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Introduccién

A partir de la crisis econdmica que vivi6 nuestro pafs en el afio de 1995, ha existido por parte
de los analistas econémicos, asf como det piblico, la exigencia para que el Banco de México
provea de informacién veraz y oportuna referente a su actuacién y sus planes. A raiz de estos
requerimientos, el Baneo Central ha hecho del conocimiento ptiblico sus operaciones de mercado
abierto, st balance contable y algunos prondsticos sobre las principales variables que pueden
incidir sobre su meta inflacionaria.

Una de estas publicaciones que presenta anualtente el Instituto Central es la relativa a la
trayectotia. diaria anticipada de billetes y monedas en circulacién. La importancia de contar
con este prondstico de manera oportuna radica en &l valor que tiene la evolucién de dicho medio
de pago como indicador de posibles presiones inflacionarias.

La publicacién de una trayectoria de los billetes ¥ monedas permite también conocer uno
de los principales factores para determinar las operaciones de mercado abierto, ya que il su
Programa de Politica Monetaria que anualmente difunde el Banco de México se especifica, como
elemento esencial, la intencién de atender diariaipente la demanda de billetes y monedas.

A rafz de todo este esfuerzo informativo se ha requerido de la elaboracion de un planteamiento
estadistico que sea relevante para caracterizar la estacionalidad de los billetes y monedas en
cireulacién. Fn esta tesis se presenta un método para estimar dicha estacionalidad, el cual se
desarrolla a lo largo de los siguientes tres capftulos cuyos contenidos se describen a continuacién.

El primer capftulo presenta de manera general una descripcion de la Polftica Monetaria, la
cual es un elemento importante de la politica econémica y esta relacionada con las actividades
que realiza e Banco Central con el propdsito de cumplir con su objetivo primordial que, de
acuerdo con la Constitucién Polftica, es la procuracién de la estabilidad del nivel general de
precios. Tl tema de la emisién de billetes y monedas también es abordado en este capitulo e
indica la obligacién que tiene cl Instituto Emisor de poner en circulacién la cantidad de billetes
y monedas que cumpla con la condicidn de que sea igual a la demandada por el piiblico y,

adomds, sea consistente con la meta inflacionaria. Precisamente para poder satisfacer cstas
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dos condiciones se requiere elaborar una trayeclolia de los billetes y monedas en circulacion.
Finalmente so exponen los antecedentes necesarios para estar en condiciones de desarrollar el
modelo que se utiliza para obtener la trayeetoria. diaria de los billetes y monedas en circulacién.

El comportamiento que caracteriza la estacionalidad diaria del flujo de billctes y monedas en
cireulacion, conocido también como movimientos tpicos, es modelado en el segundo capitulo.
El planteamiento matemsatice empleado para realizar la estimacién de log movimientos tipicos
considera la presencia de tres factores fundamentales para su construccidn que se refieren a la
identificacién de los efectos: semanal, quincenal y mensual. El método que se propone en esta
tesis para estimar dichos efectos establece que, a lo largo de una semana o de una quincena, la
suma de los elementos que los constituyen es igual a cero, de manera que normalmente los flujos
de billetes y monedas van siguiendo al efecto mensual que se obtiene a partir de un modelo
econométrico. En este capftulo también se presenta una primera propuesta para mejorar un
aspecto importante del efecto semanal, que se refiere a la distorsidn que generan los dias feriados.

El desarrollo del tercer capftulo se basa en ¢l ejercicio realizado para estimar los movimientos
tfpicos del flujo de billetes y monedas del afio 2000, Se presenta una herramienta para poder
establecer una medida de comparacién de error entre el prondstico propuesto por este método
y cualquier otra implementacion alternativa. Asimismo, se incluyen los resultados obtenidos al
aplicar la propuesta planteada en el capitulo dos.

Es importante subrayar el hecho de que en una economfa como la nuestra, los billetes y
monedas siguen siendo un medio de pago muy importante, lo cudl se debe principalmente a dos
razones. En primer lugar, el tamafio de la econemia informal continua siendo considerable, por
lo que el gran nimero de transacciones que se realizan en ella comprenden el uso de billetes y
monedas come instrumento de paga, Por otra parte, en nuestro pafs la utilizacion del chegue
como medio de pago no se ha desarrollado lo suficiente, esto debido ala aceptacion tan reducida
que se tiene de dicho elemento en comparacién a otras naciones, como por ejemplo Estados
Unidos, en donde se hace uso indistinto del cheque. Por consiguiente, el estudio de la demanda

por billetes y monedas en México es un tema de gran relevancia.



Capitulo 1

Politica monetaria y emisién de

billetes y monedas

1.1 Politica monetaria

La polftica econdmica tiene como finalidad mejorar el bienestar social logrando una mejor
calidad de vida, a través, principalmente, del procuramiento del mayor nivel de empleo posible,
de un crecimiento econdmico sostenide v una tasa de inflacién estable. De esta manera, la Banca
Central juega un papel muy importante en el desarrollo de la politica econémica por medio de
la instrumentacién de su polltica monetaria. Las funciones que realiza el Banco Central estdn
fundamentadas conforme a lo establecide en el Articulo 28 de la Constitucién Politica de los
Estados Unidos Mexicanos, en el cual se establece que el objativo prioritario del Banco Central
es procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional. Para cumplir con
este mandato, la polftica monetaria debe dirigirse a alcanzar una inflacion baja y estable. Al
cumplir €l Banco con esta tarea estard brindando a la economia. el ambiente necesario para el
sano funcionamiento de la misma.

Tl Banco de México funciona como agente financiero del gobierno recibiendo depésitos
o pagando cheques contta la cuenta corriente del gobierno en el Banco Central. Asimismo,
el Banco de México controla la oferta monelaria a través de la compra y vensa de titulos
pubernamentales, esto es, el Banco Central lleva a cabo una programacion monetaria con el

fin de cuantificar el impacto neto de la liquidez generada en el mercado. De esta manera,




diariamento ¢l Banco Central inyecta o retira liquidez, a través de las operaciones de mercado
abierto, las cuales se detallan mids adelante, con el objetivo de no gencrar presiones sobre su
meta inflacionaria.

Debido a lo anterior, es importante que el Instituto Central cuente con un medio que le
permita detectar seilales de inflacién futura. Sin embargo, la experiencia de otros paises, asi
como la del nuestro, sefialan que la gran complejidad del problema inflacionario radica en
que este fenémeno no puede ser anticipade con precisién por el comportamiento de tan sélo
unas cuantas variables. No obstante, en determinados perfodos y en ciertas circunstancias los
agregados monetarios correspondientes a los activos financieros que se utiizan para adquivi
bienes y servicios, como son billetes y monedas en circulacién o M1!, cumplen con ser la
variable apropiada para distinguir presiones inflacionarias y permitirle al Banco Central tomar
las medidas necesarias para cumplir con el compromiso de estabilidad de precies.?

Desde enero de 1997, ol Instituto Central ha publicado una trayectoria diaria de los billetes
y monedas en circulacién para el resto del afio, lo cual permite conocer una de las principales
variables que determina las operaciones de mercado abierto. Estos movimientos diarics han
sido pronosticados por el Banco de México de manera que sean congruentes con el objetivo
de inflacién para el afio correspondiente, asf como con los supuestos bésicos utilizados para su
elaboracién como son: la evolucién de las tasas de interés, el crecimiento del Indice del volurmen
de la produceién industrial, que ademsds de estar altamente correlacionado con €l P1B, permite
por su periodicidad mds frecuente. obtener un prondstico mensual de los billetes y monedas.

Sin embargo, es importante sefialar que no es sencillo anticipar dicha trayectoria. El mismo
Banco de México cita las causas de tal dificultad en sn publicacién titulada “Polftice Monetaria:

Programa pare 2000” (4):
e La relacion entre la inflacién y la base monetaria puede cambiar con el tiempo.

+ Los supuestos bésicos para pronostican la demanda de base monetaria en un afo puaden no

materializarse

'M1 se compone de la suma de billetes y monedas en ciiculacién mds los depositos a la vista. es decii, las
cuentas de chogues,

‘En particular, se ha obseivado que las tasas de crecimiento de ios precios y del dinezo  presentan una
conelacién alta cuando se registran giandes niveles de nflacion. En tal caso, el ciceimiento de los Dbilletes ¥
monedas en cnculacién parece ser un buen indicador del riesgo de futura inflacion,
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o La relacion entre la demanda de base monetaria y las variables que explican su evolucién también

pueden modificarse con el tiompo.

« Fenémenos que redundan en variaciones trangitorias en la preferencia del puiblice por efectivo.

Por ltimo, el documento también sefiala que se deben hacer continuas evaluaciones por
parte del Banco Central de las diferencias que puedan aparecer entre la trayectoria pronosticada
de los billetes y monedas en circulacién y su evolucién observada, asf como también estudiar
otros indicadores entre los que se encuentran las expectativas de inflacidn, los salarios y el tipo

de cambio que también suministran informacion sobre el curso futuro de la inflacién.

1.2 Emisién de billetes y monedas

Una de las primeras funciones desempefiadas por los bancos centrales desde sus inicios y hasia
ruestros dias se refiere a la emision reglamentada de billetes y monedas.

De acuerdo con el artfculo segundo de la Ley que lo regula, el Banco de México tiene por
finalidad proveer a la economfa del pais de moneda nacional, mientras que el articulo cuarto
establece que el Instituto Central es a quien corresponde privativamente emitir billetes y ordenar
la acifiacién de moneda metédlica, asi como poner ambos medios de pago en circulacién a través
de las operaciones que la misma Ley le autoriza realizar.

El control que tiene el Banco Central sobre la emision de billetes v monedas le permite
establecer la flexibilidad necesaria a la cantidad de dinero en circulacion, la cual debe adaptarse
a los cambios que pueda presentar la demanda del piiblico ¥ que son resultado de variaciones
de tipo cstacional, como son las vacaciones, fiestas patrias y de fin de afio, en donde se presenta
un aumento o disminucién de circulante.

Para poner billetes y monedas en circulacién , el Instituto Central utiliza los servicios de los
bancos quiernes reciben dicho medic de pago para después distribuirlo entre sus clientes. Para
lLacerse de circulante las instituciones de crédito eolocan algiin pasivo o reducen algin activo.
Cuando ocurre esto tiltimo, para poder cubrir los requerimientos de encaje legal, afectan el
saldo de los depdsitos que tienen en el Banco de México.

Cuando no existe encaje legal, los mismos bancos solicitan financiamiento al Instituto

Emisor, el cnal debe poner billetes y monedas en circulacién para proporcionar la liguides
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requeerida por dichos intermediarios. En el caso mexicano, desde ¢l afio de 1991, cxiste el sis-
tema de oncaje legal cero bajo el cual funcions el sistema bancario. Iiste régimen permite que no
exista obligaci6n alguna por parte de los bancos de establecer depésitos en el Banco de México.
Lo anterior conlleva a que el Instituto Emisor tenga que proporcionar el financiamiento para
que la demanda por billetes y monedas en circulacién sea satisfecha.

Por otra parte, las instituciones de crédito, en su momento, deben surtir la demanda de
billetes v monedas hecha por el piblico. En ceso de que las instituciones de crédito estuvieran
imposibilitadas para suministrar el circulante que requieren sus clientes, estos dltimos podrfan
llesar a perder la confianza en el sistema de pagos, lo eual podrfa causar una corrida bancaria.
Debido a que los bancos buscan prevenir tal riesgo, y al mismo tiempo dar nn servicio adecuado
a su clientela, solicitan al Instituto Central tanto el circulante que consideran necesario para
solventar tos requerimientos del piiblico, asi como el que desean mantener en caja a manera de
inventario para poder hacer frente a cualquier demanda inesperada. Por lo tanto, serfa muy
peligroso que el Instituto Emisor tomara la determinacién de no financiar la demanda total de
Iilletes y monedas requerida por los bancos. Ademis de! riesgo que esto implicaria, es preciso
mencionar que ¢l Banco de Méxice estaria faltando al artfculo segundo de 1a. ley que lo regula,
o cual también establoce que et Instituso Central debe promover el sano desarrollo del sisterna
financiero, asi como propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de pago.

