, UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA
LN DE MEXICO

>l

FACULTAD DE CIENCIAS

LA INFLACION EN MEXICO 1995 - 2005
Y SU PERSPECTIVA

TESTIS

QUE PARA OBTENER EL TiTULO DE
ACTUARIO

PRESENTA:

RENATO DELGADO RODRIGUEZ

TUTOR i
M. en D. ALEJANDRO MINA VALDES

2010




e e

Universidad Nacional - J ~  Biblioteca Central
Auténoma de México -

Direccion General de Bibliotecas de la UNAM
Swmie 1 Bpg L IR

UNAM - Direccion General de Bibliotecas
Tesis Digitales
Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADQOS ©
PROHIBIDA SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta protegido por la Ley Federal
del Derecho de Autor (LFDA) de los Estados Unidos Mexicanos (México).

El uso de imagenes, fragmentos de videos, y demas material que sea
objeto de proteccion de los derechos de autor, serd exclusivamente para
fines educativos e informativos y debera citar la fuente donde la obtuvo
mencionando el autor o autores. Cualquier uso distinto como el lucro,
reproduccion, edicion o modificacion, sera perseguido y sancionado por el
respectivo titular de los Derechos de Autor.



Datos del alumno

Delgado

Rodriguez

Renato

58 838822

Universidad Nacional Autéonoma de México
Facultad de Ciencias

Actuaria

403061903

Datos del tutor
M. en D.
Alejandro
Mina

Valdés

Datos del sinodal 1
M. en C.

José Pablo
Castafieda
Martinez

Datos del sinodal 2
Dra.

Ruth Selene
Fuentes

Garcia

Datos del sinodal 3
Mat.

Margarita Elvira
Chéavez

Cano

Datos del sinodal 4
L.enE.

Verodnica

de Jesus

Romo

Datos del trabajo escrito

La Inflacién en México 1995 — 2005 y su perspectiva
85p.

2010

il




A mis padres,

para quienes nunca hubo inalcanzables
vy que me dieron la mejor herencia

que podria recibir: la educacion

A mi hermano Esteban,
compariero de mil batallas,
gracias por ser fuerte en los momentos mas dificiles

A Bruno y Fernando
porque en sus caritas he visto
la sabiduria con el pelo desgrefiado

iii



A Citlalli,

por todo tu apoyo, por caminar de mi mano

pero sobre todo por impulsarme siempre a ser mejor
gracias por tus comentarios y sugerencias para esta tesis

Al profesor Alejandro Mina,
por su paciencia, disponibilidad y generosidad para
compartir su experiencia y amplio conocimiento que
fueron un aporte invaluable para el desarrollo de esta tesis

A mi Alma Mater,

la Universidad Nacional Autonoma de México,

de la cual siempre estaré muy orgulloso de pertenecer,

a la que siempre defenderé y estaré profundamente agradecido
por todo lo que aprendi dentro y fuera de sus aulas

iv



Indice

TIUAECE ..ot 1
INEOAUCCION ...ttt ettt e e ettt e e e e st beee e e stbaeeesessssaaeesenssreaeenans 3
1 L@ MaCTOCCONMOMIA. ....eeieeiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeetitttraeteeeeeaeeeeeseesssnnsersrrreaeeaaaeaeeesanannnns 5
1.1 Indicadores MacTOCCONOMICOS. ......ueerrvrreererieerireeeireeerrreesereeessseesssreeesssseesssseeens 6
LT PIB e et e et sttt e et e rraeeareas 6
1.1.1.1 PIB Nominal y PIB Real .........cccccoviiiniiiiiiiiiicececee e 10

1.1.2 Deflactor del PIB ..........uviiiieiiiiie ettt e e erae e e 11

1.1.3 El PIB como medida de bienestar.............ccccveeiiiiiciiiiieeeiieeee e 11
1.1.4 Tasa de DeSemMPLEO ......cccvvieriiieeiiiieiiieeecrieeeireeerree e v e e sbaeeeereeesesraeeens 13

1.2 Situacion Macroeconomica durante el periodo 2000 — 2005 en México ............. 15

2 El Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) ........c.c.oeveeeeereeeeeeeereeeeen. 19
2.1 LoS NUMETOS INAICE. ..o 19
2.2 Construccion del INPC .........coociiiiiiiiiiec ettt 22
2.2.1 Representatividad ........ocooeiieiiiieeiie e 23
2.2.2 Publicacion ¥ difuSiOn..........cccvieervieiiiiee i eciie et eree e sree v e e seene e 25

2.3 Elaboracion del INPC ..........cccuiiiiiiiiiiiii ettt 25
2.3.1 La Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) ......... 25
2.3.2 12 CaNasta DASICA ....ueveeeeiiiiiie e ciiiie e e eeiieeeeesrtee e e e rrreee e s eetraeaesennnraeeeeennes 26
2.3.3 La PONAEIACION .....eieuiiiieeiiie ettt e eiie ettt ettt e ettt e et e et eeente e e saeeeeeees 26
2.3.4 Actualizacion del afio DASE.........ccccvvieriiiieeriiieeriie e e ee e sene e 27
2.3.5 El cambio de base del afio 2002 ..........c.ovveieeiiiiiieieeiiieee e eiieeee e 28
2.3.6 CAICULO AL INPC ......vviiiiiiiiieiiee ettt 30

B LA INTIACION......iiiiiiiiiiiie e e e et e e e e e e et ae e e eaes 31
T 2 11T o TSRO PPPRSRN 31
3.1.1 DINETO Y HQUIAEZ .....eeeeeiie ettt 32
3.1.2 La creacion de diNeT0...........ccuveeevereriieeeiieeeeiieeeireeeireeeeieeesenaesssnneesnsneens 33
3.1.3 La teoria cuantitativa del dinero y la inflacion..............cccccevvveeeeiiiieeeeennneen, 35

3.2 Los costos de 1a inflacion.............cooecviiiiiiiiiiiiie e 36
3.3 La inflacion OPtima........cccueeruieiiiiinieeiiieiteesete et 39
3.4 Medicion de 12 INflaCiON .........c.cceeiviiiiiiieiiiie et ee e ere e s e 40
3.4.1 Latasa de inflacion ...........cooeeiviiiiiiiciiie ettt 40

3.5 La inflacion €N IMEXICO .......ccovuviiiieieciiiie e e ettt e et ee e e eesitveee e e eearaeeeeenaaraeeeeennes 41
3.0 EStAdiStICAS ....ccvviiiiieeeiiiie et ettt e e e e e et aeeeeeaes 43

4 Pron6stico de 1a iNflacion ..........oeviiiiiiiiii i 45
4.1 Las SEries de tICIMPO ....eeerurreerieieeeiiieeitieeeiitee ettt e e sttee e e tteeebee e et eeenteeeeseeeeeees 45
4.1.1 El analisis de las series de tiemMpPO .......c.c.ecevvvieerrieeiriieeerrieeriieeerreeesenee e 47
4.1.1.1 AnAliSiS PreliMminNar.......cccocecuviieieeiiiiiieeeecirieeeeeeeireeeeeesiiraeeeeesenrraeeeeennns 47
4.1.1.2 Analisis de 1a tendencia...........ccceeevueieriieeiiiie e 48
4.1.1.3 Analisis de la estacionalidad.............ccceeveiiiiiiiiiiiiiiie e 50
4.1.1.4 Procesos estocasticos estacionarios y series de tiempo estacionarias.....52

4.1.1.5 El correlograma y Su interpretacion...........ccvveerriveeercrveesnveessneeessnneennes 53



4.1.2 Modelos de series de tHemMPO ........eeeeeeeeeriiieeeieiiiieeeeiiieeeeeeirreeeeeeeraeeeeennes 57

4.1.2.1 Proceso puramente aleatorio (Ruido blanco)...........cccceeeveieiiniieinnnnns 57
4.1.2.2 Caminata aleatoria..........cerrvrreerveeerrireriieeeireeessireeeseraeesereesssneeesssseennes 57

4.1.2.3 Procesos autorregresivos (AR) .....cccvveviiieiiiieeiiie e 58
4.1.2.4 Procesos de promedios mAOviles (MA) ......c.coeeeveveiiiieeeeiieie e 60
4.1.2.5 ProcesoS ARMA .....oooiiiiiiiiee ettt a e e e e e 62
4.1.2.6 Procesos ARIMA .........ooooiiiiiiieiiie ettt 62
4.1.2.7 Identificacion y estimacion de un modelo...........cceeviiiviiianiiiiiinen, 63
4.1.2.8 Evaluacion del modelo..........cocvveeriiieniiieiiie et 66

4.1.3 El problema del pronostiCo ..........eeeieieieriiieeeiiiiieeeeriieeeeeeiiveeeeeesivvaeeeeennes 68

4.2 Pronostico de la inflacion en MeEXICO .........coevuiiiiiiiiiiiiieeeeiiie e 71
CONCIUSIONES ......evveieeeeiiieee e ettt e e ettt eeeeestetbeeeeesssabeeeesessesaeeesesssssaeeesennssseeessesnssneeesns 82
ST 10) HTe] a1 i S PPRPSR 84



Introduccion

“Antiguamente, la posicion de un pais dependia principalmente de su poderio militar,
actualmente es su poder econdmico el que determina su éxito o su fracaso”.

Paul Samuelson y William Nordhaus

Generalmente un nivel de vida alto contempla el encontrar un buen empleo.
(Qué clase de trabajo es posible encontrar luego de concluir la educacion profesional?,
(existiran muchas opciones o habra en el pais una tasa elevada de desempleo que
dificultara encontrar trabajo?.

Un nivel alto de vida significa que se puede comprar no sélo lo estrictamente
necesario para vivir, sino que ademas de eso se puede tener cierto esparcimiento. Si los
precios suben demasiado rapido, los ingresos de las personas se quedan rezagados, y
éstas se ven obligadas a reducir la cantidad de bienes usualmente adquiridos o bien
comprar bienes alternativos cuya calidad probablemente sera mas baja lo cual implica
un descenso en el nivel de vida.

(,Qué podra comprar una persona con una misma unidad monetaria dentro de un
afio o dentro de diez afios que tenga que hacerse cargo de la educacion de sus hijos?,
(qué podra comprar dentro de 40 afios cuando esté retirada, viviendo de un fondo de
retiro?. La respuesta a estas preguntas es: casi nada, pues el dinero con el paso del
tiempo va perdiendo su valor y el nivel general de precios va aumentando, este
fenémeno es conocido como inflacion.

(Cuantas personas tienen trabajo?, ;qué tipo de trabajos tiene la gente?, ;son
éstos de tiempo completo o medio tiempo?, ;son los salarios altos o bajos?, ;qué hay de
las prestaciones complementarias?.

Pero tener un buen empleo con un salario digno es tan so6lo la mitad de la
ecuacion que resulta en un buen nivel de vida; el costo de la misma constituye la otra
mitad. Es en este punto donde entra en juego el Indice de Precios al Consumidor (IPC),
mediante éste se da seguimiento al costo de los articulos que se compran.

El Indice de Precios al Consumidor es una medida del promedio de precios que
pagan los consumidores urbanos por una canasta fija de bienes y servicios de consumo.
Con este indice se construye la tasa de inflacion la cual podria verse como una medida
de la pérdida de valor del dinero.

(Esta pérdida de valor sigue un patrén?, ;puede controlarse o pronosticarse al
menos?. En el presente texto se analiza el comportamiento de la tasa de inflacion en
Meéxico que es uno de los indicadores mas relevantes de la situacion econdomica que se
vive y de mas facil comprension. Es de destacar la gran accesibilidad a la informacion
con la que se cuenta hoy en dia gracias al internet, especificamente a las paginas
electronicas del INEGI y del Banco de México, que resulta de trascendental para el
desarrollo de este trabajo.



Aunque el texto esta dirigido a cualquier tipo de lector contiene en cierta medida
tecnicismos y conocimientos especificos de las areas econdémica y matematica. De
modo que para su mayor comprension y explotacion resultan deseables conocimientos
de Teoria Macroeconomica, Teoria de Probabilidad y de Series de Tiempo, maxime si
el texto se utiliza como guia o consulta en la tarea de ajustar un modelo de Series de
Tiempo.

El contenido estd dividido en cuatro capitulos, en el capitulo 1 se aborda la
Teoria Econdmica, su division por objeto de estudio entre Micro y Macroeconomia, asi
como la medicion de las variables de esta wltima, en el capitulo 2 se trata al Indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC) el cual es un indicador del comportamiento
de los precios de la economia nacional y constituye un paso previo a la construccion de
la tasa de inflacion la cual proporciona una medicion del valor del dinero a través del
tiempo, tema que se plantea detalladamente en el capitulo 3, finalmente en el capitulo 4
se expone la Teoria de Series de Tiempo, aqui se presentan los modelos que se utilizan
para representar observaciones cronoldgicas de una variable y posteriormente se ajusta e
interpreta uno de éstos a la tasa de inflacion que presenté México durante el periodo
antes mencionado.

Posteriormente, en la seccion de conclusiones, se detallan las razones de la
eleccion del periodo de estudio; se le da contexto al ajuste hecho en el capitulo 4 y se
realiza un analisis de los resultados obtenidos, tanto de sus cualidades como de sus
limitaciones.

Finalmente se presenta un listado de la bibliografia consultada, la cual
proporciona una guia util en el caso de que el lector desee hacer una consulta mas
amplia o rigurosa.



1 La Macroeconomia

Segtn Friedrich Engels "La economia es la ciencia que estudia las leyes que
rigen la produccion, la distribucidn, la circulacion y el consumo de los bienes materiales

. . 1
que satisfacen necesidades humanas".

De modo que al hablar de economia se habla implicitamente de bienes y
servicios, empleos para la poblacion, mercados (cualquiera que sea su naturaleza y sus
precios), y de riqueza generada.

Ahora bien, la ciencia econdmica se divide en dos grandes vertientes:
macroeconomia y microeconomia.

La macroeconomia es el estudio del comportamiento de la economia en su
conjunto. Examina el nivel total de produccion, empleo y precios de una region de un
pais, de una zona que puede comprender varios paises, o simplemente un pais, siendo
este ultimo el caso mas comun. Su tarea principal es tratar de averiguar por qué la
actividad econdmica total aumenta o disminuye, por qué algunos indicadores
econdmicos son mas altos unos afios que otros. También intenta explicar los
determinantes del nivel general de precios y su variacion. Por ultimo, también se
estudian otras variables, (como tipos de interés, indices bursatiles y tipos de cambio)
que desempefian un papel importante en la determinacién de los niveles de produccion,
de empleo y de precios.

En cambio, la microeconomia estudia los mercados de mercancias especificas
examinando la conducta de los hogares y las empresas de manera individual. Se observa
la manera en que los mercados asignan los recursos para crear un excedente del
productor y del consumidor, asi como las razones por las que podria funcionar mal.

En la microeconomia se supone que las variaciones en los precios resuelven los
desequilibrios entre la oferta y la demanda. Las subidas en los precios provocan un
aumento de la oferta y los descensos de los precios provocan un aumento en la
demanda, hasta que ambas vuelven a estar en equilibrio. En la macroeconomia se
considera la posibilidad de que sean las variaciones de las cantidades en lugar de las
variaciones de los precios las que resuelven los desequilibrios entre la oferta y la
demanda. Es decir, los productores pueden tardar en modificar los precios que cobran y
preferir, aumentar o reducir la produccion hasta que la oferta sea igual a la demanda.

Una manera en la que se ha intentado integrar la microeconomia y la
macroeconomia es analizando los “fundamentos microeconémicos” de los temas
macroecondmicos. Pero no se ha conseguido construir un puente solido entre ambas
vertientes.’

Asimismo, la macroeconomia no podria existir sin la estadistica ya que ésta le
brinda los elementos esenciales para su desarrollo, en primer lugar permite la obtencion
de la informacion de los hechos econdmicos apoyandose en censos, muestreos y
descripciones. También permite la inferencia de las principales variables de la economia
y su evolucion. Se usa en el calculo de los indices econdmicos los cuales caracterizan
determinados fenomenos. Se usa hasta en las tareas mas sencillas como la tabulacion de

' Hall (1992).
* DeLong (2003).
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los datos estadisticos, ya que ésta le provee de la herramienta logica y deductiva,
necesarias en el analisis de fendmenos.

En la actualidad es inconcebible que el tratamiento de toda la informacion
estadistica se haga manualmente. Al aplicar la computacion se obtienen resultados mas
exactos, confiables y mucho mas rapidamente, aunado a esto, es posible manejar
cantidades de informacion antes no imaginadas. Las posibilidades reales que ofrecen los
medios de computo han cambiado nuestra manera de trabajar.

Ademas de la estadistica, la macroeconomia se apoya en algunos métodos
matematicos para realizar el analisis de las relaciones econdmicas. Por ejemplo, la
modelacion mediante ecuaciones diferenciales, aplicacion de métodos de investigacion
de operaciones o teoria de juegos para resolver problemas de optimizacién, aplicacion
de derivadas parciales a funciones de utilidad, etc.

