETE ESTADISTICD TSP

Este  procedimiento utiliza wuna regvresieon - ordinaria

minimos cuadrados para gdgenzrar una prediccidn inici
valor de P (el coeficiente sevial _ de primer

Entonces se realiza la siguiente iteracidn:

- todos 1los datos son transformados por "calculadb dela

™~
regresidn original (i.e- Xo =P X2
se efectia la regresicn sobre los datos transformados.

-~ los coeficientes de la regresion son multiplicados por
las variabtles dependientes originales para recalcular

los errores correlacionados serialmente.
~ s& tOrma un nuevo estimado de P .«

Cuando Peambi- enn menos de O.0005 de una itevacioén a 1a
siguiente o cuando han ocurrido 20 itcraciones; e

concluye ¢ton el precedimiento y se generan los resultados

finales para la regresion.

Resul tados que se obtienen al utilizar 1la técnica de

minimos cuadrados con el T8P.
Sea - YV=0a+8x<E ) S

la salida de la estimacicon de ‘(5} €s la siguientet



- error estandar de la regresidn... ta rafz cuadrada del
- ’ - ! P .
cociente. -de los residuos al. cuadyrado entre los grados de

likertad. .

bjlé"parte de la
pre déﬁeﬁdignfe,que'g$ éMp1icada pori
‘endientes. . A

ariaci e siplicada por la ecuacidén de regresion

svariacidn total de la variable independiente

E(Y - V)= ~ L=

LY - Vo=

donde E(Y — ¥)= son las variaciones de 1la variable

dependiente.

Ze® son las variaciones de los-foliduoi-

Urna alta R® puede implicar que la ecuacidh de regresidon
es apropiada para explicar los movimientos de la variable
dependiente, " ypero una R® haja no implica necesariamente

que la ecuacion de regresion es tnnpropi;da-

Cuando se considera a la wvariable indopcnd{ento [ 1]
términos de cambios (VYe -'Yy—n) la regresioéon en este.
caso arrojara generalmente un valor de R® jinferior al
de la ecuacidn que no considera incrementos. Esto no

significa gque el ajuste sea malo.



- estadistico F... este es para la hipdtesis de'qué todos

los coeficientes excepto la constante sonﬂcengfVSi‘ﬁo_hay

constante, entorices no se imprime el vélqv

constante menos el numero de >

logaritmo del error estardare.

- suma de 1los residuales... deher

regresion contiene una constante.

- estadfstico Durbin—wWatson..- si "‘héY éfﬁuﬁas
observaciores omitidas en la muestra actuéi, eﬁtonces la
estadistica se ajusta eliminando los términos en el
numerador que corresponden a las observaciones sin
sentido. El Durbin—Watson resulta irrelevante s5i el orden
de los datos es arbitrarioco y na hay razon para correlacion

de las perturbaciones adyacentes.

- errores estédndar de los coeficientes... estos son las
rafces cuadradas de las diagonales de 1a matriz de

covarianza de los coeficientes.

~ estadisticos t.-. son para la hipétesis nula de que los
cosficientes de regresion individuales son cero; la razoen

de los coeficientes de regresioén a los errores estarndar.

Cuando se desea verificar si una teoria es relevante para
una cierta situacion, se guerra probar una hipdtesis mula
en base a ciertos datos veferentes a esa situacion.

Algunas veces e5 posible formular la hipdtesis wnula en la



forma de un wvalor especifico de un par&metrq- Asi, por
ejemplo, la hipdtesis nula puede implicar gue el valor del
parametro B es Urio - La hipdtesis alternativa puede

establecerse siﬁplemente como H la hipdtesis nula es

falsa-

En notécf&r sta &ar, ‘la prueba de hipotesis se expresa

como :3

e =2

Hs &t Ho es falsa

Ya  que la especificacion del obhjetivo de una prueba esta
compleéa 3610 cuando las hipotesis nula y alternativa bhan
sido claramente establecidas, a la expresion anterior

generalmernte se le llama como la hipbtesis nula.

Para este caso, la regla para probar la hipédtesis nula
contra ia alternativa esta basada on el caociente—t,

definido como 3

A B ~

t = (8~ 1)/ervor esténdar de f
Tanto el estimado como su ervaor estandar se obtienen de
los . resultados de aplicar el procedimiento de minimos
cuadrados, »or lo que el cociente—¢ tiene una

distribucioén estadistica. Cuando la hipéfcsil nula es

cierta (B = 1) y los términrios de error estén
distrikuidos viormaimente, el cociente—¢ sigue la
distribucion B de Student" con n—k grados de

139



libertad, donde n es el nimero de observaciones vy k es

el naimero de parametros estimados (incluyendo ia

constante) -

La distribucién tedrica del cociernte-t provee.
probabilidad de gque este estadistico excedgré'uﬁf yaloﬁ
especi{fico, digamos t¢ (el cual se kusca en tablas)§1 .7'

Se establece entonces el criterio de que, cuando. el
cociente~t excede el valor critico te, s5€ rechaza ' la

hipdtesis nulasz y no se rechaza en caso contrario. Bajo

esta regla, la probakilidad de cometer un error TIPO [

es Jdnicamente la probabilidad de gue t exceda el valor

ta cuando la hipdtesis nula en realidad es cierta-

En algurnas situaciones, como las que se presentan er este

trabajo, la “teoria puede tener supuestos sobré aigunbs

aspectos al)l mismo tiempe. La teoria es cierta sdlo éuéndo

la declaracion entera es cierta y no cuando sélo uﬁa‘parte

de &lla es cierta. En tal caso, se tienen que tratar los

realizar pruekas para

supuestos como un todo y no se deben

las partes en forma separada.

Por ejemplo, la teoria establece gue los parametros 14
en una ecuacidn de regresion toman los valoaores especificos

G - g y B8 = b. Si se prueban hipdétesis nulas

aisladamente para @ y 9, se estarfian interpretando mal las

implicaciones de la teorifa, Jgue ambos dekan ser ciertos

simultaneamente.



- imﬁreéidn de‘lqsyvaldres reales y ajustados, vy de los

.resiqgé}és-ig*  “;EQGieﬁe‘quer la instiruccién PLOTS se

realice anter
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