Para suministrar el financiamiento que satisfaga la demanda de dinero en efectivo. el Banco
de México hage un cargo de manera automética del valor nominal de dicho medio de pago en las
cuentas corrientes en moneda nacional que las instituciones de crédito tienen en el propio Banco.
Fstas cuentas reflejan cualquier diferencia existente entre la oferta y la demanda de circulante ya
que presentan saldos positivos o negativos segén sea el caso. En caso de que los intermediarios
incurran en un sobregiro o que el Instituto Emisor reciba los billetes y monedas que le regresan
los hancos, se estard generando una presién sobre las tasas de interés que desaparecera cuando
&l Banco Central compense la totalidad de las operaciones que modifican el saldo de las cuentas
de la banca en el Tnstituto Central. Por lo tanto, para prevenir movimientos extraordinarios
de las tasas de interés, el Banco Central debe aumentar el financtamionto a las instituciones
de cradito cuando se incremente la dernonda de billetes ¥ monedas en circulacidn, v en el caso

contrario, debe reducir dicho financiamicnto.




El Banco Central carga las cuentas de las instituciones financieras of mismo dia en que
astas ofectuian retiros de circulante para satisfacer la demanda del piblico. Asimismo, cuando
los intermediarios depositan en el Instituto Emisor el medio de page que captan del piiblico,
ge realiza el abono correspondiente a sus cuentas. De esta forma, al no conocer previamente
y con certidumbre los retiros o depdsitos de billetes y monedas, el Banco de México enfrenta
el problema de no poder determinar con plena certeza el flujo de billetes ¥y monedas que serd
demandado en determinado dfa. Para dar solucién a esta situacién, el Banco Central realiza
una proyeccion diaria que parte de una estimacion mensual del saldo de billetes y monedas en
circulacién, de tal manera que cuando la estimacion sugiera una demanda mayor por billetes
y monedas, el Inslituto Emisor proporcione los recursos requeridos para que los intermedsarios
mantengan sus cuentas corrientes con un saldo estable y de esta mancra evitar ¢l aumento
{ransitorio de las tasas de interés; y lo mismo sucede en el caso contrario.

Para llevar a cabo un andlisis de la trayectoria diaria de los billetes y monedas en circutacion,
sc deben considerar los aspectos que a continuacién se mencionan.

La demands. de billetes y monedas presenta un comportamiento estacional tipico. Los re-
quernmentos de circulante aumentan los jueves y viernes, asi como los dfas previos a la quincena.
También se ha observado una mayor demanda los dias previcg a la semana santa, “puerses” y
dias festivos. En el caso de ser afio electoral, se ha visto un requerimiento extraordinario los dos
meses ptevios a las elecciones. Asimismo, los dos wltimos meses del afic se presenia una, mayor
demanda de dinero. Los billetes v monedas se reintegran al Instituto Emisor posteriormente;
esto ocurre cuando los bancos los reciben a través de la counstitucién de depdsitos bancarios,
una vez que los agentes econdmicos intercambiaron bienes o servicios por dinero. Debido a las
razones anteriores, el flujo de billetes y monedas en circulacién disminuye los dos primeros dias
de la semana, los primeros dfas de la quincena, después de los “puentes” o dias festivos y en el
mes de enero de manera importante.

Por lo tanto, los movimientos tipicos del flujo de billetes y monedas en circulacion se reficren
a las variaciones estacionales diarias que caracterizan a dicho agregado monetario en determi-
nadas fechas y bajo ciertas circunstancias. Para elaborar una trayectoria diaria anticipada de
cste medio de pago, & partir de los movimientos tipicos, es necesario hacer dos tipos de estima-

iones, la primera es la relativa a la demanda de billetes y monedas con periodicidad mensual,




I cual se deseribe de manera breve en la siguiente seccién. La scgunda de dichas estimaciones
se introduce en la vltima scccién del presento capftulo, y concierne a los efectos que describen

a dichas variaciones estacionales diarias.

1.3 Estimacién de la demanda de billetes y monedas en

circulacién con periodicidad mensual

Tl modelo con ¢l que se estimd la trayectoria diaria de billetes y monedas en circulacion para el
afio 2000 se basa en una estimacion econométrica de demanda de dinero cldsica de saldos reales

medida. al cierre de cada mes.

Lo teoria cldsica supone que el piblico demanda dinero por tres motivos: transaccional,
especulativo y precautorio. El motivo transaccional significa que el piiblico demandara cierta
cantidad de dinero con el fin de adeuirir bienes. Si el ingreso de los individuocs anmenta, éstos
tendran la oportunidad de incrementar su nivel de gasto y compraran una mayor cantidad de
bienes. De esta manera, en este estudio se consideré como la variable ingreso al Indice de
Volumen de la Preduceion Industrial. Por lo que es de esperarse un signe positivo de esta
variable en 1a demanda por dinero, Por otre lado, el motive especulativo supone que el publico
demandard dinero dependiendo del nivel de las tasas de interés, lo que representa un costo
de oportunidad para los agentes econdmicos de mantener liquidez. Por lo tanto, si la tasa de
interés aumenta, la demanda por dinero disminuira ya que el individuo percibird gue es alto el
costo de mantener dinero y viceversa. Fa esta ecuacion se incluye a la tasa de Cetes como la

variable indicativa, por lo que el signo de ésta se esperarfa negativo.[8)

Dado gue Ja estimacion de la trayectoria diaria de billetes y monedas en circolacion se realiza
a partir de una estimacidn mensual, en este trabajo se incluye la ecuacién utilizada para obtener

o pronéstico de los saldos al cierre do mes de dicho medio de pago para el afio 2000.3

*Paa profundizar en el estudio de la demanda mensual de billetes y monedas 1eferwse a Aboumrad, 1996 ¥
Alfiwo, 1997.




YLBY MRy = k+ MVCET, +AVLIVPL, 1+ MVLIVPLy o+ MECMy, 1t

AsVLBY MR 1 + 3ig Aidh + €m, (1.1)
ECM,, = LBYMRy, +MLIVPIL,+\CET,, (1.2)
LBYMR,, = LBY Mg ~LINPCp. (1.3)

El operador V sc define de la siguiente manera:
VX = X — X1

Tl término de correceidn de error (BCM,,), tiene la caracterfstica de congiderar la existencia
de una relacién de largo plazo entre ¢l saldo real de los billetes y monedas en circulacién, el
mvel de actividad productiva ¥ la tasa de interés.®

Las variables que integran el modelo corresponden a:

LBYM,, : Logaritmo natural del saldo de billetes y monedas eu circulacién al cierre
B del mes m.

LINPC,, : Logaritmo natural del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
del mes m, publicado por el Banco de México.

LIVPI, : Logaritmo natural del Indice del Volumen de la Produccidn Industrial
del mes m, publicado por el INEGL

CET,, : Promedio mensual de la tasa de rendimiento para los Certificados de la

Tesorerfa de la Federacion obtenida en la subasta primaria del mes m,
con plazo a vencimiento de 28 dfas,

k : Valor de la constante de la ecuacidn.

! Alfaro, 1997.




d, : Constantes que capturan los cfectos estacionales de la demanda,

Cloeficientes de las variables especificadas, 2 € {1,2,...,n},7 € {1,2}.

Sees

A Ay

em : Error de prondstico de la ecuacién que se supone sigue un proceso

estocdstico de ruido blanco.

Al llevarse a cabo la estimacion de los billetes y monedas en circulacion mensual, todos los
coeficientes de la ecuacion empleada tuvieron los signos esperados y fueron significativos a un
nivel del 5% de confianza. (Ver apéndice A).

Por lo tanto, a partir de los resultados obtenidos de esta estimacidn, el prondstico del saldo
de billeles y monedas en circulacién al cierre del mes m se obtiene de la siguiente manera:

Sea, BY M, el dliimo saldo de hilletes y monedas en circulacién observado al mes m,
INPCypi el supuesto del Indice Nacional de Precios al Consumidor para el mes m +1 ¥
VLBY MRy el prondstico resultade de la estimacion.

Por consiguiente se tiene que:

LBY MRy = LBYMR,, + VLBY M Rpmy (1.4)

De la ccuacion (1.3) se desprende que:

LBY My = LBY MR 1 + LINPC 4

A partir de la relacién anterior se establece la siguiente ecuacion, la cudl determina

¢l saldo de billetes v monedas en circulacién para el mes m+1:

il

BY Mo CI"BY“J‘"+1 (15}

eLBY}\ffRnl+1+LINPCm+1 (16)
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1.4 Estimacién del flujo diario de billetes y monedas en

circulacién

Una vex que se estima la demanda de billetes y monedas en circulacién mensual se puede en-
tonces Hevar a caho el objetivo de esta tesis: precisar la trayectoria que presenta el agregado
monetario diariamente. La resolucién de este problema se realizard mediante la aplicacién de
la metodologfa abordada exn el signiente capitulo. La informacidn que se obtendré del proce-
samtento e los datos permitird identificar los movimientos tipicos senianales, asf como quince-
nales, que caracteriza ¢l Aujo de billetes y monedas en circulacién.

A partir de los [lujos mensuales de hilletes y monedas que se pronostican de manera puntual
cou el modelo de la seccion anterior, se procede a construr la trayectoria de flujos diarios
Lomando en cuenta la estacionalidad semanal y quincenal, de tal mancra que al cierre de cada
mes coincada con los datos previamente especificados por el modeto. Como se ha mencionado
con anteriorrdad, estos flujos forman parte importante en la determinacién de las operaciones
diarias del Banco de México.

De acuerdo a lo mencionado al final de la seccidn 1.2, los movimientos tipicos que caracteri-
gan al flujo diario de billetes ¥ monedas en circulacion, se refieren a las variaciones estacionales
que presenta dicho agregado monetario en determinadas fechas y bajo ciertas circunstancias.
Clabe hacer mencién que dichas fluctuaciones estacionales son muy pronunciadas y establecen
un patrén regular a seguir por la trayectoria de los billetes y monedas.

Fisten tres factores o efectos que influyen en la caracterizacién de los movimientos tipicos.

Tistos son:

+ El efecto semanal
* Tl efecto quincenal

e Tl efecto mensual

En las tres viltimas secciones de este capitulo se explican cada uno de estos efectos.
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1.4.1 Efecto semanal

Tl ofecto semanal estd relacionado con la estacionalidad que caracteriza los dias de la semana.,
Cada uno de estos dias muestra un comportamiento caracterfstico dentro de una semana deter-
minada. Los tipos de semanas se clasificardn en dos de acuerdo al mimero de dfas habiles que

tiene cada una: tfpicas y atipicas.

Semanas tipicas

Se refiere a aquallas en las que todos tos diss de la semana son laborables, por 1o tanto, cada

una de elias tiene la siguiente represcntacion:
(lunes, martes, miéreoles, jueves, viernes)

Par motivos de simplificacién, se empleard la letra inicial de cada uno de los dias para
representarlos. ‘Fomando en cuenta de que pudiera existir confusion entre el martes y el miér-
coles, se utilizard la letra “w"” para hacer referencia al dia miéreoles. De esta manera, la semana

tipica queda representada de la siguiente manera:
(l? m7 w? j’ ‘U)

La experiencia demuestra que los pardmetros relacionados con la estacionalidad de los dfas
de esta semana, presentan el siguiente comportamiento:

Debido a que por lo general los fines de scmana el piiblico requiere de mayor circulante, los
Bancos buscan marntener un inveniario mayor que les permita estar preparados para satisfacer
los requerimientos que hacen sus clientes el dia viernes. Por eso, desde un dia antes (jueves) las
instituciones de crédito demandan dichos medios de pago provocando que la mayor demanda
por billetes y monedas en circulacién en una semana, se presente el jueves.

Después de realizado el proceso snterior y dado que los agentes econ6micos intercambiaron
algtin bien o servicio por dinero, dichos agentes realizan depdsitos bancarios en las instituciones
de crédito, reintegrandose posteriormente ¢l circulante al Banco Ceniral. Esta es la razén por
la cual los luncs y martes se caracterizan por el regreso de dicho medio de pago. En la figura

1-1 se muestra la reprosentacion al respecto.

12




Figura 1-1: Factores estacionales diarios en una semana t{pica.