La macroeconomia es por tanto, el estudio de la economia a gran escala, a escala
nacional, lo que se logra a través de las llamadas Cuentas Nacionales. Estas integran un
sistema contable que permite conocer el estado de la economia y la dinamica de las
actividades que en ella se desarrollan por parte del sector ptblico y privado. El conocer
el desempefio de las diferentes areas de la economia, su incidencia en ésta y las
relaciones que existen entre ellas, permite hacer una evaluacion de las necesidades
existentes y definir las politicas que se han de emprender en materia econdmica hacia el
futuro. Igualmente, es un punto de referencia importante para investigaciones histdricas.

1.1 Indicadores Macroeconomicos

Las Cuentas Nacionales tienen su base en las cifras de los agregados basicos que
se estudian en Macroeconomia, dichos agregados reciben el nombre de Indicadores
Macroecondmicos puesto que es posible hacerse de una buena idea del pulso de la
Macroeconomia reciente examinandolos. Estas Cuentas Nacionales integran un sistema
que, al igual que cualquier otro sistema contable, define los conceptos que utiliza, indica
como elabora los correspondientes indicadores y muestra qué relacidon guardan entre si.

Entre los indicadores mas importantes se encuentran el Producto Interno Bruto
(PIB), el deflactor del PIB, el PIB per capita y la tasa de desempleo.

1.1.1 PIB

El intento de captar el nivel de actividad economica debe pretender medir la
suma total de produccidén en la economia (producciéon agregada). Pero, ;qué es la
actividad econdmica?

Siempre que alguien trabaja para otra persona y cobra, eso es una actividad
economica. Siempre que se compra algo en una tienda, es una actividad econdmica.
Siempre que el Estado recauda impuestos y gasta dinero en crear infraestructura, eso es
una actividad econdmica. En general si en una transaccion hay flujo de dinero, se
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considera actividad econémica. Si una transaccion no implica el intercambio de dinero
por algo de valor util y real: recursos, trabajo, bienes o servicios, no se considera
actividad econémica.’

La medida basica de producto de una economia es el Producto Interno Bruto
(PIB), es decir, el total de todos los bienes y servicios finales que se producen dentro de
las fronteras de un pais durante un intervalo dado, valuados a precio de mercado.

La idea de medir la produccién final es que se quiere evitar contar los bienes
intermedios; es decir, aquellos que se utilizan en la produccién de otros bienes. De esta
forma se evita la doble, o mas bien, multiple contabilidad de bienes.

El PIB es una variable de flujo, porque representa la cantidad producida en un
periodo. Las variables de flujo sélo tienen sentido en la medida que se refieran a un
lapso: exportaciones mensuales, anuales, etc. También se definen, las variables de stock,
como aquellas que representan una variable en un instante, por ejemplo el niimero de
autos en una ciudad en un momento dado. Nétese que no tiene sentido hablar de un
stock en un periodo sino en un momento determinado.

Existen tres enfoques diferentes para medir el PIB en una economia:*
El enfoque del producto

El enfoque del gasto

El enfoque del ingreso

(1) En el enfoque del producto el PIB se mide directamente, calculando la
produccioén final de bienes y servicios. Para esto, en la practica la actividad econdmica
se separa en varios sectores y se mide la produccion final de cada uno. Se debe destacar
que nos interesa la produccion final; por eso, el PIB no mide todo lo que se produce en
la economia, sino el valor agregado. El ejemplo mas clasico es el del trigo, la harina y el
pan. Si se suma el valor de la produccion del trigo, la harina y el pan. Como la harina es
un insumo en la produccién del pan y por lo tanto su costo estara reflejado en el precio,
se habra contado dos veces la produccion de harina, consecuentemente se habra
obteniendo como resultado una cifra por arriba de la real.

Aqui se debe diferenciar claramente entre dos conceptos: factor e insumo
intermedio, el factor corresponde a aquello que nos permite producir, cominmente
capital y trabajo. En cambio, el insumo intermedio corresponde a bienes que ya se han
producido a partir de capital y trabajo pero que en lugar de venderse como bienes
finales se usan en la produccién de otros bienes.

En el ejemplo del trigo, la harina y el pan, si se suma la produccion total de cada
etapa se habra repetido tres veces el valor del trigo, para evitar esto s6lo se considera el
valor agregado, descontando en cada etapa el valor de los insumos intermedios. En
consecuencia, si la harina s6lo se usa en pan y es el unico insumo empleado en su
produccion, al valor de la produccion del pan se le descontara el valor de produccion de
la harina, y esta diferencia sera el valor agregado en la produccion del pan. Igualmente
se hard con la harina, y asi se sumaran los valores agregados de cada sector, sin
contabilizar la misma produccion dos o mas veces.

’ DeLong (2003).
* De Gregorio (2007).
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Al valor total de la produccion incluyendo los insumos intermedios, se le llama
valor bruto de la produccion, y al descontar las compras intermedias se llega al valor
agregado:

Valor agregado = Valor bruto de produccion — Compras intermedias

Para medir el valor agregado por sector a partir de sus producciones totales se
usa la matriz Insumo-Producto. Esta matriz indica cuanto de la produccion en cada
sector se usa como insumo intermedio en los otros sectores y cuanto corresponde a
ventas finales. A partir de dicha matriz, se pueden separar las compras intermedias del
valor bruto de produccion.

(2) Segun el enfoque del gasto todos los bienes que una economia produce se
gastan. Incluso si un producto no se vende y se guarda para venderlo después
correspondera a una forma de gasto involuntario en que incurren las empresas en forma
de acumulacién de inventarios. Asimismo si una empresa no puede vender sus
productos y éstos se destruyen, entonces la empresa también habra realizado un gasto.

Segun el agente econdmico (hogares, empresas, gobierno, o extranjeros) que
realiza el gasto y la naturaleza de éste, el PIB se puede escribir como:

Y=C+I+G+XN

Donde Y es PIB, C es consumo, I es inversion, G es gasto de gobierno y XN
exportaciones netas, que corresponden a la diferencia entre exportaciones (X) e
importaciones (M). Esto tltimo también se conoce como balanza comercial, es decir, el
saldo en la balanza comercial es:

XN=X-M

Consumo es el gasto final de los hogares e instituciones sin fines de lucro. Este
consumo puede ser de bienes durables (automoviles), bienes de consumo (alimentacion)
o de servicios (diversion).

La diferencia clave entre inversion y consumo es que la inversion consiste en
bienes que se mantienen para el futuro y, por lo tanto, no son consumidos. Los bienes se
mantienen ya sea para producir otro tipo de bienes (maquinaria, edificios) o como
productos finales para ser vendidos en el futuro (inventarios).

G representa el gasto del gobierno en bienes y servicios de consumo final. Es
una medida andloga a C pero gastada por el gobierno. Esto no incluye la inversion
publica que estd medida en la inversion total 1. Ejemplo de esto es defensa, educacidn,
servicios, etc.

Hasta ahora se ha definido el gasto total de los nacionales: hogares, empresas y
gobierno. El total de estos gastos se llama gasto interno o absorcion A:

A=C+I1+G
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Sin embargo no todo el gasto interno corresponde a gasto en bienes y servicios
producidos dentro del pais, o sea el PIB. Parte de los bienes de consumo es importada y
el gasto del gobierno también incluye bienes importados. Por tanto si se desea saber el
verdadero valor de A se debe restar el valor de las importaciones. Asimismo, los
extranjeros también consumen bienes nacionales. Entonces, si se quiere llegar al PIB
debemos agregar el gasto de los extranjeros en bienes nacionales: las exportaciones,
quedando asi:

Y=A+X-M=A4A+ XN

En la siguiente tabla se puede apreciar como en la mayoria de los paises el
Consumo abarca la mayor parte del PIB, lo que sefiala que la mayor parte de los bienes
producidos en una economia son consumidos en la misma.

Composicion del PIB de algunos paises en 2005 (%)

Gasto
Pais Consumo | Gobierno | Inversién | Exportacion | Importacion
Argentina 62.7 11.4 15.1 25.0 14.0
Bolivia 73.7 16.6 11.1 23.7 25.1
Brasil 59.2 19.3 17.8 16.9 13.1
Canada 56.2 19.2 20.2 41.5 37.2
Chile 60.7 12.0 24.2 35.7 32.6
Colombia 64.6 21.3 15.2 21.4 22.5
Dinamarca 47.4 26.5 19.6 43.5 36.9
Francia 55.1 24.3 19.2 25.8 24.6
Alemania 58.6 19.3 17.9 36.0 31.8
Israel 60.1 30.6 16.1 37.3 44.1
Italia 60.4 19.5 19.6 25.4 24.9
Japon 56.9 17.5 24.0 11.8 10.2
M¢éxico 69.2 12.7 19.8 28.4 30.1
Polonia 70.1 16.4 18.9 21.0 26.4
Sudafrica 62.4 19.1 16.8 28.2 26.4
Reino Unido 65.5 21.1 16.3 25.1 28.1
EU 70.8 15.2 18.1 9.7 13.7

Fuente: Banco Mundial, World Development Indicators 2005

(3) En el enfoque del ingreso, los hogares, duefios del capital y del trabajo de la
economia, arriendan sus factores a las empresas para que ellas produzcan bienes que
van tanto a los hogares como al gobierno. Este flujo corresponde a la medicion directa
de productos. Los hogares y gobierno estan en C+/+G, que es la medicion por el
enfoque del gasto.

Por el enfoque de los ingresos, las empresas deben pagar a las familias por
arrendar el capital y el trabajo. Entonces se puede medir el ingreso al capital y al
trabajo, pero no todo es el PIB, pues una parte de los ingresos que estan en el valor de
los bienes y servicios que las empresas venden se va al gobierno por medio de los
impuestos.
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PIB de algunos paises en 2005 (Billones de ddlares)
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Fuente: Banco Mundial 2005

1.1.1.1 PIB Nominal y PIB Real

Si se miden todos los bienes de consumo indexados por: i=1,..,n, en la economia
de un periodo 7 (denotando la produccion final de cada bien por ¢;, y su precio por p;,),
se tiene que el PIB nominal denotado como Y, es:

Yt = Z D4,
i=0

También se conoce como PIB a precios corrientes, ya que la produccion se
valora al precio actual de los bienes y servicios.

El PIB nominal aumenta con el paso del tiempo por dos razones. En primer
lugar, la produccion (g) de la mayoria de los bienes aumenta con el paso del tiempo. En
segundo lugar, el precio (p) de la mayoria de los bienes, expresado en unidades
monetarias, también sube con el paso del tiempo. Todos los afios se produce un nimero
mayor de automoviles, y su precio también sube todos los afios.

Mas aun en una economia con una alta inflacién, es decir, en donde los precios
aumentan muy rapidamente, el PIB nominal puede aumentar, pero no porque haya mas
bienes sino porque éstos son mas caros y, por tanto, la produccion sube cuando se mide
en unidades monetarias.

Debido a esto se utiliza el PIB real, el cual es un intento por medir sélo los
cambios de produccién. Para ello en todos los periodos se valora la produccion a los
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precios de un afio base (=0 y los precios son p; ). Por eso también se conoce como PIB
a precios constantes o PIB a precios del afio 0. El PIB real denotado por y es:

Y= Z Dio4;,
i=0

1.1.2 Deflactor del PIB

Suponga que el PIB nominal (Y) aumenta pero el PIB real () no varia resulta
evidente que el aumento del PIB nominal se debe necesariamente a la subida de los
precios. De ahi viene la definicion del Deflactor del PIB, que indica el precio medio de
los bienes finales producidos en la economia. El Deflactor del PIB en el afio ¢, P;, es el
cociente entre el PIB nominal y el PIB real en el afio #:

Y _ :’:0 pi,t qf,t
Vi :,:0 Pio4i,

Es un deflactor porque para transformar una variable nominal en real, se
“deflacta” por un indice de precios. Asi, el PIB real es el PIB nominal deflactado
(dividido) entre el deflactor del PIB:

Y=

2o |

La importancia del deflactor del PIB radica en que es una medida 1til al analizar
la productividad a través del tiempo de una economia, ya que esta medida no se ve
distorsionada por el aumento inherente al tiempo por parte de los precios.

1.1.3 El PIB como medida de bienestar

Como cualquier otra medida estadistica, el PIB es un concepto que se puede
utilizar correcta o incorrectamente, como se ha visto tiene un gran valor como indicador
de la cuantia de la actividad economica de un pais pero también es usado con frecuencia
como medida basica para calcular el nivel de vida de la poblacion, situacién que, como
se vera mas adelante, resulta burda.

Cuando el PIB de un pais crece resulta claro que la productividad de éste se ha
visto aumentada. Sin embargo, no es posible medir el bienestar de un pais basados
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unicamente en su produccion real de bienes y servicios, necesariamente se debe
considerar a la poblacion misma, es asi como se llega al PIB per capita.

El PIB per capita es la proporcion que hay entre el PIB y la cantidad de
habitantes de un pais, que es ya una medida util tratdndose de bienestar.

No obstante, no debe perderse de vista que el PIB es una medida de la
produccién y un indicador de la actividad econoémica y no es una medida del bienestar
general de un pais.

La economia de un pais crece cuando se registran incrementos en el PIB real per
capita. La medida de crecimiento econdmico mas comunmente usada es la tasa de
cambio que registra el PIB real per capita anualmente.

Pero atin esta medida encierra problemas en cuanto al bienestar de los habitantes
de un pais puesto que no dice nada acerca de la distribucién del producto entre los
habitantes. Es posible encontrar el caso en el que el producto per cédpita ha crecido
velozmente pero los habitantes mas pobres se han depauperado incluso mas. Por esto es
necesario considerar que cuando se usa el PIB per capita para medir el bienestar, éste no
dice nada sobre los ingresos relativos de los distintos grupos de un pais. Como ejemplo
tomese el caso de paises como la India cuyo PIB es mayor al de Suiza y el nivel de vida
de la poblacion en este ltimo es muy superior al del primero.

PIB per capita de algunos paises en 2005 (USS)
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Fuente: Banco Mundial 2005

Si se observan las dos ultimas graficas se puede apreciar que aunque el PIB de
EU es drasticamente mayor que el de paises como Japon o Alemania, no asi el PIB per
capita, lo que sugiere que la proporcién entre la produccion y la poblacion de estos
paises es similar entre estos paises.
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1.1.4 Tasa de Desempleo

Tanto el nivel del PIB como el desempleo son indicadores importantes para
medir el desempefio de una economia en términos de actividad, pero el publico en
general estd mas preocupado por las cifras de desempleo, pues le son mas entendibles,
que por las cifras de expansion del PIB. Naturalmente un nivel de empleo bajo esta
asociado con un bajo nivel de actividad, sin embargo, una mirada mas cuidadosa a los
datos de empleo puede proporcionar informacidon adicional sobre la evolucién y
perspectivas de la actividad econdmica.

En primer lugar, la poblacion en la economia se divide entre quienes estan en
edad de trabajar y quienes no lo estan. La poblacion en edad de trabajar (PET) se define
como aquella integrada por los mayores de cierta edad que oscila entre los 14 y 16 afios
dependiendo del pais. Pero no todos los que estan en edad de trabajar desean hacerlo. La
poblacién que esta en edad de trabajar y desea hacerlo corresponde a la fuerza de
trabajo (F7), también llamada poblacion econdmicamente activa (PEA). Quienes estan
en edad de trabajar y no desean hacerlo reciben el nombre de inactivos.’

La razén entre la poblacién econdomicamente activa y la poblacidon en edad de
trabajar se llama tasa de participacion (7P):

P PEA
PET

Multiplicado por 100, esto representa el porcentaje de gente en edad de trabajar
que desea hacerlo.

Dentro de la PEA, quienes desean trabajar y no consiguen hacerlo son los
desocupados (D). Los demas estdn ocupados, la tasa de desocupacion o tasa de
desempleo (1, por unemployment) corresponde a la proporcion de personas que desean
trabajar pero estan desocupadas:

Es importante notar que hay dos tipos de desocupados: aquellos que buscan
trabajo por primera vez y los cesantes. Estos ltimos, que constituyen la mayoria de los
desempleados, son quienes han perdido su trabajo.

A partir de la definicion podemos deducir dos posibles causas para que la tasa de
desempleo aumente, porque hay menos empleo o porque hay una mayor poblacion
econdmicamente activa. Para esto, denotando con E el nimero de empleados, podemos
rescribir asi:

> De Gregorio (2007).
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_PEA-E
PEA

Si el empleo cae, dado PEA, la tasa de desempleo aumentara. Por otro lado, si la
fuerza de trabajo sube y el empleo permanece constante la tasa de desempleo
aumentara. Asimismo si mucha gente desea trabajar y el mercado no es capaz de
absorber a todos, es posible que la PEA aumente mas rapidamente que E, y el cociente
entre PEA — E'y PEA también aumente.