{Cifras en millones de pesas)

2000 1
1500 -
1000 -

500

—rm /- T T T

e e e e ————

lunes niartes miérgoles jueves viernes

-500 -

-1000 -

-1500 -

-2000 -

Semanas atipicas

Son aquellas que tienen al menos un dfa no laborable. Para representar dichas semanas, se
emplea la misma notacién que para la semana tipica (I, m,w,4,v), salo que ahora se coloca un
0 (cero) en el dia feriado correspondiente. Existen dos clases de semana atfpica, la primera de

ellas es la que contiene solamente un dfa inhabil. Dichas semanas son:

0 m w § 'u)
I 0 w g v
Il m 0 3 w

/-—\,-—-\/—.\/"“\

I m w 0 v

(lm'wj()

[N

TLa segunda se refiere al tipo de semana. en la cual al menos dos dias no son laborables, como

es el caso de semana santa, por ejemplo:

13




(lmwﬂﬂ)
(OmwOO)
10 wo o)
Imo0o00)

Los tltimos tres ejemplos corresponden a las ocasiones en que coincide el 21 de marzo
con la semana santa. Un ejemple mds se presenta cuando el primero de mayo es lunes y por

consiguiente el cinco del mismo mes es viernes.

(O meG)

T conveniente sefialar que a través de los afios han existido otros tipos de semanas atipicas
aderss de los anteriores. Como ejemplo se hace alusion al sexenio de 1988 a 1994, Durante
este perfodo el informe de gobierno se realizaba cada primero de noviembre en vez de cada

primero de septiembre, lo que implicaba la existencia de semanas del siguiente tipo:

((0014}{)’1)))
(tmeocw)

(tmuwoo)

Sin embargo, actualmente ya no existe esa posibilidad debido a que a partir de 1995 dicho
informe de gobierno se realiza nuevamente cada primero de septiembre,

Bs importante sefialar que la existencia de dias no laborables en una semana, puede deter-
minar la presencia de un “puente”, el cual influye para que la. economia realice transacciones
de manera intensiva, alterando obviamente la estacionalidad caracterfstica de los dfas de la
senana.

A continuacién se presentan los patrones observados mds comunes en este tipo de semanas.

Semana (I,m,w,0,v) En este caso, la demanda correspondiente al jueves se translada prin-
cipalmente al midreoles, en tanto que el resto de los dias mantendrfan su efecto estacional tipico

relativamente inalterado.
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Semana (l,m,w,5,0) Siel viernes es inhahil, entonces para ol propdsito que en este trabajo se
persigue, la semana disminuye a cuatro dias, por lo cual los requerimientos de billetes y monedas
del miércoles aumentan signiﬁcativaﬁente provocande que el martes regrese el circulante de

manera mas intensa.

Semana (0,m,w,j,v} Cuando el lunes es feriado, la, demanda, se incrementa los dias jueves y

viernes previos, mientras que Jos regresos de circulante se acentiian los dias martes y miércoles.

Semana (I,m,0,5,v) En este caso, el efecto estacional del resto de los dias permanece muy

stinilar al tipico.

Semana (1,0,w,f,v) 5i el martes es no laborable, entonces el regreso de circulante para ese

dfa se transpasarfa al miércoles y jueves, provocando que el jueves disminuya la demanda.

Semana (I,m,w,0,0) Este es el caso de la semana santa, la cudl para el propésito de hilletes
v monedas se reduce a una semana de tres dias que precede un “largo” fin de semana. Debido
a que se empieza o demandar circulante desde sus imicios, fos Tepresos de billetes y monedas del
lunes disminuyen, mientras que ¢l martes précticamente se anulan debido a la gran cantidad
que de dicho medio de pago se demanda. Sin embargo, estos regresos se encargan de que la

demanda no sea mayor 2 la que se observa el dfa miércoles.

1.4.2 Efecto quincenal

El comportamiento tipico de los billetes y monedas en circulacién en periodos quincenales estd
determinado por el siguiente patrén.

Tres dfas hibiles antes de cada quincena se intensifica la demanda por billetes y monedas, lo
anterior se debe a que ua mimero importante de clientes de las instituciones de crédito requieren
circulante para hacer frente a diversas obligaciones. Estas dltimas se refieren, por ejemplo, a
las que tienen las empresas para con sus empleados concernientes al pago de sueldos que se
reafizan en la quincena. Por esta razon, el dia que bajo el efecto quincenal presenta una mayor

demanda es precisamente el anterior a la quincena.
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En los dias posteriores a la quincena se observan los principales regresos de billetes ¥
monedas. Esto es explicade por el intercambio de bienes y servicios por dinerc que se realiza
entre el pitblico y los diversos intermediarios econdmicos, los cuales reintegran dicho medio de
pago a los bancos.

gi se considera que una quincena tipica tiene 10 dfas hébiles, entonces el comportamiento
diario que bajo el efecto quincenal presenta la demanda por billetes ¥ monedas en circulacién

es mostradoe en la figura 1-2,

Figwra 1-2: Efecto quincenal de la demanda por billetes y monedas en circulacidn.

(Cifras en millones de pesos)

2000
1500
1000 1

500 -

-500

-1000 T

-1500
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1.4.3 Efecto mensual

De acuerdo a lo expuesto al inicio de esta seccion, la trayectoria diaria de billetes y monedas en
cireulacién est4 construida de tal manera que al clerve de cada mes coincida con los pronésticos
punttales de la demanda mensual de dicho agregado monetario. Para que exista tal coincidencia,
es necesario recurrir al ajuste de flujos a través de lo que se denomina efecto mensual. Debido
a que los efectos semanal y quincenal se encargan de reflejar la estacionalidad que mantiene la
trayectoria de dicho medio de pago, el efecto mensual cumple con la labor de ajustar de manera
subjetiva dicha trayectoria para que concuerde con el saldo de la demanda a fin de mes. Este
efecto se ejemplifica en el tercer capftulo.

En el signiente capftulo se explica detailadamente la metodologia para estimar los movimien-

tos tipicos del flujo de billetes y monedas en circulacion.
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Capitulo 2

Movimientos tipicos

2.1 Preliminares

Como se ha mencionado en el capitulo anterior, los movimientos tipicos son las variaciones que
caracterizan la estacionalidad de la trayectoria diaria de los flujos de billetes y monedas en
circulacién.

También se ha comentado que existen tres factores que influyen en la caracterizacion de

dichos movimientos ti{picos.

o Bl efecto semanal

e FEl efecto quincenal

e FEl efecto mensual

El propésito de este capitulo es realizar una estimacién de cada uno de estos efectos, los
cuales son la base para la construccién de los movimientos t{picos de los flujos de bitletes y
monedas en circulaci6n.!

Es importante mencionar el supuesto bésico con el cual estd implementado el modelo:

“BY flujo de la demanda total de billetes y monedas en circulacidn en une semang o en unG
quincens es iguel o lo contudod de regresos de dicho curculonte” o estableeido de otra manera,

“4 1o largo de una semana o de una quincena la suma de los flujos que los constituyen es wgual

14 procedimiento a seguir se realiza de acuerdo al modelo propuesto por Pérez Poirua.
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a cere”. De tal forma que normalmente la trayectoria de billetes y monedas va siguiendo al

efecto mensual que se obtiene a partir del modelo econométrico (1.1).

2.9 Estimacién del efecto semanal

El flujo diario observado de hilletes y monedas en circulacién es la informacién fuente para
estimar los movimientos tipicos.

Sea flubymy el ltujo diario de billetes y monedas en circulacidn observado al dia I, I €
{1,2, ...,dhab} , dhab = nimero total de dias hébiles de la muestra.

Sea fi; €l flujo observado de billetes y monedas en circulacitn, en donde k corresponde al k—
ésimo dia de los dias §, § € {1 = lunes,2 = maries, 3 = miércoles, 4 = jueves, 5 = mernes},
ke {1,2,..,m;}, con n; = nimero total de dfas j en la muestra.

A partir de dicho flujo, se obtiene un flujo promedio para cada dfa de la semana:
Ty
Py = (%) Z fkj
k=1
Sea J el promedio de fp,, § € {1,2,3,4,5}, es decir,

= % Efm

j=1
2.2.1 Semanas tipicas

Tsta semana, como ya se mencioné en el capftulo anterior, estd compuesta por los dias lunes,
martes, miércoles, jueves y viernes. Al restar F acada fp;, 5 € {1,2,3,4,5}, se obtiene la

siguiente expresion:

}Lg = fp; — f. para cada j € {1,2,3,4,5}. {21)

En donde ,uf,. se refiere a la estacionalidad o flujo “promedio tipico” presente en una semana

de este tipo. Para facilitar el manejo de la informacién, se hard uso de la siguiente notacién:

e Los escalares se denotan con letras griegas mintsculas: o, 4,7,9,...,w, €, ¥, C.
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e Los vectores se denotan con letras latinas minisculas: e,b,¢,d, ..., w,2,y, z. También por

medico de un conjunto de elias, por ejemplo: promatip, quincena, etc.

o Las matrices se denotan con letras latinas maytdsculas: A, B,C,D,. W, X.Y,Z. Una
cofnhinacion de dos o més de ellas también es permitide, por ejemplo: OBSEM, SEM,
DIF, PD, etc.

Por lo {anto, se define ¢ como el vector columna que contiene los fiujos promedio tipicos

semanales.

b= | b (2.2)

2.2.2 Semanas atipicas

De acuerdo al capitulo anterior, las semanas atipicas, es decir las semanas que se caracterizan

por la presencia de uno o més dfas inhdbiles, serdn consideradas de la siguiente forma:

(Omwj'u)
(10w v)
(lm()jv)
I m w 0 v
%Imwj(]
(Umwj()
(t mwao)
(OmwOO)
(10woo
(tm()()()%




Para establecer una representacién numérica de tales semanas, se construye la matriz U
compuesta por ceros y unos para hacer referencia a los dfas inhdbiles y hébiles, respectiva-
mente. Cada renglén corresponde a una semana at{pica de las expuestas anteriormente. De la

’ misma manera, cada columna represents cada uno de los dfas de la semana, de lunes a viernes,

respectivamente.

1
1
0
1
1
1
1
1
1
0

e B = T e R S e ]
e T R e O e = T
[ R R = = T =" S T
[T o S o= B - B o S o B

Al renombrar los elementos de U, se obtiene lo siguiente:

U1 Y12 ot Uis
U= vzr We2 -t Uas

i thoy o2 o P05
En donde v;; constituye el dia j de la semana %,¢ € {1,2,... ,10},5 € {1,2,...,5}.
Sin embargo, s importante sefialar que en caso de que en un futuro Hegase a existir otro tipo
de sernana atipica, simplemente se integrars el vector correspondiente a la matriz U, quedando

finalmente de la siguiente manera:

M1 w2 o Vs
vzl V22 o U2

U= . . ) (23)
'UN,I 'UN,‘Z ua vN,S



En donde N se refiere al mimero total de semanas atipicas.
De manera similar a como se construye la matriz I/ se elabora también la matriz T, que
tendr4 los efectos estacionales tipicos, solo que se seguird la siguiente regla:

Para cada 7y € Ty € {1,2,...,N},5 € {1,2,...,5}.

}L; 1 Vi =
T =
0 B Yy =
En donde i € t.

Tor lo tanto, considerando que N = 10, T queda establecida de la siguiente manera:

0 b uh whi
B0 b oub
2 B A
B o 0
po| Mo s e 0
0w ph uh 0
o e 000
0 wh p5 0 O
g0 4 00
whob 0 S ¢ 0
Al generalizar los elementos de T se tiene:
T TL2 T15
| TR TR (2.4)
TNl TN2 ‘' TNS

A partir de los valores del vector ¢, se obtiene un flujo estimado para los dias de cada semana
atipica. A continuacién se explica paso a paso la metodologfa aplicada.
Primeramente, se elabora el promedio del flujo para cada semana, esto se logra multiplicando

la matriz U por el vector columna t, dando como resultado los elementos vt e {1,2.... N},
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mostrados en (2.5). Posteriormente se divide cada v} entre el mimero de dfas hébiles que

contiene la semana ¢, obteniendo asf el vector indicado en (2.6).