Los movimientos de la fuerza de trabajo en el ciclo pueden responder a dos
situaciones: En una economia con buenas perspectivas la PEA puede aumentar debido a
que la gente decide dejar de ser inactiva ante mejores oportunidades. O en una
economia deprimida también se genera un incentivo en el hecho de que la gente sale a
trabajar para paliar las malas condiciones. Por esto, aunque el empleo y la PEA tienden
a moverse en la misma direccion, éste no siempre es el caso. Pueden observarse
fluctuaciones en la tasa de desempleo por razones mas asociadas a cambios en la PEA
que a la evolucion del empleo.

Por lo anterior, no basta con analizar la tasa de desempleo para tener una buena
visidon del mercado de trabajo, también es importante observar el dinamismo del empleo
y la incorporacién de nuevas personas a la PEA.

Tasa de desempleo en algunos paises en 2003 (%)
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Fuente: Organizacion internacional del trabajo 2003

Meéxico presenta la tasa de desempleo mas baja de la grafica, situacion que como
se vera en la siguiente seccion, no necesariamente indica que el desempleo no
represente un problema.
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1.2 Situacion Macroeconomica durante el periodo
2000 — 2005 en México

2000 fue afio de elecciones presidenciales en México, Vicente Fox tomo
posesion en diciembre de ese afio.

En términos generales 2000 se puede catalogar como un buen afio para la
economia mexicana, ya que la mayor parte de los indicadores tuvieron un
comportamiento aceptable, el crecimiento esperado del PIB real era 4.5% y se logrd
6.6%, mas de 2% por arriba de lo esperado, lo que es una evidencia del buen
desempefio. El promedio de tipo de cambio de ese afio fue de 9.36 pesos por dolar,
situacion que favorecio a los importadores y no asi a los exportadores que prefieren
tipos de cambio devaluados. El PIB real de Estados Unidos creci6 3.6%.

Para el afio 2001, que ya estuvo completamente bajo el control de la
administracion foxista, las cosas cambiaron totalmente ya que se siguid el ritmo
marcado por la economia de Estados Unidos de cuyo PIB real se esperaba un
crecimiento superior al 3% y termino logrando 0.74% y dado que el 80% de las
exportaciones y el 50% de las importaciones de México tienen como destino y origen
dicho pais, cualquier perturbacion en esa economia se ve reflejada inmediatamente, de
manera tal que sucedié lo que no sucedia desde 1995 el PIB real decrecid, esta vez en
un 0.28%. El tipo de cambio promedio fue de 9.17 pesos por dolar lo que favorecio las
importaciones situacién que resultd buena, dada la alta dependencia del aparato
productivo nacional respecto a las importaciones.

El estancamiento, es lo que caracteriza el desempeflo econdmico en 2002,
aunque el PIB real volvio a tener crecimiento, éste es practicamente nulo al ser del
0.77% a pesar de que el PIB real de Estados Unidos superd los pronosticos de
crecimiento logrando el 1.86%. El tipo de cambio promedio fue de 10.36 pesos por
délar. México, al no tener crecimiento no genera empleo y esta variable es trascendente,
una persona sin empleo es una persona frustrada y un potencial problema social.

En 2003 el estancamiento continua ya que de un crecimiento esperado del 3% se
logra solamente el 1.4% a pesar de que el PIB real de Estados Unidos creci6 3.04% lo
que impulso la idea de que se necesitan reformas internas que permitan potenciar el
crecimiento. El tipo de cambio llega a la alarmante cifra de 11.2 pesos por dolar.

El ansiado crecimiento llega en 2004, el PIB real supera el valor esperado que
era del 3%, logra la cifra de 4.4% por lo que en términos globales este fue un buen afio
para la sociedad que esperaba recibir los frutos de dicho crecimiento. Este afio el tipo de
cambio promedio cerrd en 11.22 pesos por doélar, y aunque el PIB real de Estados
Unidos crecio ligeramente por debajo de lo esperado no afecté el desempefio de la
economia mexicana.

Para el afio 2005 el crecimiento del PIB real quedd ligeramente por debajo del
3% esperado, con solamente un 2.72% y el tipo de cambio promedio durante este afio es
de 10.71 pesos por dolar. Este afio el PIB real de Estados Unidos crece 3.2%.

% Sanchez (2006).
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PIB real en el periodo 2000 — 2005 (Miles de millones de pesos)
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Fuente: INEGI.

Aunque a partir del afio 2002 el INEGI calcula el PIB real en base a ese afio, en
la gréafica anterior se utiliza 1993 con el fin de tener datos comparables entre si.

Segun el Censo General de Poblacion y Vivienda realizado por el INEGI en el
afio 2000 la poblacion total en México era de 97°483,412 habitantes y para 2005 y
segun el Conteo de Poblacion, el numero de habitantes ascendio a 103’263, 388 lo que
indica que el PIB per cépita de esos afios es de 16,465.65 y 17,007.05 pesos a precios de
1993, respectivamente.

Actualmente se considera al empleo una variable de importancia similar al PIB.

El desempleo esta asociado a la falta de oportunidades de la poblacion en edad
de trabajar (PET) para encontrar una ocupacidon adecuadamente remunerada. Dada esta
escasez en México han surgido basicamente dos opciones. La primera, que el mismo
mercado laboral ha generado es el empleo informal o subempleo, pero éste mas que una
solucion se ha convertido en un problema social y, mas importante que eso, en una
barrera estructural al crecimiento sostenido, ademds de que estd desligado de la
seguridad social. Un indicador del nivel de informalidad es la diferencia entre el nlimero
de personal remunerado, aquellos que declaran actividad en la Encuesta Nacional de
Ocupacion y Empleo (ENOE) realizada por el INEGI, y los inscritos en el seguro social.
Esta diferencia ascendié en 2005 a poco mas de 50% del empleo remunerado, se estima
también que este sector genera aproximadamente 13% del PIB.” Esta informalidad
genera problemas que van desde la ocupacion, entorpecimiento y deterioro de espacios
publicos hasta la evasion fiscal que afecta gravemente a la poblacidn no evasora pues
los cargas tributarias e impuestos crecen debido a la necesidad de recaudar una
determinada cantidad de dinero. La otra situacién que ha surgido es el aumento de la
migracion legal e ilegal a los Estados Unidos, lo cual tiene su origen en las diferencias
salariales entre uno y otro pais.

7 Mattar (2008).
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En 2005 la poblacion econémicamente activa (PEA) en México representaba
poco mas de la mitad de la poblacion mayor de 12 afios y si bien disminuyd su tasa de
crecimiento de 3.5% a 2.8% anual medio del periodo 1982-1993 a 1994-2004, ésta
seguia siendo alta en comparacién con el ritmo de crecimiento del empleo remunerado.®

La economia mexicana no ha sido capaz de generar el nimero total de empleos
requeridos en ninguno de los ultimos quince afios y sin lugar a dudas hay un déficit
acumulado de empleo.

Pese al mayor crecimiento del PIB real en 2004 y 2005, éste no se ha traducido
de manera directa en una mayor generacion de empleos. La economia mexicana estuvo
lejos de generar ente 1 y 1.2 millones de empleos, que exige el aumento anual de la
PEA. En el periodo 2000-2005, ademas del incremento de los niveles de desempleo,
creci6 significativamente la informalidad en la economia y los ocupados sin proteccion
social.

Sin embargo, las tasas de desempleo que reportan los paises ubican a México
como el que tiene la menor tasa de desempleo abierto de todos los paises de América
Latina y el Caribe, muy por debajo del promedio. En los ultimos ocho afios ha
registrado siempre una de las tasas mas bajas y por debajo del promedio, pareciera
entonces que el problema del desempleo no es realmente grave, pues éste ocupa una
franja muy pequefia de la PEA. En efecto, el porcentaje de desempleo muestra una
tendencia a ubicarse entre el 3% y 5% de la PEA.

Recuérdese como se calcula la tasa de desempleo:

L _PEA-E_ D
PEA  PEA

Parte del problema de que se registre una tasa baja de desempleo se debe a que
el denominador, la Poblacion Econdmicamente Activa (PEA), no aumenta realmente
por la migracién, ademas de que ha habido un cambio en la edad minima (de 12 a 14
afios) para formar parte de ella. Otra parte del problema es la cobertura del numerador,
todo el que declara realizar tan s6lo una hora de actividad a la semana se le toma como
ocupado en la ENOE lo que sobreestima drasticamente el nimero de personas que
cuentan con empleo.’

Si bien el porcentaje de desocupacion pudiera no ser un indicador muy preciso,
algunos otros resultados de la ENOE muestran un fendmeno muy interesante. Por
ejemplo, la distribucién de desocupados segin grado de instruccion revela que son
mayoria los que tienen estudios superiores. Otro dato es que el desempleo ha afectado
en mayor medida a los jovenes. El Programa Nacional de la Juventud 2002-2006 resalta
que histdricamente el desempleo afecta mas a los jovenes pues las tasas de desempleo
de éstos duplican y hasta triplican las de los adultos. La falta de trabajo afecta mas a la
poblacién de entre 12 y 24 afios, que de 25 a 29.

¥ Mattar (2008).
? Negrete (2001).
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Tasa mensual de desempleo en el periodo 2000 — 2005 (%)
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Fuente: INEGI, Encuesta Nacional de Ocupacion y empleo.

Cabe sefialar sobre las estadisticas del empleo inscrito en el seguro social que
existen significativas diferencias entre el empleo permanente y eventual. De la totalidad
de los 17 millones empleos asegurados en 2006, solo 64% es permanente, mientras 13%
es empleo eventual y 23% se refiere a otro tipo de empleo que incluye en especial a
estudiantes. Asi, mientras que el empleo eventual aumentd en 2005 en 6.7% y bajo el
rubro de otros en un 11%, el empleo permanente apenas si lo hizo en un 1.2%. Esto es
de la mayor relevancia y refleja una de las mas profundas tendencias de la economia
mexicana: su falta de generacién de empleo formal.

La participacion del empleo permanente inscrito al IMSS se ha reducido de 86%
del total en 1994 a 64% en 2006. Bajo esta perspectiva, de 2000 a 2005 apenas si se
crearon 1.8 millones de empleos inscritos al IMSS, de los cuales, 10% fueron de
caracter eventual.'® Estas cifras ilustran el gran declive que muestra el empleo formal el
cual en tan solo 12 afios disminuyd 34%.

' Mattar (2008).
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2 El Indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC)

Hasta 1969 la variacién de precios se media con base en el Indice de Precios al
Mayoreo de la Ciudad de México. Justamente en ese aflo el Banco de México inicia la
medicién mensual de precios a través del Indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC), tomando como base el afio anterior y una ponderacion de acuerdo a la Encuesta
de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) de 1963.

1970 fue el primer afio en que se midid el incremento de precios con esta nueva
metodologia. Posteriormente, en 1978 se modifico la base de comparacion pero la
referencia de la ENIGH de 1963 siguio utilizandose. En 1980 se tiene una nueva
modificacion, fijandose como base el propio afio y tomando como base de ponderacion
la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) de 1977. La
siguiente modificacion se realizo en 1994, los ponderadores tuvieron su base en la
ENIGH de 1989. La mas reciente modificacidn se realizd en 2002, tomando como base
la segunda quincena de junio y los ponderadores tomados de la ENIGH de 2000.

Actualmente el INPC incluye 580 conceptos agrupados en 315 genéricos, que
son todos aquellos que registran cuando menos una participacion de 0.02% en el gasto
total medido por la ENIGH. La medicién se realiza en las 46 ciudades de mayor
importancia en el pais."’

2.1 Los Nimeros Indice

Las comparaciones entre los valores de una variable pueden realizarse de
distintas formas. Las mas simples son las que se llevan a cabo por diferencia o aquellas
que se realizan por cociente. Estas segundas tiene la ventaja frente a las primeras que
eliminan el problema de las unidades de medida. Este procedimiento, aunque no adolece
de ese problema, no deja de estar afectado por otros, como el de elegir y actualizar la
unidad de referencia para realizar las comparaciones, pues es natural que con el paso del
tiempo dicha unidad de referencia pierda vigencia y consecuentemente la medicion vea
una disminucion en su calidad. Esto ultimo se debe a que el procedimiento es tan solo
una representacion de la realidad que es dindmica.

Este problema de la comparacion estadistica se resuelve mediante el uso de
numeros indices. En general se dice que un niimero indice es aquella medida estadistica
que permite estudiar las fluctuaciones o variaciones de una sola magnitud o de mas de
una en relacion al tiempo.'” Los indices mas habituales son los que realizan las
comparaciones en el tiempo, por lo que, los nimeros indices son en realidad series de
tiempo.

" Banco de México (2002).
"> DeLong (2002).
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Mediante los numeros indice se comparan siempre dos situaciones, una de las
cuales se considera de referencia. A la situacién inicial, cuando las comparaciones son
temporales, se le conoce como periodo base, frente al periodo corriente o actual con el
que se realiza la comparacion. En la construccion de un niimero indice se le asigna al
periodo de referencia el valor 100. Esto implica que los nimeros indices no son otra
cosa que porcentajes; se trata pues de la variacion porcentual de cada valor de la
magnitud con respecto al valor de referencia o base.

Formalmente, un indice, para una variable concreta (y), se define de la manera
siguiente:

1L =2rx100
Yo

Donde:
¥ € yp son dos valores concretos de la variable y.

El primero de los valores corresponde al momento actual (7) y el segundo al
momento inicial de la serie (1=0).

Para el célculo de indices de precios, los cuales involucran cantidades (q) y
precios (p) de bienes a lo largo del tiempo basicamente se usan dos métodos:

e Indices de Paasche, calculados de la siguiente manera:

Z P4
I=&——
2Pk
Dado i como cada bien contemplado dentro del indice, se tiene:
pio como el precio del bien i en el momento inicial
pir como el precio del bien i en el momento actual

gi: como la cantidad del bien i en el momento actual

Con fines practicos la ecuacidn anterior se convierte en:

Z Wi

[=—1

i
z Pio w,
i Pi
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13
con wWi=pidir
Este es un promedio ponderado por las cantidades de cada bien en el momento ¢.

e Indices de Laspeyres, su formula es la siguiente:

Z pitqio

J=—i
Z Pioio

Igual que en el caso anterior, suponiendo que i es cada bien contemplado dentro
del indice, se tiene:

pio como el precio del bien i en el momento inicial
pir como el precio del bien i en el momento actual

gip como la cantidad del bien i en el momento inicial

Para su uso practico la ecuacion anterior se transforma en la siguiente:

Z& Wio
J=_ Pio
Z Wio

Donde:

Wio=pioqio

Este es un promedio ponderado por las cantidades de cada bien en el momento
inicial.

Aunque ambos tipos de indices intentan medir lo mismo en la practica casi todos
los indices de precios se calculan mediante un indice de tipo Laspayers, porque la
informacion sobre las ponderaciones de las diferentes cantidades en los gastos totales
provienen de estudios que no se hacen cada afio y este tipo de indices dependen

13 . ., . . . .
La sustitucion w;=p;q; en el numerador del cociente es inmediata, para el denominador se
tiene:

Zi:pioqi’ = Zpioqir i_jj = i %:p” = Z[_:%Wﬁ

El célculo es analogo para el caso de los indices de Laspeyers.
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unicamente de la ponderacion del momento inicial a diferencia de un indice de tipo
Paasche que usa las ponderaciones de cada momento ¢. Por lo tanto, el indice Laspayres
es mas barato de calcular debido al gran nimero de productos requeridos.

2.2 Construccion del INPC

El Banco de México define al Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
como un indicador econémico de gran importancia, cuya finalidad es la de medir a
través del tiempo la variacion de los precios de una canasta de bienes y servicios
representativa del consumo de los hogares.

El INPC es el instrumento estadistico por medio del cual se mide la inflacion
entendiendo por ésta, el crecimiento continuo y generalizado de los precios de los
bienes y servicios que se expenden en una economia.'*

Dicha medicion es un reto técnico complejo por varias razones: por el nimero
tan grande de precios que existe en la economia; por la necesidad de tener una cobertura
lo mas amplia posible de los gastos que realizan los agentes econdémicos; porque los
bienes y servicios se expenden a todo lo largo y ancho del territorio nacional,
dificultando la cobertura geografica; y porque los precios no cambian simultaneamente,
ni avanzan todo el tiempo a la misma velocidad. Debido a lo anterior, la construccion
del INPC y sus calculos se realizan con base en procedimientos muestrales. Estos se
apoyan en el principio fundamental de la estadistica inferencial, de que no es necesario
estudiar toda una poblacion para saber su composicion.

Los componentes del INPC pueden agruparse basicamente en:
e Alimentos elaborados

e Bienes administrados y concertados

e Medicamentos

Para la elaboracion del INPC se hace un seguimiento continuo de los precios de
productos especificos. Sin embargo, para fines de calculo del INPC estos especificos se
agrupan para formar conjuntos aproximadamente homogéneos de bienes y servicios que
se denominan genéricos. Estos ultimos constituyen la menor unidad de ponderacion
dentro del INPC. En la practica, cada mes se recopilan 170,000 cotizaciones de
productos especificos que se agrupan en 315 conceptos genéricos. Por ejemplo: el
genérico automoviles, para el dato del genérico “automoviles”, se investigan los precios
de las diferentes marcas y modelos (especificos).