(2.5)

Para detallar el resultado se muesira la siguiente equivalencia:

]
2
<

W
il
LN

en
o
3,

Ut

il

B,

I
L=

5

2 TG

=1

Después, como se mencionG anteriormente, se divide cada v} entre e} nimero de dias

Jabotables que contiene cada semana ¢. Para obtener este dltimo dato se procede a multiplicar
la matriz IJ por el vector unitario u.

Sea u el siguiente vector unitario de dimensiones (5 x 1} :

=4
fl
e

De la multiplicacién de la matriz U por e! vector u se obtiene el resultado que se presenta
a continuacidn:
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b
2.

4=1

>
vgg
Uu=| s=1 !

5
z UnN;
7=1

Al renombrar, se obtiene el siguiente vector:

£
Finalmente se realiza la divisién =, 1 € {1,2,..., N}, para obtener los promedios que serdn

elementos del veclor promatep .

promatip = (2.6)

Por lo tanto, al renombrar dicho vector se tiene:
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7

1 7)

promatip =
1o

Llegado este punto, existen las condiciones para elaborar la matriz bdsica de semanas alfpi-
cas A.

Para cada of; € A1 € {1,2,....,N},7e{1,2,...,5}.

. Tog — 1t para 7y # 0

0 en otro caso

Por lo tanto, A queda establecida de la siguiente manera:

£ te v
xS &1,5
£ i i
A= @1 o T &35 (2.8)
! 4 1 . L
U1 O QN5

De esta forma queda conformado el efecto semanal o flujo diario promedio tipico ¥ atipico

que serd utilizado para estimar el efecto quincenal.

2.3 Estimacion del efecto quincenal

Para obtener la estacionalidad caracterfstica de las quincenas en el flujo de billetes y monedas
en circulacién se procede de la siguiente manera:

Sea OBSEM(53x5) la matriz que contiene los flujos de billetes y monedas diarios observados.
Cada renglén de esta. matriz contiene una semana. del afio, mientras que cada columna representa

el dia 7 — ésimo de la semana, 7 € {1,2,...,5}.




Sea sem, un vector renglén de dimensiones (1x5), r € {1,2,...,52} . Bl fndice » caracteriza
a cada una de las semanas del afio.

Para cada r € {1,2,...,52}, se clasifica sem, de acuerdo al tipo de semana al que
cotresponde, ya sea tipica o atfpica.

8i sem, corresponde a una semana tipica entonces se le asignan los valores del vector ¢/, es
decir, sem, = t'.

En caso contrario, se determina el tipo de semana atipica al que corresponds, y se le asigna
el renglsn de A correspondicnte,

Por gjemplo, si se trata de una semana con el jueves no laborable, corresponde a una del
tipo ( I m w 0 v ) . Por tanto, se le asignan los siguientes valores de la matriz A referida

en (2.8):

t t ¢
[%,1 Ggqn " ‘1’4,5]

Se procede de la misma manera para cada sem,,r € {1,2,...,52} v a partir de estos vectores

renglén se construye la matrlz SEM.

8EMy

8setng

SEM(ssz) =

5152

El siguiente paso es restar a cada uno de los flujos observados su correspondiente efecto

sernanal,

DIFgoys) = OBSEM — SEM (2.9)

Se divide cada mes por quincena, la primera quincena se considera desde el primer dfa habil
del mes y hasta el dfa hdbil inmediato anterior o igual al dfa, 15 del mes. La segunda quincena
se condidera desde e] primer dfa habil mayor o igual al dia 16 y hasta el dltimo dia hdbil del

mes.
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Se construye el vector columna. quincerag, ¢ € {1,2,...,24} que contendrd los datos de la
matriz DIF correspondientes a cada quincena del afio.

Por consiguiente se tiene que quincena; es la primera quincena del mes de enero mientras
que quincena es la segunda quincena del mes de mayo.

Al considerar que cada una de las 24 quincenas se compone solamente de dfas hdbiles, es
evidente gue el tamaiio de ellas puede ir desde 7 hasta 12 dfas hdbiles. Por lo tauto, cada
vectar columna quincenaq,q € {1,2,...,24}, puede sor de orden que varia de 7 a 12, De esla
manera, se procede a construir la matriz llamads PRIMEROSDIAS. Esta matriz tendrd
una dimension de (12 x 24).

Si quancenay, s de orden 12, entonces la g—ésima columna de la matriz PRIM ERQSDIAS
serd la misma quincenag, g € {1,2,...,24}.

En caso de que quincenag,q € {1,2,...,24} , sea de orden menor a 12 se procederd a realizar
lo siguiente:

Supdéngase, por ejemplo, que quincena; es de orden 10, entonces se crea un vector columna

llamado completa; de orden 2, cuyos elementos serdn ceros.

&1
, &2
quincenay = .
10
0
completa, =
0

De esta manera se procede a elaborar la primera columna de la matriz PRIMEROSDIAS

que se compone de un vector de orden 12:

. gquincena
Prameros) =
completay

En donde los vectores quincena) y completa; son particiones de primeros;.
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Asi, para cada vector quincena, de orden ord < 12, se crea un vector columna lamado

completag de orden (12—ord) cuyos elementos son ceros, ¢ € {1,2,...,24} ,ord € {7,8,9,10,11} .

[ &
) &
quincenda, = i
'Eorrd
0
completag =
0

De esta manera se procede a elaborar la q-;ész'ma columna de la matriz PRIMEROSDIAS :

. GUITLCETI
pm'm.erﬂsq =
completay,
En donde los vectores quincena, y completa, son particiones de primeros,.
q q ¢

Notese que en caso de gue quincena, sea de orden 12, entonces completa, = {e}.

Finalmente se tiene la matriz PRIMEROSDIAS:

quincena quincenasy quincena, quincenasd
completoy completas completa, completagy
811 b1z - b
821 622 - d2m
8124 G122 -0 Sizoa

De 1o anterior resulta evidente que el renglén h — ésimo de la matriz PRIMEROSDIAS

es:

[51»,1 bra ... 5}1,24]
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En donde h € {1,2,...,12}.
Ahora se define la siguiente transformacién F (PRIMEROSDI AS, 84} = PD, para cada
Sng € {1,2,...,12} ,g € {1,2,...,24} de la siguiente manera:

F (PRIMEROSDIAS, 6)4) =
PD - 0 ) bpg=10
11 R en otro caso
31,1 551,2 e 31,24
PD = 32,1 32,2 e 32,24
312,1 312,2 o bram

Ahors, se obtiene el vector quinprim cuyocs elementos conforman la quincena “promedic”

considerando los primeros dfas hdbiles:

quinprim = 24

Al renombrar a quinprim se tiene:
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251

g

quinprim = ' (2.10)
G

)2

Fn donde k€ {1,2,...,12}.
Ahora se procede a elaborar la quincena “promedio” considerando los dltimos dias. Lo

tinico que se hace es acomodar las particiones quincena, y completag, ¢ € {1,2,...,24} de otra

, completa
ultimosg = ¢
QUETLCET

De esta manera se obtiene la matriz ULTIMOSDIAS:

manera, es decir,

completal completag completag completags
quincenay QUITCENTY QUITLCET T, quincenasd
Y1 M2 T T2
Yo Yo 0 V224
Yzl Thzop 0t Tz

Por lo cual es evidente que el renglén k — ésimo de la matriz ULTTMOSDIAS es

{'Yh,l Th2 - ’Yh,za]

En donde k€ {1,2,...,12}.

Ahora se define la transformacion £ (ULTIMOSDIAS, v, .} = UD, para cada 15, A €
{1,2,...,12},g € {1,2,..., 24} de la siguiente manera:

F (ULTIMOSDIAS, v44) =
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0
UD = ’
1 s
Y11 A1
UD = Y21 "/2.,2
Fio1 Y22

Thg = 0

en otro caso

Fr4

Fa,24

F12.24

Dado to anterior se obtiene el vector quanultim cuyos elementos conforman la quincena

“promedio” considerando los diltimos dias habiles:

quinultim =

Al renombrar dicho vector se obtiene:

guinaudtim =

31

Wy

wh

w12

(2.11)




Una vez que se ticnen los vectores quanprém y quinuliim, y dado que el tamaiio de las
quincenas puede variar desde 7 hasta 12 dias hdbiles, se elabora el siguiente cuadro que contiene
precisamente 2 los seis tipos de quincenas posibles que van desde la de orden 7 hasta la de orden

12

Cuadro 2.3.1

Dias hdbiles 7 8 9 10 11 12
1 ] 23] o oy 5] )
2 ag g o 2 g 23]
3 as g a3 g a3 [eX
4 (o +wg) /2 oy o4 g (g oy
5 who Wy (0:5 + wg) /2 oy o1 oy
6 w1y w1p o wg (g +wr)/2 og
7 w12 LW w10 Wy g w7
8 w1y w11 w1 wy wg
9 w12 w11 w10 wy
10 Wiz w11 o
11 P @il
12 w2

A partir de esta tabla se construye la siguiente matriz:
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[a4) 4] o ey [£4] [as]

(45 g (L] a3 g 6]

(s 7] g 11} a3 ey oy

((x4 + wg) /2 [« 7] [+7] oy @y e}
w10 wy (o5 +ws) /2 o5 as g

QUIJV _ [T w10 Wy wsg (Of5 -+ w~,—) /2 e} (212)

Wiz @i @ o Wy Wy

0 Wiy Wiy wio Wy g

0 0 win (5 W Wy

0 0 0 w1y Wi wWig

0 0 0 G Wi w11

0 0 0 0 0 i

161 1 !'31,'2 181,3 161‘4 }81'5 13],6
By1 Baz Bos Baa Bas  Pagp

QUIN = S ’ (2.13)

0 0 Bus Bus
0 0 0 Brg

s
0
0 0 Bioa Bios Buog
0
0

Y posteriormente se obtienen los promedios por columna para cada tipo de quincena:
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7
2

]

P>
Py

— h=]
qun = o

h=

12

|~

1

2

h=

P& =

B3
By
Bs
Be

Bh1
Bre
IBIL,S

h=1
8

=1
9

1
15 2 Ona

h=1

1
i 2 Bus

ﬁit,ﬁ
1

(2.14)

(2.15)

Asi, finalmente se obtienen los movimientos tipicos quincenales presentados en la matriz

MTG:
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Pip~B Bia—P2 Prs—Bs Bra—Bi Bis—Bs Bis—De
Ba1—B1 Baa—By Pos—Bs Boa—Br Bas—D0Bs Bag— B
Bs1—B1 Bsa—Bz Baa—Bs Paa—Ps BPas—Bs Pag—Fs
Bi1—0B1 Baa—0y Baa—DBs Baa—B1 Bas—Bs Bag—Pe
Bsi—B1 PBsa—B2 Bss—Bs Psa—B: Pss—Ps Bss—Pes
Bo1—Bi Boz—Ba Pos—Bs Boa—Pr Bes—Bs Bos— e

MTQ = o ' i o “[2.16)
ﬂ7,1 -8 ﬁ7,2 ~ 3 ﬂ'r,s ~ {3 15'7,4 ~ By :87,5 ~ B 57,6 - fs

-0 Bso~Pz Baa— By Bea—Bs Pss—0s Bss—Ps
0 0 Bos—Ps Boa—Bs Bas—Bs Bog—Pos
0 0 0 Broa—PBs Buos—Ps Bros—DPs
0 0 0 0 Biis —Bs Buge ~Bs
0 0 0 0 0 Brzg — B

_ 1 6, 5 O, (2.17)
B1 Ora Orz Oy OG5 Bog
0 a2 083 O34 Oss Ose
0 0 fg3 fga Bog Oye
0 0 0 Oy thos Bgs
0 0 0 0 fus fne
0 0 0 0 0 fig

A continuacién se presenta la expresién para la matriz anterior en términos de vectores

columna, en donde cada vector represents una quincena de tamaifio &, k € {7,8,9,10,11,12}.
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MTQ = ( mtgr migs migy mige ™Miqn mtqm) {2.18)

2.4 Estimacién de los movimientos tipicos para un mes

determinado

Para cstimar ¢l flujo diario de billetes y ronedas en circulacién de cada uno de los meses del
ailo, sc clabora la matriz P™ cuyo primer vector columna contiene cada uno de los dias hébiles
del mes m, m € {1,2,...,12}. De esta manera, se establece el nimero de renglones que tendrd
cada matriz, es decir, si el mes de septiembre tiene 20 dias habiles, entonces la matriz P? tendrs,
20 renglones.

El niimero de columnas de cada matriz P™ serd de 5. En las secciones siguientes se explica

la composicion de cada uno de estos vectores.

Composicién de P

Come e menciond anteriormente, el primer vector columna p7* estd representado por los dias
hébiles del mes m. El segundo vector p§* corresponde a lo que se conoce como el efecto quincenal.
En la tercer columna pJ* se ubica el efecto semanal. La cuarta p* contiene lo que se denomina
efecto mensual y finalmente pf* es igual a la suma de pf, p§" v oY

De esta manera se tiene que:

= pp o ooy ) (2.19)

Por lo que la matriz P™ queda expresada de la siguiente manera:
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m
11
T

P o= 721

.
T2

.
M2,

i1 T
Tt Tadhpa,2

En doude dhyy, os igual al mimero total de dfas habiles en cl mes m.

Dias hdbiles

¥
15

1
a5

m
Tiliey 5

(2.20)

Sea iy, el n — ésimo dfa habil del mes m, n € {1,2,...,dRhn}, m € {1,2,...,12} . Supdngase

que el mes m tiene 20 dfas hébiles y que de acuerdo al afio en que se desea hacer la estimacion,

los dfas habiles quedan constituidos de la siguiente manera:

iy

miéreoles 2
Jueves 3
viernes 4
tunes 7
maortes §
miéreoles 9
Jueves 10
wiernes 11
lunes 14
martes 15
Jueves 17
viernes 18
lunes 21

martes 22
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w1 ¢ wiéreoles 23
15,1

mg1 @ Jueves 24
w3y ¢ wviernes25
g, @ lunes28
Ty ¢ maries2Y
w1 @ miéreoles 30

Debido a que los elementos del vector pJ* serdn valores numeéricos, s¢ establece la siguiente
notacién para representar a cada uno de los dias hébiles del mes m.

Se elabaora un ntmero de tres digitos de tal manera que el digito representativo de las
centenas sea la referente al dia § — ésimo de la semana, mientras que las decenas y unidades
hacen alusidn a cada una de los dfas naturales del mes; éstos 1iltimos se representan por f,
€ {1,2, ..., dnm} , donde diy, es ignal af totel de dias naturales en el mes m. De esta manera, si
se recuerda que 7 € {1 = lunes, 2 = martes,3 = miéreoles, 4 = jueves,b = viernes} , entonces
se puede presentar el siguiente ejemplo:

Sea el caso del dfa miéreoles 9 del mes m, ol dia j de la semana al que corresponde es el 3
(miércoles), v el dia natural #, del mes es ¢l 9, por lo qué"a este dia se ie asigna la "etiqueté.”
309, de la misma forma al dia jueves 10 se le designa el 410, mientras que el lunes 28 estd
referenciado al 128.

Por lo {anto, para generalizar lo dicho anteriormente, se tiene para cada j € {1.2,...,5},

ne {1,2,...,dhn}, B € {12, ., din}, m&{1,2,..,12}, la siguiente expresion:

7™ = (% 100) + (2.21)

Por consiguiente, los elementos de p* segiin el gjemplo previo somn:
1 ]

Ty = 302
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wyy = 403

Py = 5
Ty = 107
ngy = 208
my = 309
w7y = 410
mgy = 511
mpy = 114
wypy = 215
wh, o= A4LT
afy, = 518
mgy = 121
wfhy = 222
nig1 = 323
nE, = 424
m3, = 525
i, = 128
g1 = 229
mhyy = 330

Efecto guincenal

C T d ] anteriorme: 1 vecto epreser e] efact; wincen pm 3
mente, e ctor €] (] matriz
Omo se aljo 4 Pa pres ta 0 ¢ Al d a ab Y se

compone de dos particiones
que son vectores columna de la i
mabria M7TQ referida en (2.1
.18):

mi
- gk
mita (2.22)
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Fn donde &k y I £ {7,8,9,10,11,12} .
Dada la composicién de los dias del mes del ejemplo referido, cada una de las quincenas
contiene 10 dfas hébiles, por lo tanto, el efecto quincenal representado por el vector py’ queda

expresado de la siguiente manera:

34

b4

O10,4
Efecto semanal

La manera de implementar el efecto semanal, representado por p§', es la siguiente:
Dado que en los elementos de pf* se reconoce el dia j de la semana al que corresponde cada

dia del mes m, se puede establecer la signiente relaciém:
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g = gt si w7y corresponde al dfa j. (2.23)

Por lo tanto, ¢l efecto semanal representado por el vector pf* queda expresado de la siguiente

Manera:

Sin embargo, existe un probicma referente a las semanas atipicas, ya que el efecto construido
de la manera mencionada anteriormente no respeta el supuesto de que todo lo que se demanda.
de billetes y monedas en una semana es igual a los regresos de dicho circulante. Debido a este

inconveniente, en la seccién 2.5 se presenta una propuesta encaminada a corregir tal conflicto,
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De acuerde a lo establecido en (2.19) y (2.20), se muestra a continuacién la composicion

que presenta P hasta este momento.

[ 302 614 b

403 Bas 44
504 634 i
107 Bag 4
208 054 4k
300 B 4
410 O ph
511 fga 4
114 Bgq ot
P | 215 fua P -
a7 g g 0
518 04 tik
121 05 i
22 s il
303 G54 44
424 04 4
525 G744
128 6054 ik
229 fou ub

2.4.1 Efecto mensual

Hasta este momento, la construccion dela trayectoria diaria de billetes y monedas en circulacion
contiene los efectos estacionales quincenales y semanales que la caracterizan. Sin embargo,
debido a que dicha trayectoria se elabora de tal manera que al cierre de cada mes coincida
con Jos prondsticos puntuales de la demanda mensual, es necesario realizar un ajuste para que
la cvolucidn diaria del agregado monetario coincida con el saldo de la demanda a fin del mes

m. Para lograr ¢l objetivo mencionado, se procede a obtener la diferencia entre VBY Al que

42



dhy
so clabora a partir de la ecuacién (1.5), y por otra parte 3 (i’ + 75z}, Por lo tanto, esta
n=1

diferencia gerd la cantidad que se repartird de maners. subjetiva en los elementos de p*,

dhm
difi = VBY Mo = Y ("5 +7ita), (2.24)
n=1
De tal forma que:
divg
Ry = difo (2.25)

n=1
En donde m € {1,2,...,12}, y dhy, se refiere al total de dfas hdbiles del mes correspondicnle.
Eu el siguiente capitulo se presenta un ejemplo de dicho efecto aplicado al mes de febrero

del afio 2000.

2.5 Propuesta para mejorar el efecto semanal

La repercusién que tienen los dfas feriados presentes entre semana es otro importante factor
estacional que influye en los movimientos tipicos de los billetes y monedas en circulacién. Es
convemente sefialar que este comportamiento es uno de los que se pueden identificar con mayor

facilidad mediante la aplicacién de técricas de seties de tiempo.

2.5.1 Supuesto principal e implementacién.

Con la finalidad de mejorar la estimacidn de los movimientos tipicos, en esta seccidn se propone
una sencilla alternativa aplicada al efecto semanal en el caso de las semanas atipicas. Esta opcin
respeta el supuesto bésico establecido en la primera seccién del capitulo 2, el cual establece que
“a lo largo de una semana o de una guincenae la suma de los flujos que las constituyen es tgual
a cero”,

Primeramente es necesario determinar para cada wpg,n € {1,2,...,dhy } el dia j de la sem-
ana al que corresponde, § € {1,2, ...,5} , esta informacion, como ya se egpecificd anteriormente
queda determinada por #yy. A su ver, se debe establecer a que tipo de semana pertenece

(tipica o atipica). En caso de que se encuentre en una semana tipica se considera el ,u} ct
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correspandiente al dfa j — dsimo. De lo contrario, se designa el ocﬁj € A, ie{2,...,N},
dependiendo del dia y del tipo de semana atipica a la que compete.

Para elaborar el vector p§* del ejemplo referido con anterioridad, en principio es necesario
determinar a que tipo de semana pertenece cada uno de los dfas hébiles que conforman al vector
7. En el ejemplo citado, el mes empieza cn miércoles 2, lo que significa que el dia anterior, el
martes 1°, es un dia feriado. Bajo el supuesto de que es hdbil el dia Junes de esa semana (dltimo
dia. del mes anterior), entonces la primera semana. del mes citado es del tipo ( I 6 w3 v )
y su efecto semanal queda determinado por los siguientes elementos de 1a matriz A referida en
(2.8)

oy, 3 € {1,2,..,5}

Bs decir,
oby -~ g
a"‘ziz 4
ag,a =| h-u8
05%,4 My — 15
0‘5,5 o — g

De hiecho, el efecto semanal para el ditimo dfa del mes m —1 queda determinade por el valor

ph — ng mientras que para los tres primeros dfas habiles del mes m se utiliza respectivamente

a.
1y — 1§
g — 15
[tk — 13

La segunda semana corresponde a la siguiente particién del vector P

107 \ (lunes 7)

208 | {martes 8)
300 | (midreoles 9)
410 | (jueves 10)
511 J (viernes 11)

44



Al 110 contar con dfas inhébiles, este vector ltace referencia a una semana tipica, por lo tanto

ol ofecto semanal del mismo queda determinado por el establecido en (2.1}

I7]
5
t=1| uf
144
I
En la tercera semana el dfa miéreoles es fertado.

114 | (lunes 14)

215 {martes 15)
417 {jueves 17)
518 | (viernes 18)

Por lo tanto, al corresponder a una semana del tipo ( Il m 0 3w ) , 51 efecto semanal

queda dsterminado por la matriz A referida en (2.8):

at3,1 .Utl ]

‘ afq 1 — 1§
a§'3 = 0

oy Py — H3

o5 wE — 14

Bajo el supuesto de que los primeros dos dfas det mes m + 1 son habiles, entonces la cuarta
¥ quinta semanas son semanas tfpicas, por lo que sus efectos semanales quedan representados
por el vector 1.

De esta manera, con la consideracién de omitir los valores de cero que corresponden a los
dfas inhébiles, asi como los dfas que corresponden al mes m — 1 y al mes m~+ 1, el vector T

queda integrado en P™ de la siguiente manera:
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302 014 ph—18

403 Op4 g8

504 034 pk—p8

107 844 i

208 054 4

309 054 4

410 P74 i

LI fg4 ut

114 Bgq 4 —

pm | 215 G4 wh- s P

N7 O - pl ?

518 a4 pk— 44

191 B 4

222 Oua i

323 G54 i

424 gy 14

525 74 ;1%

128 fga i

299 0y b

330 Bio4 73

Por tltimo, se menciona que en el siguiente capitulo se presentan las comparaciones
realizadas entre of prondstico del efecto semanal realizado tanto con la estimacion propuesta en
esta seccién, como con la empleada en la seccién anterior, para las semanas atipicas de 1998 a

2000.
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Capitulo 3

Aplicaciéon del modelo

En este capitulo se realiza el ejercicio para estimar los movimientos tipicos del flujo de billetes
v monedas en circulacién para el afio 2000. A partir de los resuliados obtenidos de este modelo.
se elaboré la trayectoria diaria de dicho agregado monetario publicada por el Banco de México.
En las primeras dos secciones se presentan los ejercicios para estimar tanto el efecto semanal,
come el quincenal. En la seccién 3.3 se elabora la matriz P™, que fue explicada en el capitulo
anterior, para el mes de febrero. En la tltima seccion se presenta una herramienta para medir
¢t grado de error de la estimacion, asf como para poder establecer una comparacién con otras

proyecciones.

3.1 Estimacion del efecto semanal

Ejercicio 3.1.1 Estimacidn del efecto semanal, realizade o partyr de lo expuesto en la seccion

2.2.

El flujo diario de billetes y monedas en circulacién flubym, que se considerd para esta
estimacidn fue el observado desde diciembre de 1998 hasta noviembre de 1999, por consiguiente
el nimero total de dfas hébiles es igual a 2562, es deciv,! € {1,2,...,252} .