Adicionalmente el calculo del INPC considera cuatro estratos diferentes de
acuerdo con el nivel de ingreso de los hogares. Estos grupos son:'’

'4 Banco de México (2002).
'S Banco de México (2002).
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Estrato 1: Hogares con ingresos menores que un salario minimo.
Estrato 2: Hogares con ingresos entre uno y tres salarios minimos.
Estrato 3: Hogares con ingresos entre tres y seis salarios minimos.

Estrato 4: Hogares con ingresos mayores que seis salarios minimos.

Para cada uno de los grupos anteriores se calcula un indice, el cual considera las
particularidades del consumo de su estrato especifico. Asi, por ejemplo, servicios como
el transporte colectivo tienen mayor peso para el calculo del indice del estrato 1 que
para el del estrato 4, analogamente el consumo de gasolina y automoviles tiene un
mayor peso en el estrato 4 que en el estrato 1.

Es posible consultar los indices por estrato en el &mbito nacional. Asimismo,
éstos pueden conocerse también por region. En el ambito nacional, se calculan indices
por estrato de ingreso clasificados por objeto del gasto, es decir, para cada uno de los
ocho grandes grupos de bienes y servicios.'®

2.2.1 Representatividad

El sistema del INPC se integra de 46 ciudades y areas metropolitanas agrupadas
en siete regiones. A su vez, por su tamafo, las ciudades se clasifican en pequefias,
medianas y grandes. De esta manera se calculan indices de precios para cada una de las
siete regiones en que se divide el territorio nacional y para las 46 ciudades que
conforman el sistema, asi como para cada tamafio de localidad."’

Cabe sefalar que al menos en una ciudad de cada estado se recoge informacion
para el calculo del INPC. De esta manera se asegura la representatividad espacial del
INPC, ya que se toman en consideracion todos los estados de la republica.

Para garantizar la representatividad de los precios que intervienen en el calculo
del INPC se realiza una seleccion de fuentes de informacién en cada una de las 46
ciudades de cotizacion. Estas fuentes son normalmente tiendas, comercios y prestadores
de servicios ampliamente preferidos por los consumidores. Una vez elegidos los
establecimientos se lleva a cabo una investigacion de marcas y presentaciones para
seleccionar los productos especificos de cuyo precio se hace un seguimiento recurrente.

La seleccion de los servicios se realiza con base en la opinion de los informantes
que escogen a los mas representativos. Los precios que se recaban pasan por un proceso
de revision y, si es necesario, de verificacién. De esta manera, se garantiza que las
cotizaciones que intervienen en el calculo del INPC son los precios vigentes en el
mercado.

'® Ver categorias en que se divide la Canasta Basica, seccion 2.3.2
7 Banco de México (2002).
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Las 7 regiones en que se divide el territorio nacional son:

REGION 1. FRONTERA NORTE REGION 2., NORDESTE

Tijuana, B.C. Mexicali, B.C.
] Cd. Judrez, Chih.

Cd. feufia, Coah

La Paz, B.C.5.

RCCION 4. CCHNTRO HORTE

REGION 5. CENTRO SUR REQGION B, SUR

i =T w:.w.
Cuarmas i am B sar Prdrés Tuxtla, \r.

REGION 7. AREA METROPOLITANA DE LA CD.
DE MEXICO

Fuente: Banco de México
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2.2.2 Publicacion y difusion

El Banco de México publica el nivel del INPC en el Diario Oficial de la
Federacion los dias 10 y 25 de cada mes o, en su caso, el dia habil inmediato anterior.
Un dia previo a esta publicacion, la informacion se difunde en la pagina electronica de
la Institucion: www.banxico.org.mx.

También se cuenta con el siguiente teléfono de consulta: (55) 5237-2404.
Ademas de la publicacion quincenal del INPC, también se cuenta con una mensual, que
se divulga el dia 10 de cada mes. Cabe sefialar que el dato del INPC mensual y del
quincenal es un promedio del periodo respectivo.

2.3 Elaboracion del INPC

El INPC estd formado por genéricos que agrupan bienes y servicios de
caracteristicas similares. El primer paso, es entonces la identificacion de dichos
genéricos, ésta se realiza con base en una encuesta con cobertura nacional que levanta el
INEGI. Dicho estudio es la ya citada Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los
Hogares (ENIGH). La encuesta toma en cuenta los ingresos de los hogares mexicanos y
como distribuyen su gasto.

El siguiente paso es la obtenciéon de informacion, tarea que debido a las
dificultades anteriormente citadas se lleva a cabo mediante técnicas de muestreo.

Una vez obtenidos los precios vigentes, con la estructura de ponderaciones del
gasto familiar de los hogares mexicanos se procede a calcular el INPC. El célculo del
INPC va de lo particular (genéricos) a lo general (INPC agregado).

2.3.1 La Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos
de los Hogares (ENIGH)

Las encuestas de ingresos y gastos de los hogares se realizan en México desde
hace poco mas de cincuenta afios: la primera se realizdé en 1956. A partir de 1984, el
INEGI tomo¢ la responsabilidad de llevar a cabo esta encuesta e inauguré una nueva
generacion de encuestas relativas al ingreso y al gasto de los hogares. A partir de
entonces se han realizado doce encuestas: 1984, 1989, 1992, 1994, 1996, 1998, 2000,
2002, 2004, 2005, 2006 y 2008.

La ENIGH tiene como objetivo dar informacion sobre: el ingreso que obtienen
los hogares y de donde proviene, en qué gastan este ingreso los hogares, para
contextualizar el ingreso y el gasto, las caracteristicas de los hogares, caracteristicas
demograficas, sociales y ocupacionales de las personas que integran los hogares,
algunas caracteristicas de las viviendas que habitan los hogares.
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Inicialmente el disefio de la ENIGH obedecié a la necesidad de proporcionar
informacion que permitiera actualizar los ponderadores del indice Nacional de precios
al Consumidor. Sin embargo, la informacién que recolecta esta encuesta se ha utilizado
para diversos estudios. En los ultimos afios la ENIGH ha cobrado mayor relevancia por
ser la fuente de informacion que se utiliza para la medicion de la pobreza.

2.3.2 L.a canasta basica

La canasta basica es un subconjunto de la canasta de bienes y servicios del
Indice Nacional de Precios al Consumidor.

Los bienes y servicios que conforman la canasta basica fueron seleccionados por
los representantes de los sectores firmantes del Pacto para la Estabilidad y el
Crecimiento Econdmico a finales de 1988. El objetivo de conocer el comportamiento de
los precios de los bienes y servicios que conformaron la mencionada canasta era
garantizar el cumplimiento de los acuerdos que sobre los precios de bienes y servicios
del sector publico y privado los participantes del pacto iban estableciendo. El Banco de
México recibi6 la encomienda de medir y publicar este indicador.'®

La canasta basica considera 80 genéricos, que se agrupan en ocho categorias, de
acuerdo con la forma en que los consumidores distribuyen su gasto:

e Alimentos, bebidas y tabaco

e Ropa, calzado y accesorios

e Vivienda

e Muebles, aparatos y accesorios domésticos
e Salud y cuidado personal

e Transporte

e Educacion y esparcimiento

e Otros servicios

2.3.3 La ponderacion

El calculo del INPC esta relacionado con la Encuesta Nacional de Ingresos y
Gastos de los Hogares (ENIGH). La informacién que se usa para medir la importancia
relativa de los genéricos dentro de la canasta de INPC se obtiene a partir dicha encuesta
la cual es levantada por el INEGI en los hogares y tiene cobertura nacional. Asi, el gasto

'8 Banco de México (2002).
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que la ENIGH asocia con cada bien o servicio se compara contra el gasto total de las
oge oy . . . . . I3 1
familias. De esta comparacion se obtiene un cociente mediante la siguiente formula:'’

_ Gasto en geneérico,
Gasto total

i

Estos cocientes indican la importancia relativa o el peso de cada bien o
satisfactor dentro de los gastos de las familias mexicanas. A su vez, cada uno de esos
porcentajes tiene una correspondencia con los genéricos del INPC. Por tanto, los pesos
asi estimados determinan el impacto que tendra un cambio en el precio de un genérico
dentro del presupuesto familiar. Asi, por ejemplo, un aumento en el precio de la sal
tiene menor incidencia sobre el presupuesto familiar que un aumento en el precio de los
refrescos. Ello, atin cuando el de la sal fuese de 30 por ciento y el de los refrescos de tan
solo 5 por ciento.

A cada uno de esos pesos relativos se le conoce como ponderacion y al conjunto
de todos esos pesos relativos se le denomina estructura de ponderaciones.

Estructura de ponderaciones 2002

Categoria Genéricos Xw;

Alimentos, bebidas y tabaco 122 22.7416
Ropa, calzado y accesorios 39 5.5922
Vivienda 14 26.4099
Muebles, aparatos y accesorios domésticos 42 4.8567
Salud y cuidado personal 40 8.5777
Transporte 21 13.4056
Educacion y esparcimiento 30 11.5365
Otros servicios 7 6.8798

Total 315 100.0000

Fuente: Banco de México

2.3.4 Actualizacion del ano base

La actualizacién de la canasta y de la base de ponderaciones del INPC es una
necesidad para garantizar una medicion lo mas precisa posible de la inflacion.
Adicionalmente, cabe mencionar que la situacion econdémica por la que atravesdé México
en 1995 y la posterior recuperacion, dieron lugar a una alteracién de los patrones de
consumo de las familias. Esta modificacion debe ser tomada en cuenta para llegar a una
medicion mas adecuada de la inflacién en el pais.*

En M¢éxico se han hecho cuatro cambios de base 1978, 1980, 1994 y 2002.
Siendo esta ultima la tnica vez en que el cambio de la base de comparacién coincide

' Banco de México (2002).
* Banco de México (2002).
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con el de la estructura de ponderaciones. En las experiencias anteriores, la actualizacion
de la base de comparacion se realizd de manera adelantada con respecto al afio de
calculo de los ponderadores. En esta ultima, el cambio simultaneo fue posible porque el
INEGI, facilité al Banco de México, la informacidn necesaria para llevar a cabo esta
modificacion. El proceso de disefio de la nueva base cuenta en su totalidad con la
certificacion de calidad ISO-9001.

2.3.5 El cambio de base del aiio 2002

La instrumentacion del cambio de base del afio 2002 se fundamentd en la idea de
que la estimacidon de la inflacion ya no sélo depende de la representatividad de los
precios involucrados, sino también de la actualidad o vigencia del resto de los
componentes del indicador, como son la canasta, la estructura de ponderaciones y el
sistema de calculo implicito (mecanismo de agregacién). Mas aun, se sostiene que
cuando la inflacion se calcula con componentes que han perdido su vigencia (es decir,
con componentes obsoletos) el procedimiento puede redundar en una medicion
deficiente del fendmeno. Obviamente lo anterior ilustra y determina la necesidad de
contar con una estrategia que contribuya a garantizar una mayor exactitud de la
medicion.

Dicho proceso parte de la idea relativa a la necesidad de contar con componentes
(canasta, ponderadores y precios), que reflejen con la mayor actualidad posible las
preferencias de los consumidores. Esto implica conocer lo que los hogares compran, en
qué cantidades lo hacen y donde lo hacen. La actualizacidon de los procedimientos de
calculo es también deseable y contribuye a que se tenga una estimacion mas precisa.

Segtin Dean Baker en el informe Boskin el cual analiza la exactitud del CPI21
de los Estados Unidos, especificamente en el volumen Getting Prices Right publicado
en 1999, a medida que los ponderadores del INPC se alejan de su periodo base, la
medicion resultante tiende a sobreestimar el incremento promedio. Esta diferencia
puede ser poco significativa en un punto en el tiempo, pero dado que se vuelve
sistematica en periodos sucesivos tiende a generar un mayor sesgo acumulado. Lo
anterior debe evitarse para no enviar sefiales desorientadoras sobre la evolucion de los
precios. A su vez, ello podria dar lugar a que se tomaran medidas de politica econdmica
erroneas. Otra consecuencia es que se exageraria la magnitud del deterioro del poder
adquisitivo de los ingresos fijos, ademas de ampliarse artificialmente la estadistica de
hogares extremadamente pobres que existen en el pais.22 Lo anterior se debe a que
simplemente con el paso del tiempo el consumo de un mismo bien va disminuyendo y al
permanecer en la estructura de ponderadores reportando cada vez menos consumo,
pareciera que la poblacion lo consume menos por falta de dinero.

El sesgo potencial que contiene un indice de precios con una canasta y
ponderadores que han perdido su vigencia se explica por las siguientes razones: no

21 :
Consumer Price Index.
22

http://www.banxico.org.mx/polmoneinflacion/estadisticas/indicesPrecios/CambioBaseINPC.pdf
paginas 5 y 6.
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refleja adecuadamente la transformacion de la estructura del consumo causada por los
cambios de precios relativos; no se captan las modificaciones en los patrones de
consumo de los hogares derivados de las transformaciones econdomicas y
sociodemograficas que éstos experimentan a través del tiempo; no se incorporan los
cambios en las preferencias de los consumidores que tienen su origen en la aparicion en
el mercado de productos y servicios novedosos; y no se estima con precision la
variacion en el costo que enfrentan los consumidores, como consecuencia de la mejora
constante de las cualidades fisicas, de rendimiento y de comercializacion de los bienes y
servicios que se ofrecen en el mercado.

El sesgo de un indice de precios calculado a partir de componentes
desactualizados es una proposicion logica, pero de dificil cuantificacion. Como es
sabido, en economia no es posible esperar relaciones deterministicas absolutas. El
fenomeno es muy complejo, pero si se supone que el consumidor es racional, es decir,
que tiende a maximizar el rendimiento de un presupuesto limitado, que busca la
satisfaccion objetiva y subjetiva de sus necesidades al menor costo y que es afecto a la
innovacién, puede concluirse lo siguiente: un indicador de la inflacion cuyos
componentes no se actualizan puede, en general, arrojar resultados por encima del
incremento real de los precios.23

Otro sesgo potencial que se presenta en el calculo del INPC es el relacionado
con la sustitucién de productos que integran un mismo concepto. Dicho sesgo se deriva
del uso que se hace de la media aritmética para promediar los precios, lo cual supone
implicitamente que no hay sustitucion entre los productos, cuando en la realidad los
consumidores comunmente estan buscando lo mejor al menor precio. Este problema se
supera mediante el empleo de la media geométrica en los genéricos cuyos especificos
tienen una elevada elasticidad de sustitucion

Elemento fundamental para comprobar empiricamente el postulado referente al
uso de componente desactualizados consiste en presentar evidencia respecto a que la
composicion del gasto de los hogares no es estatica. Es decir, que dicho gasto se
modifica a través del tiempo siguiendo reglas o principios de la teoria del consumidor.
En el siguiente cuadro se presenta la evolucidon que han tenido en México los principales
componentes de dicho gasto.

Estructura del gasto de los hogares

Categoria / Afio 1963 | 1968 | 1977 | 1984 | 1989 | 1994 | 1998 | 2000

Alimentos, bebidas y tabaco 42.02| 39.44| 37.39 36.57| 32.20| 29.41| 26.89 | 23.20
Ropa, calzado y accesorios 13.06| 13.16| 9.88| 8.79| 8.16| 6.75| 5.74| 5.72
Vivienda 15.70| 17.28| 17.77| 21.15| 20.78 | 22.22| 25.89 | 26.15
Muebles, aparatos y accesorios domésticos | 5.43| 7.29| 6.21| 5.29| 7.35| 5.69| 5.27| 5.38
Salud y cuidado personal 7.79| 698| 581| 7.16| 6.75| 6.77| 8.20| 8.50
Transporte 585| 6.58| 11.30| 11.49| 12.85| 15.19| 13.68 | 13.72
Educacién 1.96| 1.98| 2.09| 2.85| 3.58| 4.72| 5.63| 6.60
Esparcimiento 345] 349| 3.67| 234| 2.20| 2.94| 2.68| 4.22
Otros servicios 4.74| 3.82| 588| 436| 6.13| 631| 6.02| 6.53
Total| 100| 100| 100| 100| 100| 100| 100| 100

Fuente: Encuestas de Ingresos y Gastos de los Hogares: Banco de México(1963 y 1968),
Secretaria de Programacion y Presupuesto(1977) e INEGI (1984 en adelante).