A partir del k — ésimo fluyo observadoe para cada dia j se obtienen los siguientes promedios

para fp,, 7 € {1,2,3,4,5}.
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fm =

fpa =

foy =

foa =

s

wn
s

1
(a) Jr1 = —1491.5;
2 k=1
1 52
(“5‘—2“) Jra = —1654.9;
k=1
1 50
(",ﬁ) kaa = —145.1;
k=1
1 50
(%) fk4 = 21364,
k=1

1 48
(4—8) ; Fios = 1993.4;

Los cuales quedan representados graficamente en la figura 3-1.

Figura 3-1: Demanda diaria promedio de billetes y monedas en circulacién.

2500 -

2000 -

1500 -

1000 -

500 A

{Cifras en millones de pesos)

-500 -

-1000 -

-1500 H

-2000 -

funes

martes

T Rae T - 1

miédcoles jueves viernes
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1]
Consccuentemente el valor de f = (}) Z fpy €5 igual 2 167.66 .

=1

3.1.1 Semanas tipicas

De acuerdo a la ecuacién (2.1), para cada j € {1,2,3,4,5}, ,u; = fp,— [, por lo tanto, el vector

t queda cstablecido de la siguionte forma:

—1659.2
—1822.5

t= -312.8
1968.7

1825.8

La representacion grifica de los elementos de ¢ a lo largo de una semana se muestran en la

figura 3-2.

Figura 3-2: Efecto semanal de la demanda por billetes y monedas en circulacion.

(Cifras en millones de pesos)
2000

1500 -

1000 -

500 -

lunes martes
-500

-1000

-1500

-2000
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3.1.2 Semanas atipicas

De acucrdo al capitulo 2, se utilizaron las 10 scmanas atfpicas mds comunes. Por lo tanto,
de acuerdo a las expresiones (2.4), (2.7) y (2.8), T,promatip y A quedan establecidos de la

siguiente manera:

G —1822.5 -312.8 1968.7 1825.8
~1659.2 0 -312.8 1968.7 1825.8
—-1659.2 -1822.5 0 1968.7 1825.8
—1659.2 —1822.5 -312.8 0 1825.8
-1659.2 —1822.5 —312.8 1968.7 0

r= 0 —18225 -3128 19687 0 |

~1650.2 ~1822.5 —3128 O 0
0 -18225 3128 O 0
16592 0  -3128 O 0
16502 —18225 0 0 0

414.8

"455.6

78.2

4922

aromatip = 4564 i

—55.5

~1264.8

—1067.7

—986.0

—1740.8



0 -22373
—2114.8 0
~-17374 —1900.7
—1167.0 -1330.3
-1202.7 -1366.1

A=
0 -1767.0
—-394.3 -357.7
0 7549
—373.2 0
81.7 817

~-72786
~768.4

0
1794
143.6

—-257.3

952.0
754.9
673.2

0

1564.0 1411.0
1513.1 1370.1
1890.5 17476
0 23179
2425.2 0
2024.3 0
0 0
0 0
G 0
0 0

De esta forma se conformd el efecto semanal, el cual fue utilizado para realizar la siguiente

estimacion.

3.2 Estimacion del efecto quincenal

Ejercicio 3.2.1 Estimacion del efecto quincenal.

Para determinar el efecto quincenal, de acuerdo con las expresiones {2.10}, (2.11) y (2.12)

se obtuvieron los siguientes resultados para gquinprim, quinultim y QUIN :

:

quinprim =

51

76.8
—403.6
—578.8
—721.3
—754.7
—412.2

—29.2

739.4
1364.4
1451.2
1327.0
23272




53.6
200.1
—85.4
-526.1
—610.4
quenultim = T ;
—617.6
—347.7
209.1
1106.1
1827.7

1171.5

76.8 76.8 76.8 76.8 76.8 76.8
—403.6 --403.6 —403.6 —403.6 -—403.6 -—403.6
-578.8 -—578.8 —5788 -5788 5788 5788
—-256.1 -=721.3 7213 -v21.3 -T2l3 V213
1106.1 209.1 —551.2 7547 7547 —7H4T
18277 1106.1 200.1 3477 -—514.9 -—-412.2
11715 1827.7 1106.1 209.1 -347.7 -—-617.6

QUIN =

0 1171.5 18277 1106.1 2091 =347.7
0 0 11715 1827.7 1106.1 209.1
0 0 0 11715 1827.7 11061
0 G 0 0 117156 18277
] 0 0 0 0 11715

También de acuerdo a (2.14), se elabord el vector quin que contiene los promedios para cada

tipo de quincena:




420.5
335.9
— | 2374
quin = :
158.5

97.3

46.3

Y finalmente, de acuerdo a (2.16), los movimientos tipicos quincenales se presentan e la

makriz MTQ) -

-343.7 -259.2 -160.6 -8L7 -20.5 30.5
-824.1  -T39.6 -641.0 -562.1 -500.9 -449.9
-999.3 -914.8 -816.2 -737.3 -676.1 -623.1
-676.6 -1057.2 -958.7 -B879.8 -818.6 -767.6
685.6 -126.9 -785 -913.2 -852.0 8010
MTOQ = 1407.2 770.2  -28.3 -506.2 -612.2 -458.5 ;
751.0 1491.8  868.7 50.6 -444.9 -663.9
0 8356 15004 0476 1118 -393.9

0 0 9341 1669.2 1008.8 162.8
0 ] 0 10130 1730.5 1059.8
] 0 0 0 10742 17815
l 0 0 0 0 0 11252

La representacién grafica de dichos movimientos queda representada en la figura 3-3.
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Figura 3-3: Efecto quincenal de la demanda por billetes y monedas en cireulacion.

{Cifras en millones de pesas)

2000

1500

1000

500

-500 -

-1000 -

-1500

3.3 Estimaciéon de los movimientos tipicos para un mes
determinado
Lia estimacién de los movimientos tipicos del flujo de billetes y monedas se reflejan en la matyiz

£, La manera de construir dicha matriz s¢ ha abordado en la seccién 2.4, y ahora se presenta

un ejemplo para un mes en particular.

Ejemplo 8.3.1 Construccidn de la estacionaldod diera para estimar la trayectoria del mes

de febrero de 2000.

Para estimar la trayectoria diaria del flujo de billetes y monedas en circulacién del mes de

febrero (m = 2), se elabord la matriz P2



Composicién de P?

De acuerdo a (2.21) el primor vector de P2 cstd representado por p? que contiene los dias hébiles

del mes.

201 {martes1)
302 {miércoles 2)
403 (yueves 3)
504 (viernes 4)
107 (lunes7)
208 (martes 8)
309 (miércoles 9)
410 (jueves 10)
511 {viernes 11)
114 {lunes 14)

pi=1| 215 (martes 15)
316 (miércoles 16)
417 (jucves 17)
518 (viernes 18}
121 (lunes 21}
222 {martes 22)
323 (miédrcoles 23)
424 (jueves 24}
525 {viernes25)
128 (lunes 28)

\ 229 (martes 29)

Debido a que la primera quincena de este mes contiene 11 dias hébiles y la segunda 10, y
seguin la expresion (2.22), el vector p3, que corresponde al efecto quincenal, se compone de las

particiones miqu1 y miqig, queda entonces representado de la siguiente manera:
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—20.5
—-500.9
—-676.1
—318.6
—852.0
—612.2
—444.9

111.8
1008.8
1730.5

( it ) = 1074.2
e —-81.7
—562.1
—737.3
—-879.8
—-013.2
—506.2
50.6
947.6
1669.2
1013.0

De acuerdo a {2.23), el cfecto semanal ubicado en la tercera columna queda representado

de la siguiente manera:
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Py

—1822.5
—312.8
1968.7
1825.8
—1659.2
-1822.5
—-312.8
1968.7
1825.8
—1659.2
—1822.5
—312.8
1968.7
18258
—1659.2
—1822.5
—-312.8
1968.7
18258
—1659.2
—1822.5

Finalmente, podemos chservar graficamente los efectos quincenal y semanal representados

por los elernentos de los vectores p3 ¥ p3 respectivamente, en la figura 3-4,



Figura 3-4: Efectos quincenal y semanal para febrero de 2000,

(Cifras en millones de pesos)
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Efecto mensual
Ejercicio 3.3.1 Integracion del efecto mensual.
Bl vector p contiene lo que se denomina efecto mensual. Para empezar el proceso de

claboracién de este vector se inicializa su valor en cero, es decir, 75, = 0, para toda n €

{1,2,...,dhy} . De esta manera, se obtiene la siguientc representacién para la matriz P%,



201 —20.5 -1822.5 0 —1843.0
302 ~500.9 —312.8 0 ~813.7
403 ~676.1 1968.7 0 1292.6
504 —818.6 1825.8 0 1007.2
107 ~852.0 ~1659.2 0 —9511.2
208 —612.2 —1822.5 0 —2434.7
309 —444.9 ~312.8 0 —757.7
410 111.8 1968.7 0 2080.5
511 1008.8 1825.8 0 2834.6
114 1730.5 —1659.2 0 71.3

Pr=1 215 1074.2 ~1822.5 0 ~748.3
316 —81.7 ~3128 ) —394.5
417 —562.1 1968.7 0 1406.6
518 —737.3 1825.8 0 1088.5
121 —879.8 —1659.2 0 —2539.0
9292 ~013.2 —18225 0 —2735.7
323 ~506.2 —312.8 0 —819.0
424 50.6 1968 7 0 2019.3
525 947.6 1895.8 0 2773.4
128 1669.2 ~1659.2 0 10.0
229 1013.0 —1822.5 0 —809.5

En la figura 3-5, se pueden ver los movimientos tipicos para el mes de febrero.
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Figura 3-5: Movimientos tipicos para febrero de 2000.

{Cifras en millones de pesos)
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Debido a que hasta este punto se cuenta solamente con los efectos estacionales semanales y
quincenales, cs necesario realizar el siguiente ajuste para que la evolucién diaria de billetes y

monedas coincida con el saldo de la demanda a fin de mes.

Primeramente, a partir de la ecuacion {(2.24) se procede a oblener la siguiente diferencia:

21
dify = VBYMy—y (mhs-+1h3) (3.1)
n=1
= —6772.0— {0+ (—1822.5))

= —4949.5

Por lo tanlo, difa = —4049.5, es la cantidad que de manera subjetiva se integrard en los

elementos de pj, de tal manera que se satisfaga la ecuacion (2.25):
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2
difs = Zﬁm

n=1

Dicho proceso se realizé de la siguiente manera:

P2

—20.5
—500.9
-676.1
—818.6
—852.0
—612.2
—444.9

111.8
1008.8
1730.5
1074.2

-81.7
—562.1
—737.3
—B74.8
—513.2
—506.2

50.6
947.6
1669.2
1013.0

—1822.5
-312.8
1968.7
1825.8
--1659.2
—-1822.5
—312.8
1968.7
1825.8
—1659.2
—1822.5
-312.8
1968.7
1825.8
—1659.2
—1822.5
—~312.8
1968.7
1825.8
—1659.2
—1822.56

—500.0
~449.5

—500.0
—500.0
—500.0

500.0

—500.0

—500.0

—500.0
—1000.0
—500.0

o o o

—2343.0
—1263.2
12926
1007.2
—3011.2
—2934.7
—1257.7
2080.5
3334.6
TL.3
—1248.3
=804.5
1406.6
1088.5
—3039.0
—3738.7
—1318.0
2019.3
2773.4
10.0
—809.5

De acucrdo a lo establecido en (2.19), el veclor p? estd representado por los dias habiles del

mes de febrero. El vector p} corresponde al efecto quincenal. Los elementos de P describen al
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efceto semanal. Bl efecto mensual esta contenido en pi, y finalmente p:‘r); esigunl apd +p§ +p3. Por
lo tauntto, Jos elementos del quinto vector representan cl prondsiico diario de billetes y monedas

en circulacién para el mes de febrero, el cual se muestra en la figura 3-6.
Tigura 3-6: Trayectoria anticipada de billetes y monedas para febrero de 2000.

(Cifras en millones de pesos)
3000
2000

1000

1000 -

-2000

-3000

-4000 -

Mar 1
Mié 2
Jue 3
Vie 4
un7
Mar 8
M &
Jue 10
Vie 11
Lun 14
Mar 15
Mi¢ 16
Jue 17
Vie 18
Lun 21
Mar 22
Mié 23
Jue 24
Vie 25
Lun 28
Mar 29

Fs importanle mencionar que para integrar la cantidad dif; en los elementos de pi, se
delerminé en primer lugar, el signo de dicha diferencia difo. En este caso resultd ser negativa,
por lo que el énfasis para incluir un efecto mensual en dichos elementos, se hizo en los que
correspondian a dias de la semana en que la demanda de billetes y monedas es tipicamente
negativa. Por lo tanto, se procede de manera similar en los casos en que el valor di f,, resulte
ser negativo para un mes m determinado, m € {1,2,...,12}.

Por otra parte, cuando el valor de dify, cs positivo para un mes m en particular, m €
{1,2,...,,12}, los elementos de pf’ que sc consideran de manera especial, para incluir un efecto
mensual, son los que corresponden a dias de la semana en que la demanda de efectivo es
tipicamente positiva.

Sin embargo, para ambos casos citados anteriormente, no se descarta la posibilidad de

integrar, en un dfa t{pico de aumento en la demanda. de billetes y monedas, un efecto mensual
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con signe negativo. También es factible llegar a incluir, en los dfas en que tipicamente dismintye

la demanda de efectivo, Aujos positivos para el efecto mensual.

Con la finalidad de comparar la trayectoria observada con la pronosticada de dicho agregado

monctario para febrero de 2000, se presenta la figura 3-7.
Figura 3-7: Flujo diario de billetes y monedas en circulacién para febrero de 2000.

{(Cifias en millones de pesos)

3000
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Prondstico ------ Observado

Se pueden observar las trayectorias pronosticadas y observadas de billetes y monedas en
circulacién, desde enerc de 1998 hasta mayo de 2000, en el apéndice B, en el cual se presentan

las gréficas de dichos flujos con periodicidad trimestral.
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3.4 Andlisis comparativo

Para poder establecer una medida de comparacién de error entre la trayectoria obtenida a través
del planteamiento hecho en este trabajo y otra estimacion alternativa, se hace uso del promedio

de los errores al cuadrado que a continuacién se define para los fines de este estudio.

Definicion 3.4.1 Sean f. y f‘ los t-ésimos flugos de billetes y monedas observado y pronosticado

respectivamente. Pare cada i € {1,2,..n}, se tiene la sigutente expresion

i o Fa2
S~ (= f) 53
‘ 2
=1
lo cual indica el promedio de los errores al cuadrado de los flujos pronosticados hasta el e —ésimo

£. Bn donde i€ {1,2,..n}.
A partir de esta definicién, se procede a realizar el siguiente ejercicio.

Ejercicio 3.4.1 Compoaracién de los resultados obtenidos ol estimar la estacionabded de las

semanas aliprcas mediante los procesos descritos en lo secciones 2.4 y 2.5,

Sean ff ¥ ff’, los prondsticos estimados al dia 4, de acuerdo a los mélodos tradicional
v propussto, empleados en las secciones 2.4 y 2.5 respectivamente. Cabe mencionar que para
realizax el presente ejercicio, dichos pronésticos se compodran tinicamente de los efectos semanal
¥ quincenal.

Sea f, el fiujo observado de billetes y monedas en circulacidn al dia 2, en donde el indice 4
sefiala los dfas correspondientes a las semanas atipicas de un aflo determinado.

Los cuadros que 2 continuacion se presentan, indican si el valor absoluto de (f — f}’) s
menor ¢ mayor que el valor absoluto de {f, — 7.

En caso de que | f, — f* | sea menor que | f; — f7 |, vy tomard el valor de “1”. En el caso
contrario, si | f, — f7 | es mayor o igual a | f; — £ |, entonces a 7, se le asignara el valor de
“0" . De esta manera, r; indicard si la estimacién propuesta mejora o empeora la estimacion del
efecto semanal correspondiente a las semanas atipicas, en valores absolutos.

Con la misma finalidad de comparar ambas estimaciones, se presentan también las gréficas

que muestran la rafz cuadrada de los promedios de los errores al cuadrado, para f' v ft.
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Cuadro 3.4.1: Comparacién para el afio 1998,

{Cifras en mitlones de pesos)

Dia de la A ~ A A

semana  Fecha Fi At fi fi-fi° fo-5t Te
viernes 2-Ene-98 609.6 927 t -463. 2 -1,072.8 -1,390.3 [i]
lunes 2-Feb-94 -1,196.9 -879.4 -901.8 295.0 -22.4 NN
martes 3-Feb-98 -1,458 6 -1,141.1 -1,057.2) 401.4 83.9 1
miércoles 4-Feb-9d -500.8 -183 3 947.7| 1,448 4 1,131.0 1
viernes 6-Feb-98 277.7 595.2 542 9 265.2 -52.3 "1
Subhtotales 2,410.0 1,140.1
junes 6-Abr-99 -1,484.7 -800.6 -343.9) 1,141.1 456.9 1
martes 7-Abr-9§ -1,440.9 -756 8 1,268.2 2,709.1 2,025.0 1
miéreoles 8-Abr-99 -143 3 540.9 2,254.3] 2,357.6 1,713.4 1
Subtotales 6,247.8 4,195 4
junes 27-Abr-9¢ -869.8 -774.2 -646.7 3231 127.5 1
martes 28-Abr-98 -363 9 -1682 337.3 701.2 505.5 1
macreoles 29-Abr-94 1,046.2 1,241.8 2,861.8 1,815.7 1,620.0 1.
ueves 30-Abr-98 1,880.0 2,075 6 3,172.7| 1,292.7 1,087 1 1
Subtatales 4,132 7 3,350.1
lunes 4-May-98§ -1,196.9 -1,447.0 ~-724.'7| 472.2 722.3 0 .
miéreoles 6-May-94 -5297 -779.9 -1,653.1 -1,123.4 -873.3 1
jueves 7-May-94 841.0 590 8 -19.1 -860.1 -609.9 i,
viernes 8-May-94 277.7 27.5 759.2 481.5 731.7 0
Subtotales -1,029.9 -29.2
lunes 31-Ago-94 -369 8 -6200 -396.5 -26.7 223.5 0¥
miércoles 2-Sep-94 -244.8 -494 9 -1,671.4 -1,427.0 -1,176.8 R S
jueves 3-Sep-93 856.1 6059 2675 -588.4 -3383 1,
viernes 4-Sep-94 397 6 147 4 696.7 299.1 549.3 , 0
Subtctales -1,743 0 -742.3
lunes 14-Sep-94 1006 82.6 400.1 299.5 317.5 0
martes 15-3ep-95 -428.1 -446 1 862.8 1,290, 1,308.9 0
jueves 17-Sep-94 1,097.0 1,079.0 3413 -755.7 =737 7 1
viernes 18-Sep-94 368 7 350.7 174.8| -193.8 -175.9 1
Subtotales 640.9 712.7
ma:tes 3-Nov-98 -1,217.6 -1,462.6 -1,377.2 -159 5 85.4 1
miércoles 4-Nov-8 -529.7 -T74 7 -1,820.4 -1,290 7 -1,045.8 1
jueves 5-Nov-983 841.0 596 ¢ 733.0 -107.9 137.0 0
viernes 6-Nov-98 777 327 1,295.9 1,018.2 1,263.1 4]
Subtatales -540.0 439.%
lunes 16-Nov-98§ -1,152.8 -957 2 -1,418.6 -265.7 -461.3 0
martes 17-Nov-9§ -1,414.5 -1,2189 -1,606 7] -192.1 -3878 Q
miéicoles 18-Nov-98§ -456.7 -2611 1,578.9 2,035.7 1,840.0 1
jueves 19-Nov-88 809 1 1,004.8 1,890.4 1,081 3 885.6 i
Subtetales 2,650.1 1,876.6
lunes 21-Dic-9§ -1,403 2 -1,207.6 -1,991.6 -588.4 -784.0 - 0
martes 22-Dic-9§ -1,523.9 -1,328 3 -2,364.1 -840.1 -1,0358 ¢
miércoles 23-D1c-99 -446 9 -251.3 1,976.1 2,423.0 2,227.3 ' 1
jucves 24-Dic-99 1,075.7 1,271 3 2,043.9 968.2 7726 1
Subtotales 1,562.6 1,18¢ 1
lunes 28-Dic-94 -969.8 ~774.2 -3,608.8 -2,639.0 -2,834.7 0
martes 29-Dic-94 -363 9 -168.2 -3,845.4 -3,481.6 -3,677.3 o}
miércoles 3{)—Dic-9d 1,046.2 1,241 8 273.5) 1727 -968.3 0
jueves 31-Dic-9 1,880.0 2,075.6 725 2 -1,154.8 -1,350.4 Q
Subtotales -8,048 1 -8,830.6
Totales 5,610 3] 1,902.5]
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En cl cuadro 3.4.1, estdn sombreadas las sccciones gue presentan resultados favorables para
ol prondstico fi‘, ya sea en ol dfa correspondicnte o en el subtotal acumulado por semana. Los
\inicos casos que sefialan lo coutrario, son dos: por un lado ¢l que se refiere a la semana del 14
al 18 de septiembre en donde el miéreoles es feriado y por otro lado, el caso de la dltima semana
de! mos de diciembre, en la cual el dia viernes s feriado.

Con respecto a la figura 3-8, ain cuando el primer dfa analizado genera un resultado desfa-
vorable para :-*’, la cstimacién muestra una recuperacién que se refleja durante el resto de las

semanag atipicas.

Figura 3-8: Rafz cuadrada del promedic de los errores al cuadrado durante 1998.
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Fs importante hacer notar que ¢l cuadro 3.4.2, también indica resultados desfavorables

lumcaments para las semanas en las que el miéreoles es inhdbil, como es el caso de la primera

semana de mayo y la que va del 30 de agosto al 2 de septiembre.

Cuadro 3.4.2: Comparacién para el afio 1999,

(Cifras en millones de pesos)

Dia de la A B " "

semana  Fecha A e Ni fi-0n A r;
Lunes 1-Feb-99 -1338 9 -985.4 -1,426.1 -87 2 -440.6 [}
Martes 2-Fely-99 -1,713.1 -1,359.7 -2,040.6 -327.5 -681.0 3]
Miéreoles 3-Feb-99 -532.6 -179 2 1,240.1 1,772.7 1,419.2 1
Juegves 4-Fel-99 7763 1,129.7 1,414.5 638.2 284.8 1
Subtotales 1,956 1 582.4
Lunes 29-Mar-99 -489.7 488,9 291.9 781.6 -197.0 1
Martes 30-Mar-99 -244 1 734.4 2,552.3 2,796 4 1,817.8 1
Miércoles 31-Mar-99 458.1 1,436.7 3,496.2 3,038.8 2,060.2 1
Subtotales 6,616.8 3,681.1
Lunes 3-May-99 -1,399.1 -1,449.8 -1,040.7 358.4 409.0 [i]
Martes 4-May-99 -1,773.3 -1,824.0 -588.3 1,185.0 1,235 7 0
Jueves 6-May-99 1,i317 1,081.1 1,225 1 93.4 144.0¢ 0
Viernes 7-May-99 607.7 5571 774.8 167.0 217.7 0
Subtotales 1,803 9 2,006.5
Lunes 30-Ago-99 -119.4 -170 0 512.6 632.0 682 6 Q
Martes 31-Ago-99 -768.3 -818.9 208.8 977.0 1,027.7 0
Jueves 2-Sep-99 1,487 3 1,436.6 948.8 -538 5 -487.9 1
Viernes 3-Sep-99 1,129.6 1,078 9 733.5 -396.1 -345 4 i
Subtotales 674.4
Lunes 13-Sep-99 -578 0 -197.5 535.2 11132 1
Martes 14-Sep-99 -332.5 43 0 1,284.1 1,616.6 1
Miércoles 15-8ep-99 369.8 750.3 2,434.7 2,064.9 1
Viernes 17-Sep-99 1,379.0 1,759 5 1,757.5 378.5 1
Sublotales 5,173.1
Lunes 1-Nav-99 -1,3389 -1,696.1 257.8 1,596.6 0
Miéicoles 3-Nov-99 -237 3 -594.,5 -1,378 8 -1,141 5~ L 1
Jueves 4-Nov-99 1,237.8 8806 520.2 7176 | 43604 1
Viernes 5-Nov-99 1,083.7 726.5 9050/ -178.7 < ' .178.5 1
Subtotales -441 2 987.7
Lunes 27-Dic-99 -1,172.1 -818 6 -2,546.8 -1,374.7 -1,728.1 0
Martes 28-Dic-99 -654.6 -301.2 -2,016.9 -1,362 3 -1,715.8 0
Miércoles 26-Dic-99 942.1 1,295 5 4,112.1 3,170.0 2,816 6 1
Jueves 30-Di1c-99 2,142.5 2,496 0 5,123.3 2,980.8 2,627.4 1
Subtotales 3,413 8 2,006.1
Totales 19,236.9] 13,785 9]