» Banco de México (2002).
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El cambio de base de un indice de precios implica dos procedimientos bien
identificados: el cambio de base de comparaciéon y el cambio de estructura de
ponderaciones. En este sentido, el cambio aludido implica, por una parte, que el
promedio de los precios observados durante la segunda quincena de junio de 2002 sea la
referencia contra la cual se comparan los precios de la primera quincena de julio, es
decir, sera la nueva base de comparacion. Por otra parte a partir de dicha quincena los
ponderadores y la canasta de bienes y servicios del INPC corresponderan a la estructura
del consumo de los hogares observada en el afio 2000, pero actualizada mediante
precios relativos a la quincena elegida para base. Resulta obvio que para lograr una
medicion Optima y congruencia entre la base de comparacién y la estructura de
ponderaciones ambos deben realizarse al menos en el mismo aflo, esto reflejaria de
manera clara y sin ningun tipo de distorsiones en qué y cuanto gastan las familias
mexicanas.

2.3.6 Calculo del INPC

Como se explicéd anteriormente, en el momento en que se instrumenté el cambio
de base a 2002, se hizo la actualizacién de los consumos realizados en 2000 (obtenidos
en la ENIGH) via precios relativos hasta la segunda quincena de junio de 2002. Esto
con la finalidad de hacer posible el encadenamiento de la serie del INPC base 1994 con
la serie base 2002, igualando de esta manera la base de ponderacién con la de
comparacion.

Ya se mencion6 que los indices de precios se calculan generalmente con una
formula de ponderaciones fijas de tipo Laspeyres. Este es el caso del INPC en México.
Una formula de ponderaciones fijas no capta el hecho de que los consumidores
introducen ajustes en su canasta. Cuando se incorpora un cambio de base con
fundamento en la informacidon de una encuesta, es posible captar los referidos efectos
sustitucion para fines de la actualizacion de las ponderaciones del indice. Por tanto, lo
que puede esperarse del encadenamiento del indice base 2002 con el anterior es que al
plasmarse en los ponderadores de la nueva base, los ajustes que los consumidores han
realizado en su canasta, se tenga una mejor medicion del costo de la vida.

Una mejora adicional introducida en la metodologia para el calculo del INPC,
consiste en la utilizacion de la media geométrica para obtener el precio promedio de los
genéricos integrados por productos especificos que cuentan entre ellos con una
elasticidad alta de sustitucion. En particular, el anterior procedimiento se aplicé en los
calculos correspondientes al subindice de alimentos, que es dentro del cual se
encuentran los rubros con las mayores elasticidades de sustitucion. Para los céalculos
relativos al resto de los genéricos se seguird usando la media aritmética.
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3 La Inflacion

La inflacién es un fenémeno que deteriora el valor del dinero, pero ;qué es el
dinero? y ;qué funciones desempefia dentro de la economia?. Las respuestas a estas
preguntas proporcionan una base solida para hacerse de una idea clara del alcance de este
fenémeno.

3.1 El dinero

El dinero es un activo que es parte de la riqueza financiera de las personas. Se
puede notar en consecuencia, que es una variable de stock. Sin embargo, el dinero es solo
una de las formas de poseer riqueza pero tiene la gran ventaja de que puede usarse en
transacciones aunque la rentabilidad de este activo sea baja e incluso negativa como se
vera mas adelante.

Para que el dinero sea util en las transacciones debe cumplir con el requisito de la
liquidez. Existen otros activos, como por ejemplo una casa, la accion de una empresa que
no son facilmente liquidables y por eso no se usan para hacer transacciones. Sus
principales funciones son:

(1) Es un medio de pago, esto se refiere a su caracteristica basica, se puede usar
para hacer transacciones, de modo que los bienes y servicios se intercambian por dinero.
Pero el dinero no es el tinico medio de pago pues existen otros, por ejemplo las tarjetas de
crédito también lo son pero contra una deuda en que incurre quien paga (y por tanto no es
parte de sus activos) y que debe cancelar con dinero en el futuro.

(2) Es una unidad de cuenta, esto es, los precios de los bienes se expresan en
términos de dinero. Tampoco en este caso el dinero es unico, también existen otros tipos
de unidades de cuenta. En algunos paises existen unidades de cuenta indexadas al nivel de
precios, o algunas destinadas a objetivos especificos como puede ser el pago de impuestos,
éstas son un medio de proteccidon ante las fluctuaciones del poder adquisitivo en pagos
nominales. También el dolar se usa como unidad de cuenta, aun cuando no se pueda usar
como medio de pago. Por lo tanto el ddlar, y las monedas extranjeras en general, no
constituyen dinero a no ser que sean ampliamente aceptadas por su uso o por ley.

(3 ) El dinero es un deposito de valor significa que se puede usar para acumular
activos, es decir, para ahorrar y asi transferir recursos hacia el futuro, aunque existen
muchos otros instrumentos financieros que rebasan al dinero como vehiculo para ahorrar,
como por ejemplo las cuentas bancarias de ahorro, o los depdsitos de plazo cuya
rentabilidad es superior.

Se define entonces al dinero como un activo que cumple con las funciones de
medio de pago, unidad de cuenta y depdsito de valor; y que es ampliamente aceptado y
usado para hacer transacciones.”*

** De Gregorio (2007).
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3.1.1 Dinero y liquidez*

Se puede clasificar al dinero de acuerdo al grado de su liquidez. Asi, se define M1
como el dinero con mayor liquidez, sigue M2, para terminar con M3 que incluye activos
financieros menos liquidos. Dependiendo del pais y de las caracteristicas particulares de su
sistema financiero se pueden definir M4 y mas, para llegar a la totalidad de los activos
financieros.

M1 esté constituido por los billetes y monedas en circulacion, o circulante C y los
depositos a la vista, D,, que son depositos que pueden ser liquidados rapidamente y con los
cuales se puede hacer transacciones, ejemplos de €stos pueden ser un cheque o un vale, se
tiene entonces:

M1=C+D,

Para llegar a M2, a M1 se le agregan los depositos de plazo D), dentro de los cuales
figuran por ejemplo depositos bancarios a plazos de 90 6 120 dias, en los que no hay
disponibilidad. A pesar de que este tipo de depdsitos son liquidos es mas dificil realizar
pagos con ellos, usualmente se utilizan para pagar montos elevados, en consecuencia se
tiene:

M2=M1+D,=C+D,+D,

De manera genérica se dice que:

M=MI+M2+M3+...

D=D,+D,

M y D representan la totalidad de los activos financieros y depdsitos de la
economia respectivamente.

** De Gregorio (2007).
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3.1.2 La creacion de dinero*

Hay un concepto importante de comprender. Este es el de emisién H. Por ley el
banco central es quien puede imprimir billetes y acufiar monedas de curso legal, o sea que
deben ser aceptados de manera obligatoria como medio de pago. El banco central tiene el
monopolio de la emision. Si se supone que los bancos comerciales son simplemente
lugares donde se hacen depositos y que ademds no hacen préstamos, es decir solo
certifican los depdsitos realizados por el publico, toda la emision se encuentra circulando o
en forma de depdsitos. Es decir:

H=M=C+D

Pero este supuesto no se aplica en la realidad porque los bancos comerciales si
pueden prestar los depositos que reciben, ellos fungen como “intermediarios” de fondos.
Sin embargo, estos bancos estan obligados a mantener una parte de sus depositos en la
forma de reservas, y el resto lo pueden prestar. Esto con el fin de mantener la solidez del
sistema bancario; pues al actuar como intermediarios entre depositantes y deudores, los
bancos deben estar en posibilidad de devolver a los clientes sus depdsitos. Las reservas o
encaje R, son un porcentaje de los depositos:

R=60D
Donde:
0<6<l

Existe un minimo legal para este encaje. Pero dado que mantener reservas tiene un
costo de oportunidad, generalmente el encaje es igual a su minimo.

Los activos del banco central estan compuestos por las reservas internacionales que
estan depositadas en moneda extranjera en el exterior, luego el crédito interno, que es el
otorgado por el banco central a instituciones financieras, también puede tener deuda del
gobierno (que es pasivo del gobierno). Por el lado de los pasivos estd la emision (que es un
activo del publico) y el encaje (que es un activo de los bancos). Ademas de todo esto
puede tener deuda. Ejemplo de este tipo de deudas pueden ser préstamos otorgados por
otros gobiernos o por organismo internacionales como el Fondo Monetario Internacional.

El sistema financiero le presta al sector privado, al banco central y al gobierno, y
ademas de otros activos tiene las reservas de encaje depositadas en el banco central. En
cuanto a los pasivos le debe al banco central el crédito interno y al publico los depositos.
Finalmente el sector privado y no financiero tiene en sus pasivos la deuda del gobierno y la
deuda del sector privado con los bancos y en sus activos tiene el dinero M, y el resto de sus
activos.

Existen muchos detalles, que dependen en gran medida de las caracteristicas
institucionales del banco central asi como del grado de desarrollo del mercado financiero
de cada economia. Pero en general, segiin José¢ de Gregorio la forma de crear dinero

*® De Gregorio (2007).
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(emision) se divide en dos grandes categorias: operaciones de cambio y operaciones de
crédito interno.

1.

Operaciones de cambio. Si el banco central compra moneda extranjera la
cambiard por moneda doméstica. Esto significa que la cantidad de dinero
aumentara. El banco central estd aumentando sus reservas internacionales, con
el correspondiente aumento en el circulante, C.

Operaciones de crédito interno. Esto corresponde a todas las demas actividades
que involucran directamente cambio de las reservas internacionales. Hay
muchas maneras de hacer crédito interno, las mas importantes son:

La forma mas simple seria emitir, crear circulante C, y repartiéndolo entre
el publico, situacion que es poco probable en la realidad pero que suele
utilizarse en modelos tedricos para suponer un aumento de la cantidad de
dinero sin ninguna repercusion.

Otorgar crédito a los bancos, asi €stos tendrian recursos para prestar al
publico. Una parte de estos recursos quedaria como circulante y otra en
forma de depositos. Esta opcion tampoco es muy socorrida porque hay que
decidir el quién recibe el dinero y en qué condiciones, sin mencionar que el
banco central estaria asumiendo el riesgo del crédito, lo que lo convertiria
practicamente en un banco comercial, dejando de lado su papel de autoridad
monetaria. A pesar de todo lo anterior esta situacidn se lleva a la practica
bajo condiciones excepcionales.

Operaciones de mercado abierto. Consiste en comprar y vender
instrumentos financieros a cambio de dinero. Por ejemplo, si el banco
central desea expandir la cantidad de dinero puede comprar a cambio de
emision, deuda del gobierno. Con esto se expande la base monetaria.
También se puede dar el caso de que el banco central emita sus propios
titulos de deuda con el propdsito de afectar la cantidad de dinero, colocando
éstos mediante una licitacion. El banco central cambia emision por deuda
del mismo, los bancos aumentaran sus préstamos lo que definitivamente de
traduce en mas circulante y depositos, aumentando asi la cantidad de
dinero. En el caso opuesto si se quiere reducir la cantidad de dinero, el
banco central venderda deuda a cambio de dinero, con lo cual los activos
disponibles de los bancos para prestar se veran reducidos.

Ademas de todo lo anterior, el banco central puede aumentar la cantidad de dinero
permitiendo que el encaje sea menor, sin embargo este método solo se utiliza en ocasiones
excepcionales o en economias donde no hay instrumentos que permitan manipular la

liquidez.
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3.1.3 La teoria cuantitativa del dinero y la
inflacion”

La Teoria Cuantitativa del dinero debe su formulacion a Irving Fisher y después
fue revitalizada por Milton Friedman, quien sostuvo que la inflacién es un fenémeno
monetario.

Se tiene la siguiente ecuacion:

MV =Py
Donde:
M= MI+M2
V es la velocidad de circulacion
P es el nivel de precios

y es el PIB real

Es claro que el lado derecho de la ecuacion representa el PIB nominal Y. La idea de
la ecuacion es que el PIB nominal representa el total de transacciones que se realizan en la
economia. Estas se realizan con dinero, el cual “circula” varias veces dentro de la
economia.

Rigurosamente la ecuacion no representa el PIB nominal sino las transacciones
nominales, las cuales superan al primero en varias veces, ya que hay bienes que se
negocian varias veces, hay insumos no incluidos en el PIB, etc. Sin embargo se supone que
las transacciones son proporcionales al PIB.

Se considera a dicha ecuacién como una relacion de equilibrio de la cual se
desprenden varios supuestos:

El nivel de precios en la economia estd determinado por la cantidad de dinero:

Si la cantidad de dinero sube dado que la velocidad de circulacion (V) y el PIB real
() no cambian, el nivel de precios aumentara proporcionalmente.

Témese de nuevo la primera ecuacion, logdiferenciando se tiene:

MV =Py
In MV =1n Py
InM+InV=InP+Iny

*" De Gregorio (2007).
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dM dv  dP dy
_— =
M vV Py

luego, aproximando dM con AM,y analogamente para V, P ¢ y:

AM AV AP Ay

M vV P oy

y por ultimo, suponiendo que efectivamente el producto crece con el tiempo y
manteniendo el supuesto de que la velocidad es constante, se llega a:

My

=

AP_AM_ay
P

En una economia sin crecimiento la tasa de inflacién =, es igual a la tasa de
crecimiento de la cantidad de dinero. Cuando hay crecimiento, hay espacio para que la tasa
de crecimiento de la cantidad de dinero sea positiva sin que haya inflacion, puesto que el
aumento de las transacciones en la economia lleva a un aumento de la demanda por dinero
que es absorbido sin necesidad de que suban los precios.

La ultima ecuacidon muestra claramente que la inflacién es un fenémeno monetario.
Si la cantidad de dinero crece rapidamente, sin haber cambios de velocidad ni de producto,
habra mas dinero persiguiendo la misma cantidad de bienes. Cuando hay mucho dinero
para una cantidad dada de bienes, los precios aumentan pues el valor del dinero se ha
deteriorado. En otras palabras: la inflacion es el resultado de que haya mucho dinero
persiguiendo pocos bienes.

Basado en la idea de una velocidad constante y la ecuacion cuantitativa, Friedman
propuso que como regla de politica monetaria se siguiera una regla de crecimiento
constante de la cantidad de dinero consistente con el objetivo de la inflacidn.

3.2 Los costos de la inflacion

La inflacién es, un fendmeno que deprecia el valor del dinero. Es claro que si el
publico quisiera mantener el valor de sus saldos intacto deberia ademas de acumular su
dinero, agregar un cierto porcentaje de éste. Dicho de otra manera, habiendo inflacién, las
adiciones de dinero nominal para mantener el stock de dinero real constante corresponden
al llamado impuesto inflacion.

Se define entonces al impuesto inflacion como la pérdida de capital por parte de
quienes tienen dinero como producto de la inflacion.*®

¥ De Gregorio (2007).
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La inflacion se clasifica en anticipada y no anticipada. La inflacion anticipada esta
incorporada a las expectativas y a las conductas del publico antes de que ésta ocurra, la
poblacién esta medianamente preparada para enfrentarla. Sucede lo contrario con la
inflacion no anticipada, pues se presenta antes de que el publico tome prevision alguna.

Para ilustrar la inflacién anticipada tomese por ejemplo el caso de que en una
economia después de un periodo con inflacion practicamente nula se pronostica un periodo
con inflaciéon alta. Todos tomardn en cuenta esta prediccion para hacer sus planes,
deudores y acreedores. El arrendamiento de viviendas se ajustara, los contratos laborales
negociados deberan estipular aumentos de salarios que reflejen la inflacion. En general,
todas las decisiones econdémicas incorporaran la expectativa de un alza en los precios. A
pesar de que la inflacién es esperada tiene costos. El primero y mas evidente es el
impuesto inflacion. Si se espera un aumento en el comportamiento de la inflacion, esto se
traduce en un aumento en tasas de interés y esto aumenta el costo de oportunidad de
mantener saldos. Asi las personas reducen el importe de sus saldos, van mas seguido al
banco y corren a comprar para llevar cierta ventaja frente al alza de precios. Los agentes
econdmicos hacen transacciones financieras mas complicadas para reducir sus saldos
monetarios reales. También es posible que asignen una parte de su riqueza a bienes
durables para protegerse del impuesto inflacién. Todos estos esfuerzos suponen costos
reales, entre mas alta sea la inflacion, mayor es el costo. El resultado es simple y
sencillamente una pérdida de bienestar que no es menor.

Otro efecto de la inflacion anticipada de naturaleza un poco mas practica, es el
inconveniente de tener que ajustar los precios a la inflaciéon. Por ejemplo los restaurantes:
tienen que subir el precio de los platos que aparecen en su mend y deben imprimir nuevas
cartas cada vez que los precios de los insumos aumentan. También hay un costo real de
cambiar los precios en las maquinas expendedoras automatizadas, en los teléfonos
publicos cada vez que varian los precios nominales. Los propietarios tienen que gastar en
recursos reales, como personal técnico, servicios de transporte y demds para modificar
precios.

Otro de los efectos de la inflacion es el reducir los ingresos tributarios cuando hay
rezagos en el pago de impuestos por parte de la poblacidn.