Por su parte, la figura 3-9, sefiala un promedio de errores cuadrados menor para

mayoria de los dfas correspondientes a las semanas atfpicas de 1999.
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Figura 3-%: Rafs cuadrada del promedio de los errores at cuadrado durante 1999.
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El cuadro 3.4.3 contienc las semanas atipicas del primer semestre del afo 2000. Es impor-
tante sefialar que con excepeion del 20 de marzo y el 2 de mayo, todos los dias mostraron que

ol valor absoluto de la diferencia {f, — f¥) es menor que el valor absoluto de (f, — ).
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Cuadro 3.4.3: Comparacién para el afio 2000.
(Cifras en mullones de pesos)

Dia de la A . I A 3

semana  Fecha e I £ fi-r" fo-f8 ri
Lunes 20-Mar-00 -2,335.3 -2,7190.9 -1,788.1 547.2 1,002.9 G-
Miércoles 22-Mar-00 -1,1351.4 -1,587.0 -2,524.6 -1,393.3 9376 7, 1
Jueves 23-Mar-00 1,116.8 661.1 -519.8 -1,636.5 -1,1809 % 1
Vielnes 24-Mar-00 1,213.6 757.9 439.5 -774.1 -3185 - 1
Subtotaies -3,256.7 -1,434.2
Lunes 17-Abr-00 -1,918.3 -653.5 -311.2 1,607 2 342.3 AR A
Martes 18-Abr-00 -2,662.1 -1,297.3 2,6150 5,177.1 39122 . 1
Miércoles 19-Abr-00 -1,227 6 37.3 3,500.3 4,727.8 3,463.0 . 1
Subtotales 11,512.1 77116
Martes 2-May-00 -1,983.1 -1,927.06 -2,2117 -228.6 -284.1 =
Miércoles 3-May-00 -953.8 -898.3 -95.0 858.8 8033 1
Jueves 4-May-0Q 1,152 5 1,208.1 2,061.5 908 9 853.4 . 1
Subtotales 1,539.2 1,372.6
Totales 9,794.6 7,656.0]

Con respecto al promedio de las errores al cuadrado, en la figura 3-10 se observa una clara

reduceién de esta medida al realizar la estimacién propuesta en ia seccién 2.5.

Figura 3-10: Rafz cuadrada del promedio de Jos errores al cuadrado durante el afio 2000.
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Finalmente, al comparar diariamente los valores By f:’ por medio de sus diferencias abso-
lutas y a iravés de los promedios de los errores al cuadrado, se observa que Ia estimacién de 72,

euya metodologfa se explica en la seccidn 2.5, es mejor, en términos generales, que la estimacién

tradicional f2.
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Conclusiones

El propésite de esta tesis ha sido presentar un método estadfstico que capture la esta-
cionatidad caracterfstica del flujo diaric de billetes y monedas en circulacion. Para tal efecto, a
lo largo de este trabajo se ha desarroliado un modelo del que se pueden desprender un nfimero
importante de resultados.

El primero de ellos se refiere al comportamiento estacional regular que presenta la serie del
flujo diano de billetes y monedas en circulacién. Dicha serie muestra pronunciadas variacicnes
estacionales que se pueden separar entre las que ocurren a lo largo de una semana, o de una
quincena, o de un mes. En este sentido se pudo observar que normalmente la economfa demanda.
montos importantes de billetes y monedas los jueves y viernes, los dias previos a una quincena,
en semana santa y al final del afio. Por el contrario, es normal que regresen billetes y moncdas
en lunes y martes, los dias posteriores a la quincena y al inicio del afio. Este cornportamiento
no estd influide por variables econdmicas o de politica ccondémica, pues se presentan tanto en

af}os de auge como 1999 6 de crisis como 1995,

‘ En segundo lugar, se corrobora cl supuesto referente a que la suma de log elementos qgue
constituyen tanto el efecto semanal, como el quincenal es igual a cero. Esto implica que para
modeiar el comportamiento de los billetes y monedas a lo largo del afio, el efecto més importante
s al mensual. En este sentido, no es tan relevante la manera en que se distribuye el efecto
mensual a lo largo de los dias que componen ur mes. Sin embargo, como la mayoria de los
meses involucran més de cuatro semanas completas, es necesario identificar el dltimo dia del
mes en la ecuacidn econométrica (1.1) indicada en el capitulo 1, ya que es de esperarse una
mayor demanda si tal dfa coincide con un viernes en vez de un martes.

La metodologia. propuesta en la seccién 2.5 determina cl tercer resullado de esta tesis. el cual
se refiere al mejoramiento de las estimaciones del efecto semanal que presentan perturbaciones
provocadas por los dias feriades. Primeramente es importanie resaltar el hecho de que la rafz
del promedio de los errores al cuadrado de las diferencias entre los flujos observado y propuesto

se reduce de manera significativa (figuras 3-8, 3-9 y 3-10). También se observé (cuadros 3.4.1,
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3.4.2 v 3.4.3) que las desviaciones absolutas de los flujos estimados respecto a los observados
cn semanas atipicas disminuyen al introducir dicha metodologfa. Los casos en que sucede lo
contrario se justifican en los siguientes dos parrafos. Estas excepciones se presentan en las
semanas con midreoles feriado, asf como en aguellas pertenecienics al mes de diciembre.

Para efectos de billetes v monedas, la existencia de un miércoles inhdbil no representa un
gran problema, para estimar la demanda de circulante del resto do los dfas de la semana, ya
que el efeclo estacional de estos iitimos permanece pricticamente invariable con relacidn a los
que se observan ios mismos dias en una semana tipica. Por esta razén, el comportamiento que
major deseribe este tipo de situaciones es el caracterfstico de una semana sin dfas feriados y no
el propuesto.

Con respecto al mes de diclembre, se puede decir que debido a la elevada demanda por
billetes y monedas caracterfstica de esa época del afio, este periodo es uno de los que presenta
sayor grado de dificultad para determinar previamente la trayectoria diaria requerida. Por eso
mismo, no es extrafio que se suscite un resultado desfavorable al aplicar esta primera propuesia
a las semanas pertenecientes a esta ternporada.

Como tercera conclusién se menciona que €l problema de construir una trayectoria diaria
anticipada de billetes y monedas en circulacién no es trivial, por lo tanto, abre la oportunidad
para profindizar en su estudio la intencién de mejorar la estimacion de los tres efectos que la
caracterizan, pero sobretodo el que se reflere al efecto semanal y en concreto, el relativo a la
distorsién provocada por la presencia de dfas feriados.

Para cerrar este segmento conclusivo se menciona que el conocimiento del comportamiento
de la demanda. por billetes ¥ monedas ayuda a determinar las operaciones de mercado abierto.
Asimismo, la utilidad de conocer la trayectoria enticipada de este medio de pago incide en
todos aquellos agentes econdmicos que manejan grandes cantidades de efectivo, como son los
bancos, establecimientos comerciales, etc., ya que al contar con esta informacién podrian saber
con anticipacién el momento en que la gente se encuentra en una situacion de mayor o menor
hquidez y de esta manera, determinaz si disminuyen o incrementan su inventario de efectivo a
través de depdsitos o retiros bancarios. Por ejemplo, una gasclinerfa podrfa hacer nso de esta
informacién para determinar los dias en que serfa necesario contar con un inventario mayor de

dinero para hacer frente a sus transacciones, lo cual quedarfa establecido por los dfas en que
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disninuye la dewanda de billetes y monedas en poder del piblico. Por ¢l contianio, enando
los consmmicdores se eneuentran en una situacién de mayor liquides, detetminada por los dias
de wayor demanda de hilletes y wonedas, ol expendio de combmstible podria prescindir de un
iuventario suparior de ofectivo y depositar sus recursos en el banco, ya que dstos I logarfon a
traves de los mismos cousnmidores.

De todo lo anterior se desprende que oste tipo de estudios sean relevantcs para uua econoemia
como la nuestra on la que ol uso de billetes y monedas os muy grande. Las 1azoues de este
heclio se deben al gran tamafio que presenta la economia informal en nuestro pafs y también
a gne olies nstiumentos de pago, como of cheque, no tienen atin la aceptacién que se observa
on otras nacones. Esto ultimo abre la oportunidad para que se fomente el wso y desarrolio de
distintos medios de pago. Sin embargo, es preciso advertir que dicho desarroilo debe considerar
la elovada demanda de billetes y monedas requerida en determinaclas épocas del afio, come cs
ol caso de la semana santa. Por consiguicente, si los sistemas de compensacién de los nuevos
instiumentos, como podria ser el caso de los monederos electrénicos, no cuentan con la capacidad

para solventar dicha demanda, se encontrardn con serios problemas,




Apéndice A

Ecuacién de la demanda mensual de

billetes y monedas en circulacién

La cenacidn (1.1) utilizada para cstimar el prondstico de los saldos de billetes y monedas al

ciorre de cada mes es la siguiente:

VLBY MRy = k+ MVCET, 4+ X VEIVPLu +XVLIVPL o+ MECMn 1 +

AsVIBY MRyt + 3 g etk + &m,

Bl siguicnte cuadro indica los resultades de la estimacidn de dicha ecuacion.

Cuadro A1,

Variable Variables
dependiente explicativas

v LBYMR,, k v CET, v LIVPI,, v LIVPl, ., ECM,, v LBYMR,,
Coeficiente 0.093 - 0.094 0.113 0.131 -0.080 - 0.126
Estadistica - t| 2.377 - 4.888 1.993 2.503 -5.721 - 2.364
R* ajustada 0.947 :
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Apéndice B

Movimientos tipicos histdricos

Trayectoria diaria de los billetes y monedas en circulacion
Primer trimestre de 1998
(Flujos en millones de pesos)
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4000

3000
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-2000

Trayectoria diaria de los billetes ¥y monedas en circulacién
Segundo trimestre de 1998
(Flujos en mitlones de pesos)
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Trayectoria diaria de los billetes y monedas en circulacién
Tercer trimestre de 1998
{Flujos en millones de pesos)
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E: E] E ] & & g & & g & g
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Trayectoria diaria de los billetes y monedas en circulacion
Cuarto trimestre de 1998
{Flujos en millones de pesos)
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5000 !
4000
3000
2000
1000
0
-1000
-2000
-3000
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Prondstico ----- Observado
Trayectoria diaria de los billetes y monedas en circulacion
Primer trimestre de 1999
(Flujos en millones de pesos)
4000 ..
i ; & :
2000 i ] b
. ‘ i
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: : . :
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& o @ I a o 0 o b g 3y ke "
+ 00z & & 4 e 4 g a4 & g g
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Trayectoria diaria de los billetes y monedas en circulacion
Segundo trimestre de 1999
(Flujos en millones de pesos}

5000 ,
3000
1000
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Trayectoria diaria de los billetes y monedas en circulacién
Tercer trimestre de 1999
{Flujos en millones de pesos)
4000
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Trayectoria diaria de los billetes y monedas en circulacion
Cuarto trimestre de 1999
(Flujos en millones de pesos)
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G000

4000

2000
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-4000

-6000
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Trayectoria diaria de los billetes y monedas en circulacion
Abril v Mayo de 2000
{Flujos en millones de pesos)
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