Por otro lado, los paises que presentan altas inflaciones también tienden a mostrar
mayor variabilidad en su comportamiento, como es el caso de México (ver seccion 3.6).
En general hay una correlacion positiva entre el nivel de la inflacién y la variabilidad de
ésta. Cuando los cambios en la inflaciéon son frecuentes y marcados, la inestabilidad
dificulta el pronostico de los cambios en los precios aunque sea en el futuro inmediato.
Este problema no se limita a los paises en desarrollo. Durante los afios setenta y ochenta, la
mayoria de los paises industrializados experimentd un aumento tanto en el nivel como en
la variabilidad de la inflacion. Al haber mayor variabilidad, la inflacion tiende a mostrar un
componente no anticipado mas grande.

Los principales efectos de una inflacion no anticipada son redistributivos. Una
inflacidn sorpresiva provoca transferencias de ingreso y riqueza entre distintos segmentos
de la poblacion. Considérese un contrato crediticio entre un acreedor y un deudor que
especifica una tasa de interés nominal del 10%, la cual se basa en una inflacién baja.
Ahora supongase que la inflacion resulta anormalmente alta. ;Quién gana y quién pierde?.
Claramente gana el deudor, ya que penso6 que tendria que pagar una cierta tasa de interés y
en realidad pagara una tasa de interés real mas baja. En esencia obtiene un crédito mas
barato. El acreedor recupera una cantidad menor del préstamo original ya que el interés
apenas compensara la inflacion. De aqui se obtiene la primera conclusion: los aumentos
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imprevistos en la inflacidn redistribuyen la riqueza de acreedores a deudores, mientras que
. . . . ., . . . .2
las reducciones imprevistas en la inflacién la redistribuyen en sentido contrario.”’

Pero este principio no sélo se aplica a los préstamos pactados. En general, todos los
poseedores de un activo financiero cuyos retornos estén expresados en términos
nominales, ya sea total o parcialmente, tenderdn a sufrir una pérdida con los aumentos
imprevistos en los precios. Los activos de este tipo se llaman nominales y el dinero es uno
de ellos. En contraste, los activos reales ajustan su valor de acuerdo a la inflacion. En
general los agentes econdémicos mantienen en forma simultdnea activos y pasivos
nominales. De esta manera, el efecto total de la inflacién inesperadamente alta dependera
de la posicion neta de sus activos.

La inflacion no anticipada también provoca una redistribucion del ingreso entre los
diferentes sectores de la poblacion. Para las personas sujetas a contratos laborales, un
aumento en la inflacién por encima de sus expectativas deteriora su salario real. En
general, puesto que los salarios se ajustan esporadicamente, una mayor inflacion provoca
un aumento en la variabilidad de los salarios de los trabajadores a través del tiempo.
Cuando acaba de incrementarse el salario nominal, el salario real tiende a ser alto. A
medida que pasa el tiempo la inflacion continua pero el salario nominal se mantiene
constante y el real disminuye gradualmente hasta el siguiente ajuste. Como es de esperarse,
la inflacién afecta especialmente a los sectores de menores ingresos, la principal razén es
que los asalariados de bajos ingresos, personas jubiladas y trabajadores del sector informal
carecen de mecanismos para proteger de la erosion inflacionaria sus ingresos. Un ejemplo
extremo de esta situacion es el caso de México donde el salario minimo, que es la base
para el calculo de la totalidad de los salarios, aumenté 13 veces en el periodo comprendido
entre 1995 y 2005, en promedio cada 10 meses; dichos aumentos oscilaron entre el 3.45%
y el 17.04%. Si bien estas cifras porcentuales pudieran no ser muy convincentes cabe
sefialar que los aumentos se encontraron entre 1.50 y 4.25 pesos.30

Ademas de los efectos redistributivos de la inflacion no anticipada, esta el llevar a
los individuos y a las empresas a tomar decisiones de oferta y demanda equivocadas. Por
ejemplo, una empresa espera una inflacién baja, pero en realidad la inflacion de toda la
economia resulta ser alta. Los precios del producto de la empresa aumentan, como los del
resto de la economia. Cuando la empresa se percata de que el precio de su propio producto
esta subiendo mas rapido de lo que anticipd, puede suponer que se ha producido un
aumento en la demanda de su producto, en lugar de suponer que hubo un aumento
generalizado de precios. Al final, la empresa puede tomar la decisiéon equivocada de
aumentar la produccion basada en la falsa premisa de que su producto es mas demandado.
Si ese comportamiento se repite en muchas empresas a través de la economia, puede
ocurrir un aumento de la oferta agregada basada en ideas falsas que llevan a un nivel
distorsionado del producto en toda la economia. La mayor incertidumbre generada por la
inflacion genera desincentivos a la inversion, lo que afecta el crecimiento a largo plazo.”’

** De Gregorio (2007).
3% Servicio de Administracion Tributaria (2009).
*! De Gregorio (2007).
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3.3 La inflacion optima

Después de conocer los costos de la inflacion la pregunta natural es ;jpor qué no
eliminarla por completo?.

Segun José de Gregorio existen razones de peso para pensar que una inflacion baja
pero positiva, deberia ser el objetivo de mediano y largo plazo. Por lo que es necesario
explicar por qué no seria conveniente una inflacioén nula:

e La inflaciéon baja, pero positiva, “lubrica” el funcionamiento del mercado de
trabajo y bienes pues es mas facil bajar los salarios reales con un aumento en el
nivel de los precios que con la caida de los salarios nominales.

e La inflaciéon que convencionalmente se mide mediante el comportamiento de
los precios, tiene un sesgo hacia arriba con respecto al verdadero aumento del
costo de la vida.

e Una inflacion positiva permite que la tasa de interés real sea negativa
entregando un rango mayor para politicas, que via disminuciones de tasas de
interés pretenden estimular la actividad economica en el corto plazo cuando se
encuentra en condiciones de elevado desempleo y por lo tanto es necesario
estimular la demanda.

e Si bien hay suficiente evidencia y acuerdo sobre los dafios de inflaciones
moderadas y altas, la evidencia para niveles de inflacién nula es menos
concluyente, en especial debido a que no existen suficientes experiencias de
paises exitosos con inflaciones permanentes nulas. Lo que convierte a la
busqueda de una inflacion nula en una aventura por parte del banco central.

La primera de las razones recién enunciadas es sin duda la méas importante. A la
accion de permitir algo de inflacion se le ha llamado efecto de lubricacion. Las economias
estan sujetas a una serie de shocks sectoriales y externos que requieren cambios en los
precios relativos. Normalmente los precios que tienen que subir lo haran, pero los que
tienen que bajar se resistiran, con consecuencias sobre el nivel de actividad y una eficiente
asignacion de recursos. Es mas facil que los precios que necesitan caer lo hagan ayudados
por algo de erosion inflacionaria que por una caida en su valor nominal. El caso mas claro
es el salario real.

La inflacion se mide mediante el comportamiento de los precios, a través de un
Indice de Precios al Consumidor (IPC), el cual como se menciond, debido a la forma en
que se calcula tiene varios sesgos (capitulo 2), siendo dos de ellos los mas importantes.
Primero, sobreestima los verdaderos aumentos del costo de la vida por cuanto la gente en
la practica sustituye los bienes que encarecen por bienes mas baratos. Si el precio de un
bien sube, y sube mucho, es probable que su consumo disminuya e incluso se deje de
consumir. Y segundo, los precios de un bien consideran a lo mas solo parcialmente, el
hecho de que éstos mejoran de calidad y consecuentemente la relacion precio - calidad se
reduce.
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Las posibilidades de que la tasa de interés real sea negativa con inflaciones
positivas se debe a que si la inflacion es nula o negativa, la tasa de interés real tendra su
minimo en cero. La razon es que la tasa de interés nominal nunca puede ser negativa.
Debido a que el publico es libre de mantener dinero, el cual tiene un retorno nominal
exactamente igual a cero, no puede haber un activo que ofrezca un retorno nominal
negativo, ya que nadie lo mantendria.

Es cierto que la evidencia muestra que la inflacion frena el crecimiento. Pero es
dificil pensar que los costos de la inflacion que se han planteado anteriormente como son
la distorsion de la economia, la redistribucion del ingreso entre los sectores de la
poblacidn, las acciones destinadas a la reduccion de los efectos de la inflacidn y otros sean
muy altos a niveles de inflacion moderada.

3.4 Medicion de la inflacion

La medicidén del incremento en el nivel general de precios es un proceso cuyo fin
ultimo consiste en obtener indicadores estadisticos que permitan cuantificar de manera
clara, precisa y oportuna el cambio en el nivel de precios dentro de una economia y un
periodo determinados.

La medida del nivel general de precios que se utiliza mas a menudo es el indice de
Precios al Consumidor o IPC, otros pueden ser el indice de Precios Productor que es un
indice de los precios que pagan las empresas no los consumidores finales, o el deflactor del
PIB, en el caso de México se utiliza el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
expuesto en el capitulo 2.

3.4.1 La tasa de inflacion

La tasa de inflacion es la variacion porcentual que experimenta el Indice Nacional
de Precios al Consumidor, con respecto al nivel correspondiente a un periodo previamente
determinado, el cual se conoce como periodo base. Se define en términos del INPC de la
siguiente manera:

INPC, - INPC,
T =
' INPC,

Donde:

7, es la tasa de inflacion del periodo ¢

INPC, es el Indice de Precios al Consumidor del periodo ¢

INPC; es el Indice de Precios al Consumidor del periodo base
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Es claro que la tasa de inflacidon nos dice qué tanto han cambiado los precios desde
el periodo que se designd como base.

Como la tasa de inflacién es una medida de la tasa de variacion del nivel de precios
a través del tiempo, es una variable de flujo, por lo tanto hablar de ésta sin hacer referencia
a un periodo de tiempo es insuficiente.

Esta medida porcentual es de gran interés tanto para el publico como para el
gobierno quien en México generalmente busca que no rebase el 5%. Que es el limite de lo
que puede considerarse como moderado.*

3.5 La inflacion en México*

Durante la etapa de la Revolucion Mexicana, en los primeros afios del Siglo XX,
existieron varias fuentes que emitieron billetes, lo que llevd a la hiperinflacion, con lo que
el papel moneda quedo totalmente desprestigiado.

Aflos después, en la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos de
1917, se prevé el establecimiento de un banco central, al que se le llamé Banco Unico de
Emisién. Una de las funciones que se le reservaban de manera exclusiva fue la emision de
circulante.

La historia de la inflacién en M¢xico se caracteriza por pequefios periodos de
tiempo en que los precios registran niveles bajos. La generalidad es que la inflacion ha
estado practicamente de manera permanente, desde que se le mide. Sin embargo, es a partir
de la década de los setenta en que se observan niveles mayores en el incremento de los
precios.

En la década de los 30 inicia una etapa de reconstruccion de la economia posterior
a la Revolucién Mexicana, estimulandose el crecimiento del sector agricola a través de la
inversion publica en obras de infraestructura. Esta década también se caracteriza por el
impacto de la Gran Depresion Mundial y por la expropiacidn petrolera, afectando
produccion, y por ende los precios.

De 1936 y hasta 1957 se vivio una etapa caracterizada por un elevado crecimiento
de la economia, con un incremento medio anual del PIB de 5.6% y una inflacidon también
en promedio anual de 9.67%.

En los afios cuarenta se vivid un proceso inflacionario, con un incremento
promedio anual en precios de 11.2%. En este hecho influye la devaluacion del peso
mexicano, ya que en 1948 pasa de 4.85 pesos por dolar en promedio anual a 5.74. Un afio
después a 8.0.

En 1950 hay una nueva devaluacion, situdndose la paridad promedio anual en 8.65.
Esto es explicable debido a la fuerte inflacion de los afios anteriores, ya que por ejemplo la
mas alta se ubico en 1943 y 1944, siendo de 20.6% y 22.7%, respectivamente. También se
observa una marcada expansion economica que llevo al incremento de los precios.

32 Ruiz (2006).
*3 Ruiz (2006).
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De 1954 a 1970, se tiene en México la etapa conocida como de “Desarrollo
Estabilizador”. En este periodo, el pais registrd un crecimiento de precios reducido, que
no alcanzaba el 3% en promedio anual, el mas bajo en la historia del pais. Tres lustros,
cuya principal caracteristica fue la estabilidad de precios. De 1958 a 1970, la inflacion se
ubicé en 2.6% en promedio anual, y el crecimiento en 6.6%. Sin embargo, este modelo de
desarrollo generd fuertes contradicciones que afios después vendrian a desencadenar crisis
economicas. Tal vez la contradiccidn mas marcada sea la relativa a la desigual distribucion
del ingreso.

Al inicio de los setenta el denominado “Desarrollo Compartido” desplaza al
“Desarrollo Estabilizador”. A partir de 1970 se registra una mayor intervencion del Estado
en la economia, traduciéndose en una fuerte expansion de los renglones fiscal, monetario y
financiero. El fuerte incremento en el gasto publico provoco elevados déficits fiscales e
inflacion y el considerable aumento de la deuda externa. Se continué cargando con un gran
lastre que hasta hoy prevalece en cuanto a la severa desigualdad existente en la
distribucidn del ingreso.

En el periodo de 1970 a 1982 se tuvo una inflaciéon promedio anual de 23.8% y el
crecimiento medio anual de la economia se ubico en 6.2%. En 1982 estalla una crisis que
se empieza a gestar en el segundo semestre de 1981 y cuyo detonador principal fue la
caida en el precio del petrdleo.

De 1982 a 1987, la inflacion promedio anual fue de 94.5%. Cabe sefialar que desde
que el Banco de México mide la variacion de los precios, el aflo de 1987 ha sido el mas
elevado, con una inflacion de 159.2%.

Tasa de inflacion en México 1970 — 1982 (%)
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Fuente: INEGI

A partir de 1982 se aplican politicas de corte neoliberal y en el contexto de muy
altos niveles de crecimiento de precios, comienza una etapa de “pactos econémicos” que
tratan de contener el proceso inflacionario.
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Durante el periodo de 1982 a 1994 la inflacion registré un promedio anual de
54.9%, mientras que el crecimiento de la economia de tan solo 1.9%.

El ritmo de crecimiento de precios inicia un proceso descendente, hasta alcanzar en
1993 el tan ansiado nivel de un digito (8%), en su medicion anual. La autonomia del
Banco Central, concedida en este aflo, sienta las bases para lograr tasas de inflacion
menores. Posteriormente la meta se ubicara en 3%, mas menos un punto porcentual. Pero
una nueva crisis que inicia en diciembre de 1994, viene a posponer el objetivo de continuar
bajando los niveles de inflacién. Una vez superada la crisis en la cual en 1995 el producto
cayo en -6.2%, con una inflacion de 52%, el crecimiento del nivel de precios comienza a
declinar hasta alcanzar el 3.3% en 2005, la mas baja desde que se registra a nivel nacional.

Tasa de inflacion en México 1983 — 2005 (%)

180.0 T
150.0 1
120.0 ~
90.0 -
60.0 -

30.0

N T N O > 0 O ©O 4 A 0 T N o >0 N =4 A n v
X X 0 0 X 0 0 DN DNDNDDD DD DN oo O
=) e e N e e N N A=) N o) e W e N M=) W) B ) S e i e R e e T
L e T T B TR T I I R T B IR T R B B o I o I o I o\ BN o\ BN o\ |

Fuente: INEGI

Durante el periodo de 1995 a 2005, la inflacién crecié6 en promedio anual en
14.4%.

3.6 Estadisticas

A continuacion se presentan los valores historicos de la tasa de inflacion (variacion
porcentual respecto a la segunda quincena de junio de 2002).

La informacion se obtiene mediante una consulta en la pagina electronica del
Banco de México, en la siguiente direccion:

http://www .banxico.org.mx/politica-monetaria-e-inflacion/estadisticas/inflacion/indices-
precios.html
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4 Pronostico de la inflacion

“Nunca pronostiques:
si tu prondstico es correcto, nadie lo recordard
v Si tu prondstico es incorrecto nadie te dejard olvidarlo”

Mark Twain

Es una practica comun que las entidades econdmicas, tomen decisiones basandose
en los registros de la vida activa de la empresa, o bien, del ramo en que se desenvuelven. El
gobierno también toma decisiones y desarrolla nuevas politicas publicas y programas,
después de estudiar el comportamiento de diferentes variables a lo largo del tiempo.

Tanto la toma de decisiones como la planeacion, siempre requieren del pronodstico
estadistico que se basa en el estudio del comportamiento de una variable y en la suposicion
de que ese comportamiento puede prolongarse a un futuro.

El comportamiento de la variable estudiada, puede ser causado por diversos
factores, algunos de naturaleza econdmica, otros referentes al clima, unos mas por razones
de modas, otros mas por razones financieras; y asi podrian enunciarse infinidad de factores
que pueden producir fluctuaciones de diversos tipos.

Cuando una variable muestra un determinado patrén de comportamiento, por un
periodo largo y ademds se cumplen ciertos supuestos propios de la teoria de Series de
Tiempo, se puede esperar que ese mismo patréon continue en el futuro, y asi, esta
posibilidad puede dar una base razonable para establecer prondsticos.

4.1 Las series de tiempo

Una serie de tiempo es un conjunto de observaciones hechas secuencialmente a
través del tiempo.** Estas variables pueden ser relativas a unidades monetarias, el niimero
de articulos vendidos o comprados, etc. En general, cualquier variable cuantitativa puede
ser estudiada de esta manera, siempre y cuando se conozcan los valores que asumid en
intervalos regulares de tiempo.

Supoéngase que se tiene una serie de tiempo. ;Como deberia ésta ser analizada? Hay
un aspecto especial de las series de tiempo, esto es: las observaciones consecutivas
usualmente no son independientes y su analisis debe tomar en cuenta el orden en el cual las
observaciones fueron registradas. En efecto, se puede decir que cada observacion es
bivariada, con el tiempo como segunda variable. Los principales objetivos de dicho analisis
son:

3% Chatfield (2000).



La Inflacion en Meéxico 1995 — 2005 y su perspectiva

1. Descripcion de los datos mediante estadisticas o métodos graficos.

2. Modelacion, encontrar un modelo estadistico que describa el proceso de
generacion de los datos. Este modelo puede ser wunmivariado, el cual se basa
unicamente en los valores pasados de la variable; o bien multivariado, en el cual
el comportamiento de la variable de interés no se basa unicamente en sus
propios valores pasados sino también en los presentes y pasados de otras
variables.

3. Prondstico, consiste en la estimacion de los valores futuros de la serie a partir de
la informacion historica disponible.

4. Control, un buen pronostico hara capaz al analista de tomar accion preventiva o
correctiva respecto al fendémeno analizado.

Segun Chris Chatfield, el enfoque clasico del andlisis de series de tiempo presupone
que éstas se forman a partir de varias componentes que no son observables de manera
directa, de éstas solo es posible obtener estimaciones. Dichas componentes son:

e Tendencia, este componente esta presente cuando la serie presenta un
crecimiento o decrecimiento estable en un numero considerable de periodos.
Representa los movimientos de larga duracion.

e Ciclo, se caracteriza por oscilaciones alrededor de la tendencia con una menor
duracion.

e [Estacionalidad, su utilidad es la de representar los efectos producidos por
fendmenos que se repiten cada determinado lapso de tiempo y con cierta
constancia.

e Irregularidad, son movimientos erraticos que no siguen un patrén especifico y
que obedecen a diversas causas. Este componente es impredecible.

Dentro de este contexto se considera que los componentes tendencia, ciclo y
estacionalidad constituyen la parte determinista o semideterminista de la serie, mientras que
el componente irregularidad es la parte no determinista o estocastica.

Los métodos clasicos trabajan bien cuando la tendencia y la estacionalidad son mas
fuertes que la irregularidad. No asi cuando estos dos componentes estan cambiando a través
del tiempo o cuando los valores sucesivos de la irregularidad estdn correlacionados. A la
correlacion existente entre valores sucesivos de la misma serie de tiempo se le llama
autocorrelacion.”

3% Chatfield (2004).
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4.1.1 El analisis de las series de tiempo

Debido a que las series de tiempo constan de datos numeéricos, es natural usar la
herramienta estadistica para describirlas y analizarlas. Recuérdese entonces que la
estadistica se basa en dos enfoques:

(1) Enfoque descriptivo, que se ocupa basicamente de resumir y describir en forma
concisa, ya sea mediante graficas o a través de unas cuantas medidas descriptivas, la
informacion con que se cuenta.

(2) Enfoque inferencial, cuyo objetivo primordial es utilizar datos muestrales para
hacer inferencia que sean validas para toda la poblacion de la que se tomo la muestra.

Dentro de los elementos descriptivos de una serie de tiempo se encuentran pues, las
graficas y las medidas descriptivas, dando primordial importancia a la graficas ya que es
necesario construirlas antes de realizar cualquier tipo de célculo, aunque sea solo para
verificar la congruencia de los datos. Por su parte, los elementos de inferencia estadistica
son aquellos que se utilizan para responder preguntas acerca de una poblacion o universo,
con base en un conjunto de datos muestrales. A continuacion se exponen los pasos a seguir
para llevar a cabo un analisis de series de tiempo, partiendo simplemente de la informacion
historica de los valores de una variable.

4.1.1.1 Analisis preliminar

El primer paso en cualquier andlisis de series de tiempo, es graficar las
observaciones contra el tiempo. La grafica debe mostrar aspectos importantes de los datos
tales como tendencia, estacionalidad, valores atipicos, suavidad, cambios en la estructura,
puntos de cambio, discontinuidades, etc. Este tipo de graficas reciben el nombre de grdficas
de tiempo.

Una grafica también puede ayudar a decidir si es necesario aplicar una
transformacion a los datos. Por ejemplo si la grafica muestra una tendencia creciente y la
varianza parece aumentar a medida que la media lo hace, puede pensarse en una
transformacion que estabilice la varianza. Al aplicar este tipo de transformaciones se busca
eliminar la parte determinista de la serie con el objetivo de que el resultado se asemeje a la
realizacidn un proceso estocdstico estacionario y entonces sea posible usar la teoria de
tales procesos en el andlisis, modelacion y prediccion de la serie transformada y por lo tanto
de la original.

Las transformaciones son ampliamente usadas. Sin embargo, es mas comun que se
presenten dificultades en la interpretacion de modelos para series transformadas. Incluso,
cuando el pronodstico es transformado en sentido inverso, es decir a la escala original de
medicion, éste generalmente es sesgado a pesar de que el pronostico transformado no lo es.
Por lo anterior es recomendable evitar el uso de transformaciones, en la medida de lo
posible, y trabajar con los datos observados.
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Otra parte importante de la inspeccidn inicial es la comprobacion de la calidad de
los datos y la correccidon que a partir de esta revision pudiera considerarse necesaria. Este
proceso es usualmente llamado /impieza de los datos y es un precursor esencial para la
modelacion. Esta limpieza puede incluir la correccion de errores obvios, de falta de datos o
modificacion de valores atipicos pues etapas posteriores del analisis pueden verse
severamente afectadas por estos ultimos. El contexto es muy importante en el momento de
decidir qué se modificara, razon por la cual es trascendental conocer bien el problema que
se esta tratando y tener bien claros los objetivos del analisis.

A continuacion se presenta, a manera de ejemplo, la grafica de tiempo del indice de
Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores.

Indice de Precios y Cotizaciones (IPC) 2005
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Fuente: http://www.puentenet.com/cotizaciones/indices_historico.xhtml?id=%3DMEX

4.1.1.2 Analisis de 1a tendencia

El componente tendencia es de facil comprension, pero no resulta tan sencillo
definirlo, ya se menciond que representa los movimientos de larga duracion, pero ;qué
significa “larga duracion™?. La percepcion de este componente depende en gran medida del
tamafio de la serie observada. Por ejemplo, el fenomeno del calentamiento global podria
interpretarse como una tendencia si la serie de tiempo en cuestion fuera de unos 50 afios,
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pero si se hablara de una serie de varios cientos de afios, este fendmeno podria convertirse
en un ciclo. Existen varios modelos matematicos que describen diferentes tipos de
tendencia, los hay lineales y no lineales, asi como deterministas y estocasticos.

Supongase que se tiene una serie de tiempo {x;,x,,...,x,} y considérese y, como el
nivel promedio de la serie al tiempo ¢, se tiene:

M, =a+pt

Esta tendencia simple es llamada tendencia lineal simple o tendencia lineal global.
No obstante, es muy comun el tratar de evitar el uso de funciones deterministas del tiempo
y se trata de establecer modelos que involucren el factor estocastico, una manera de hacerlo
es permitir a los parametros a y f depender del tiempo:

U =a,+pt

Asi, a, y B, representan la ordenada al origen y pendiente locales respectivamente.
Este tipo de modelos son mucho mas usados porque la tendencia lineal determinista rara
. . . . 36
vez provee modelos satisfactorios en situaciones reales.

Una alternativa para modelar la tendencia local es usar una ecuacion recursiva.
Entonces la tendencia global puede reescribirse de la siguiente manera:

;ut = :ut—l +ﬁ

Ahora bien, si se permite ademas un cambio de nivel a través del tiempo digamos S,
y se agrega un término de variacion, digamos {w),} entonces una forma de representar la
tendencia lineal local esta dada por:

o=+ po+ Wi,

A esta ecuacion debe agregarsele una segunda que describa la evolucion de {f;}:

B=pB_+ Wy,

Donde

{wa,} expresa un segundo proceso de variacion.

36 Chatfield (2000).
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Por otra parte, es claro que en muchas ocasiones la tendencia no es lineal, puede ser
que el valor promedio local de la serie se comporte, por ejemplo como una funcién
polinomial del tiempo; puede mostrar un crecimiento exponencial, el cual es dificil de
manejar incluso si se hace una transformacion tomando logaritmos; o puede seguir el
comportamiento de la funcion Gompertz.

La tendencia puede ser estimada de dos maneras: es posible ajustar los datos
mediante alguna de las funciones anteriores, o alternativamente se puede aplicar un filtro
lineal de la siguiente forma:

Xe= Z a, X,
-

Donde:

x, denota el valor de la serie de tiempo en el tiempo z.

Si £a,=1, entonces x; puede considerarse como un valor suavizado de x;, digamos
Sm(x;). La diferencia entre x, y su valor suavizado es una estimacién de la tendencia y
produce una serie que ya no muestra tendencia. Notese que [x; - Sm(x;)] también es un filtro
lineal de la forma sefialada, pero esta vez Xa,=0. El ejemplo més simple de eliminacion de
tendencia mediante el uso de un filtro lineal con Xa,=0 es mediante el calculo de las
diferencias entre observaciones consecutivas:

Vx, =(x,—x,_,)

Hay muchos filtros mas sofisticados para medir o remover la tendencia. Es también
importante sefialar que el tratamiento de la tendencia depende de si la serie en cuestion
presenta o no estacionalidad. Si la estacionalidad estd presente serd necesario decidir si
medirla o removerla, antes o después de medir la tendencia.

4.1.1.3 Analisis de la estacionalidad

El efecto de la estacionalidad al tiempo ¢ se denota por i, y se dice que es aditivo
cuando no depende del nivel medio local de la serie, y se dice que es multiplicativo cuando
el tamafio de la variacion estacional es proporcional al nivel medio local de la serie. En el
caso aditivo generalmente sucede que los valores de i estain normalizados,
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consecuentemente Xi=0 para cualquier periodo de observacion; mientras que en el caso
multiplicativo esto no sucede.”’

Para el caso aditivo, la variable aleatoria X, puede modelarse como:
X, =u +i+e¢
Para el caso multiplicativo pueden presentarse dos variantes:
X, =pi+e 0 X, =uis,

Donde:
u es el nivel medio de la serie la tiempo 7.
& representa la variabilidad aleatoria al tiempo .

En el caso multiplicativo, mediante una transformacion logaritmica se pueden
conseguir ecuaciones mucho mas faciles de manejar.

Hay gran variedad de métodos para medir o remover la estacionalidad. La teoria
presupone que si es posible llevar a cabo una de estas operaciones generalmente se puede
realizar la otra facilmente.

Si el efecto estacional es constante a través del tiempo se puede hacer una
aproximacion utilizando una regresion con variables artificiales. Esto ajustard un pardmetro
para cada subperiodo contenido en la serie, entonces puede ser posible modelar la
estacionalidad adecuadamente usando pocos parametros.

Una aproximacion alternativa es el uso de filtros lineales semejantes a los usados en
el caso de la tendencia. La diferenciacion estacional es una manera muy simple de eliminar
la estacionalidad en una serie. Por ejemplo, si la serie consta de datos mensuales, esto es
doce observaciones por afio. La diferenciacion estacional se escribe de la siguiente manera:

VX, =(x,—x,,)

La diferenciacion estacional es muy usada en la construccion de los llamados
modelos ARIMA, que se veran mas adelante. Pero también existen filtros mas sofisticados
para otros propdsitos.

37 Chatfield (2004).

51



La Inflacion en Meéxico 1995 — 2005 y su perspectiva

800

600 |

400 -

200

O T T T T T t
Ene 2000 Ene 2001 Ene 2002 Ene 2003 Ene 2004

Serie de tiempo que muestra componentes estacionalidad y tendencia.

4.1.1.4 Procesos estocasticos estacionarios y series
de tiempo estacionarias

Si los valores futuros de una serie de tiempo pueden ser calculados de manera
exacta a partir de sus valores pasados se dice que la serie es determinista, por el contrario,
. . . . C g 38
si estos valores futuros solo pueden calcularse parcialmente la serie es estocastica.

Un proceso estocastico, puede ser descrito como una familia de variables aleatorias
indexadas por el tiempo, y se denota por {X;}. Para expresar el valor de la variable X al
tiempo ¢ se utiliza x,.39

Ahora bien, un proceso estocéstico se dice débilmente estacionario o estacionario en
segundo orden, si su primer y segundo momento son finitos y no cambian a través de
tiempo.*” El primer momento es la esperanza E[X;]; y el segundo es la covarianza entre X; y
X+, para diferentes valores de k. Este tipo de covarianza es llamado autocovarianza.
Noétese que la varianza, Var[X;] es un caso especial de la covarianza en el que el desfase k&
es cero. Lo anterior es: E[X;]=u, para toda #, y Var[X;]=0" para toda 7, consecuentemente la
autocovarianza depende unicamente del valor de & para toda #:

3% Chatfield (2004).
3% Chatfield (2004).
40 Chatfield (2000).
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CovlX,, X, 1= E[(X, — )X, — )] =7,

El conjunto de los coeficientes de covarianza {y;} con k=0,1,2,..., constituye la
funcion de autocovarianza del proceso. Esta funcidn es estandarizada para obtener los
coeficientes de autocorrelacion {p;}, dados por:

Vi +
Yo

Pr =

Donde:
k=0,1,2,...

El conjunto {p:} es entonces la funcidon de autocorrelacion. Para un proceso
estocdstico estacionario, p; mide la correlacidon que existe entre X; y X 4.

Bajo esta perspectiva es facil notar que una serie de tiempo estocastica es un
proceso estocastico en el que las observaciones xj,x,x3,...xy de la serie corresponden a las
variables X7, X5, X;, ... Xy de un proceso estocastico.

De manera general se puede decir que una serie de tiempo es débilmente
estacionaria si no hay cambios sistematicos en el valor medio de ésta, es decir, no presenta
tendencia; y la varianza tampoco presenta dichos cambios y el componente ciclo ha sido
removido.

Una serie de tiempo es fuertemente estacionaria o estrictamente estacionaria si la
distribucién conjunta de X(#;),..., X(#) es la misma que la distribucion conjunta de
X(t;+7),...,X(t+7) para cualesquiera 1,...,%,T.

De aqui en adelante, la estacionariedad de una serie hace referencia a
estacionariedad débil.

4.1.1.5 El correlograma y su interpretacion

Sean {x,x»,...,.xy} las observaciones de una serie de tiempo. El coeficiente de
autocovarianza al desfase k se calcula de la siguiente manera:

N-k

¢ =2, (5 =X)(x, —X)/ N

t=1

* Nétese que 7= o
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Donde:

x es la media aritmética de los x, .

que es un estimador del coeficiente tedrico y;. Andlogamente la funcidon de autocorrelacion
{pk} se estima como:

c
_ S
ro=—+

S

para £=0,12,...

Una vez calculada la funcion de autocorrelacion de una serie de tiempo se grafica ry
contra k se para obtener la grafica llamada correlograma. Usualmente esto se hace primero
para la serie original y después para la serie transformada o diferenciada.

Yk

-1
Correlograma de una serie de tiempo con correlacion en periodos cortos.

El correlograma es una herramienta muy usada en el analisis de series de tiempo.
Puede ser utilizado con dos propdsitos diferentes, el primer uso es como parte de un analisis
descriptivo, el segundo y mas comun es como medio de identificacion del modelo para la
serie.

La interpretacion del correlograma no es un tema sencillo, sin embargo existen
algunos modelos tedricos que pueden usarse como guia:
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Series aleatorias. Para un valor grande de N se espera encontrar que 7, s cercano a
cero para todos los valores de & distintos de cero; de hecho, se puede ver que para una serie
aleatoria los 74 se distribuyen N(0,1/N). De este modo, si la serie es aleatoria podemos
esperar que los valores de 7y se sitGien entre +2/\N.*!

Series con correlacion en periodos cortos. Usualmente las series estacionarias
muestran correlacion dentro de periodos cortos, caracterizada por un valor de ry muy
grande seguido de uno o dos valores de positivos, posteriormente los r; se vuelven
sucesivamente mas pequefios.

Series alternantes. Si una serie muestra tendencia a alternar observaciones sucesivas
por arriba y debajo de la media, su correlograma tiende a alternar con valores en lados
opuestos de la media.

Vi

N T I

-1

Correlograma de una serie alternante.

Si una serie de tiempo muestra tendencia, los valores r; no se acercaran a cero
excepto en el caso en el que el retraso k& sea muy grande, esto es porque una observacion
situada de un lado de la media es seguida por un gran numero de observaciones que estan
del mismo lado, claro esta debido a la tendencia. Poco puede inferirse de un correlograma
de una serie con tendencia, es decir {r;} solamente tiene sentido para una serie estacionaria,
lo que sefiala que toda tendencia debe removerse antes de calcular {ry}.

*! Chatfield (2004).
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Vi

| \””_WI i

Los dos ultimos correlogramas corresponden a la misma serie, la cual muestra
estacionalidad, el primero sin ser tratada, el segundo para la serie después de removerla,
nétese que el segundo corresponde a una serie aleatoria.
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4.1.2 Modelos de series de tiempo

A continuacién se presentan los modelos univariados mas importantes. Un modelo
univariado describe la distribucion de una sola variable aleatoria al tiempo ¢, digase X;, en
relacion con sus propios valores pasados: X;.i, Xi2, Xi3...

4.1.2.1 Proceso puramente aleatorio (Ruido blanco)

Un proceso es puramente aleatorio si consiste de una sucesion de variables
aleatorias, {Z;}, independientes e idénticamente distribuidas, normal con media cero y
varianza o°x.** Es facil ver que este tipo de proceso cumple con la definicion de
estacionario, pues tiene media y varianza constantes, mas aun, la independencia significa
que:

o, k=0

ky=Cov(Z,,Z,,,)=
7 (ZnZ0se) {o k=+1,42,...

Consecuentemente:

1 k=0
Pe=V0 k=+L42,..

Los procesos puramente aleatorios a veces son llamados Ruido blanco.

4.1.2.2 Caminata aleatoria

El modelo de caminata aleatoria se expresa de la siguiente manera:

X, =X_+Z

*2 Chatfield (2004).
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Donde:

{Z;} es un proceso puramente aleatorio.

De ahi se sigue que:

Este modelo es de gran uso en fendmenos econdmicos y financieros, por ejemplo: el
valor de una accidn de la bolsa en un determinado dia es igual al valor del dia anterior més
menos un cambio.

Entonces E(X,)=ut y Var(X)=to’x lo que implica que el proceso no es estacionario.
Sin embargo, la primera diferencia forma un proceso puramente aleatorio (ver seccidon
anterior), que si es estacionario:

VXt = Xr _Xt—l = Zt

4.1.2.3 Procesos autorregresivos (AR)

Una serie de tiempo se dice un proceso autorregresivo de orden p, denotado por
AR(p) si ésta es una combinacion lineal ponderada de los p valores pasados mas un
.43
componente aleatorio:

X, =¢0X_+¢,X,, +...+¢pX,7p +Z,

Donde:

. . . 2
{Z,} representa un proceso puramente aleatorio con media cero y varianza ¢”y.

La igualdad anterior es practicamente una ecuacion de regresion lineal, con la
caracteristica especial de que la variable dependiente X; no depende de los valores de un
conjunto de variables independientes, si no de sus propios valores observados en periodos
de tiempo anteriores a ¢ y ponderados de acuerdo a los coeficientes autorregresivos.

Si se usa el operador lineal B tal que BX=X, 1, el proceso AR(p) puede escribirse asi:

# Chatfield (2004).
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d(B)X, =Z,

Donde:
#(B)=1-¢B—¢,B—...—¢,B" es un polinomio en B de grado p.

Ahora bien, las propiedades del modelo AR(p) pueden verse a través de la funcion

Dado que B es un operador, las propiedades de la funcion ¢ pueden verse a través
de #(x), (con x como nimero complejo) en vez de @#(B): puede mostrarse que la ecuacion
que describe el modelo AR(p) representa un proceso estacionario solamente si las raices de
#(x)=0 se encuentran fuera del circulo unitario.**

Esta solucion puede expresarse de la siguiente manera:

X, = Zl//jzt—j

720

para algunas constantes y; tales que X|y;|<oo.

El ejemplo mas simple de proceso AR es el caso de primer orden:
X, =¢X, ,+Z

Que claramente se reduce a una caminata aleatoria si ¢=1.
Ahora bien, es necesario condicionar que | ¢ ;|<lpara que esta serie sea estacionaria.

En este primer caso la funcioén de autocorrelacion esta dada por:
Py = @ para k=0,1,2,...

Para procesos estacionarios AR de orden mayor a uno, la funcién serd una
combinacion de términos que decrecen exponencialmente, esta funcién de autocorrelacion
puede encontrarse resolviendo un conjunto de ecuaciones llamadas de Yule-Walker dadas

por:
P =0P T+t ¢ppk7p

* Chatfield (2000).
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Donde:
k=0,1,2,...
po=0

Una propiedad muy usada de los procesos AR(p) es que muestra que la funcion de
autocorrelacion es cero para desfases k mayores a p. Esto implica que la funcion de
autocorrelacién parcial muestral” puede utilizarse, como se verd mas adelante, en la
determinacion del orden del proceso al buscar el valor del desfase k para el cual los valores
obtenidos son iguales o al menos muy cercanos a cero.

4.1.2.4 Procesos de promedios moviles (MA)

Se dice que una serie de tiempo {X;} es un proceso de promedios moéviles de orden
q, abreviado MA(g) si es una combinacién lineal ponderada de los ultimos ¢ efectos
.46
aleatorios:

X, =Z+6Z +...+6?th7(1

Donde:

{ZYes un proceso puramente aleatorio con media cero y varianza constante ¢°z.

El nombre de promedios mdviles pareceria indicar que el modelo se obtiene como
un promedio de los efectos aleatorios que intervienen, pero no es asi puesto que los
pardmetros no tienen porque ser positivos ni sumar uno.

Ya se mencion6 que en este caso las fluctuaciones son ocasionadas por efectos
aleatorios, los cuales no se asimilan de manera inmediata, sino que pueden seguir
repercutiendo aun después de transcurrido cierto nimero de periodos, ademads la intensidad
del efecto se ve controlada por el valor del ponderador 6.

Al igual que en el caso de los procesos AR(p), los procesos MA(g) pueden
escribirse de manera compacta mediante el operador B:

X, =6(B)Z,

* Ver seccion 4.1.2.7
% Chatfield (2000).
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Donde:
0(B)=1-6B—0,B—...—0,B" es un polinomio en B de grado g.
La funcion #(B) es analoga a ¢(B) de un proceso AR.

Obsérvese que X7_;|0;|, al considerar un nimero finito de sumandos, es una
constante finita, consecuentemente todo proceso MA es estacionario, sin embargo se
acostumbra imponer condiciones en los parametros de estos procesos llamadas condicion
de invertibilidad con el fin de asegurar que hay un unico modelo para un correlograma
dado. Supongase que se tienen dos procesos puramente aleatorios: {Z;} y {Z’;} y que 0 esta
en (-1,1). Entonces dos procesos MA(1) definidos por X~Z+ 60 Z,., y X—=Z'+ 6 Z’,; tienen
el exactamente el mismo correlograma, lo que demuestra que el polinomio 6B no esta
determinado de manera unica por el correlograma.”’ Para resolver este problema de
ambigiliedad usualmente se requiere que el polinomio #(x) tenga todas sus raices fuera del
circulo unitario; de esto se sigue que la ecuacion de un proceso MA(g) puede escribirse asi:

X-dYrX_ =2

t
7>l

para algunas constantes ; tales que X|r;|<co. En otras palabras: se puede invertir la funcién
obteniendo los valores de Z; a partir de los valores presentes y pasados de X; mediante una
suma convergente. El signo negativo en los coeficientes  en la formula es una convencion
que se usa para mostrar que efectivamente se esta reescribiendo un proceso MA de orden
finito como una AR(0).

La funcion de autocorrelacion de un proceso MA(g) es:

1 k=0
p=1Y 60, /3" 6 k=129
k>q
Donde:
00:1

La forma en que se calcula la funcidon de autocorrelacidon previene que €sta deja de
presentar valores relevantes cuando k rebasa ¢g. Nuevamente es posible utilizar esta
propiedad para inferir el orden del proceso.

*7 Chatfield (2000).
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4.1.2.5 Procesos ARMA

Un modelo autorregresivo de promedios moviles con p términos autorregresivos y ¢
términos de promedios moviles, abreviado ARMA(p,q), combina los dos modelos descritos
anteriormente y estd dado por:

X, =¢0X_+¢,X,, +...+¢PX,7P +Z,+6,Z +...+49qZ,7q

La importancia de los procesos ARMA se encuentra en el hecho de que las series de
tiempo estacionarias pueden modelarse adecuadamente mediante €stos involucrando menos
parametros que si se emplearan ya sea un AR o un MA puro.

Puesto que un modelo ARMA contiene caracteristicas tanto autorregresivas como
de promedios mdviles, no tiene porque ser estacionario, pero las condiciones para que lo
sea se obtienen facilmente a partir de las condiciones respectivas para procesos AR y MA.

4.1.2.6 Procesos ARIMA

En la préctica la mayoria de las series de tiempo no son estacionarias, por lo que no
es posible aplicar procesos estacionarios AR, MA, ARMA. Como ya se menciond, una
posibilidad de manipular estas series para convertirlas en estacionarias es mediante la
diferenciacion.

Utilizando nuevamente el operador lineal B, las primeras diferencias (X-X;.;)=(1-
B)X, también pueden ser diferenciadas y asi sucesivamente. Las n-ésimas diferencias
pueden escribirse asi: (1-B)" X,. Si la serie original es diferenciada d veces antes de ajustar
un proceso ARMA(p,q), entonces el modelo para la serie original es un proceso
ARIMA(p,d.q).

Notese que cuando p y ¢ son simultaneamente cero y d=1, el modelo ARIMA(0,1,0)
se reduce a:

X -X =7

t

X, =X,,+Z,
que es una caminata aleatoria.

Al ajustar tanto un modelo AR como un MA existe el problema de estimar los
valores p y g respectivamente, en el caso de una ARIMA, existe ademas la dificultad de
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encontrar el orden de la diferenciacion, es decir d. Existen métodos rigurosos para estimar
dicho valor, aunque muchos analistas simplemente diferencian la serie hasta que los valores
del correlograma tienden a cero rapidamente. Usualmente con una diferenciacion basta para
series que no tienen componente estacionalidad. Una vez que la serie se ha convertido en
estacionaria, un modelo ARMA puede ser ajustado de manera ordinaria.*®

4.1.2.7 Identificacion y estimacion de un modelo

La etapa de identificacidon consiste en asociar la funcion de autocorrelacion con un
posible proceso generador. Es importante tener presente que dicha funcidn esta afectada por
variaciones muestrales que desvirtlan su apariencia, para tener una mejor idea de su
comportamiento se utilizan expresiones que aproximan su varianza y covarianza:

1 o0
Var(n) =~ D (PPl AP P 2P0 P0)

J=—00

1 0
Cov(r 1) =— Z PiPjis
N =

En el caso de los procesos de promedio moviles MA(g) se parte del supuesto (ya
mencionado) de que los coeficientes 7, son iguales a cero si k>g, entonces la expresion de la
varianza se convierte en:

q
Var(r,) :ﬁ(uzz,ﬁ]
_ <

En la practica los valores de p se sustituyen por su estimador 7.

Ahora bien si N>50 la distribucion de la funcion de autocorrelacion puede
aproximarse por una distribucion normal de media cero y varianza dada por la expresion
anterior, y se sabe que bajo estos supuestos los valores +1.96x(desviacion estandar)
constituyen los limites para determinar observaciones significativamente distintas de cero
con un nivel de confianza del 95%. En la practica y de una manera mas burda se dice que
un coeficiente de autocorrelaciéon muestral 7, es diferente de cero si:

¥ Chatfield (2004).
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| >2 ﬁ[l+2irfj para k>q
_ =

Este resultado es intuitivamente correcto pues tratandose de un proceso de
promedios moviles el correlograma sugiere dada una observacion de la serie, cuantos
periodos anteriores mantienen influencia.

Con un modelo autorregresivo la identificacion no se puede hacer solamente
mediante la funcion de autocorrelacion, pues en general la determinacion del orden del
modelo no es tan simple. Se requiere de un instrumento que permita la identificacion de
modelos AR de manera clara y simple, ésta es la funcion de autocorrelacion parcial la cual
adquiere caracteristicas en funcion del orden y parametros del modelo.

Considérese el modelo AR(1) con el fin de ilustrar la funcién de autocorrelacion
parcial:

Xt = ¢XI‘71 + Zf

es claro que la dependencia entre X; y X;., es nula, de hecho, podria demostrarse que todas
las autocorrelaciones que excluyen a X, son cero, como era de esperarse pues la Unica
variable independiente que aparece en el modelo AR de primer orden es X,;, cuya
contribucidn se identifica mediante su coeficiente.

De manera andloga para el modelo AR(2) las variables independientes son X;.; y X
cuyas contribuciones para explicar X; se miden mediante sus respectivos coeficientes.

De modo que a este tipo de autocorrelacion en el que se mide la dependencia entre
observaciones no sucesivas se le llama autocorrelacion parcial.

Para denotar el i-€simo coeficiente de un proceso ARMA(p) se acostumbra escribir

Di-

1i

La funcion de autocorrelacion parcial es {¢} cuyos valores pueden calcularse asi:

L pop
‘ L op A 1op
b =p, & = :‘;1 %) g = P P Ps -
2 L p p
Pl Ao lop
prop 1
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1 p P Poa P

P 1 Pps P
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¢ _ pp—l pp—Z pp—} Iol pp
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pooop Ppa Pps

pp—l pp—Z pp—3 o pl 1

Aqui también los valores de p se sustituyen por . Notese que si i>p el coeficiente
sera cero.

No debe olvidarse que la funcion de autocorrelacion estd sujeta a irregularidades
muestrales, asi que decidir si un coeficiente es significativamente diferente de cero requiere
tomar en cuenta la varianza de esta funcion:

Var(g,)=1/(N - d)

A partir de esta formula, se establece que el coeficiente es distinto de cero si su
valor se encuentra fuera del intervalo definido por:

i2\/Var((;§ii) =1+2/\N-d para i>p

Por ultimo es importante mencionar que mientras un proceso AR(p) tiene solo las
primeras p autocorrelaciones parciales distintas de cero, un proceso MA(g) tendra todas sus
correlaciones parciales distintas de cero, aunque éstas muestren convergencia hacia el cero.
De manera similar un proceso ARMA(,) tendra asociada una funcidén de autocorrelacion
parcial que no desaparece después de un nimero finito k.

Ahora bien, la estimacion de un modelo presupone que se ha identificado un modelo
y que lo Unico que resta es encontrar los valores que hagan que el modelo represente
adecuadamente la serie, es decir, se requiere asignar valores a los ponderadores de:

X, =¢X +. 49X _+Z,+6Z +..+6,Z, ,

65



La Inflacion en Meéxico 1995 — 2005 y su perspectiva

lo cual podria hacerse arbitrariamente, pero resulta mas conveniente utilizar un método
objetivo, el cual generalmente es el de maxima verosimilitud que parte del supuesto de que
Z; es un proceso puramente aleatorio que lleva a un problema en el que se desea maximizar
una funcion de verosimilitud para los parametros de interés, lo cual se logra al minimizar su
varianza; pero su ecuacion no tiene solucion analitica por lo que es necesario el empleo de
métodos numéricos, convirtiendo el tema en un problema de optimizacion.

Hoy en dia se cuenta con una gran cantidad de software excelente que resuelve este
problema y la mayor parte de éste lo hace mediante el algoritmo de estimacion no lineal de
Marquardt que es un algoritmo iterativo de minimizacion.

4.1.2.8 Evaluacion del modelo

Una de las formas mas claras y simples para evaluar un modelo es mediante el
analisis de los residuales, se considera residual aquella parte de la realidad que no es
explicada por el modelo:

e, = Xt —3\(;
Donde:

X es el valor de estimado de X , mediante el modelo.

Cuando el tamafio de la muestra es grande al analizar los residuales se analiza
basicamente lo que deberia ser la realizacion de un proceso puramente aleatorio {e;}.

Segun Victor Guerrero, dicho proceso deberia cumplir con los siguientes supuestos:

1. {e;} tiene media cero, para verificar este supuesto se deben calcular la media y la
desviacion estandar muestral de los residuales:

m(@)=3 e,/ (N—~d—p)

o =\/Z[e, —m(e)]'/(N-d-p-q)

t=t'
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Donde:
t'=d+p+1

Luego se construye el cociente:

JN—d—pm(e)/ge

Y si su valor absoluto es menor que 2 se dice que no hay evidencia de que la media
sea significativamente distinta de cero. De lo contrario se dice que existe una parte
determinista de la serie que no ha sido considerada por el modelo, en este caso hay
dos opciones: agregarla mediante la inclusion de 6y en el modelo, que sea estimado
con los demdas parametros o bien considerar la posibilidad de que un término
autorregresivos o una diferenciacion mas sean necesarios en el modelo y asi evitar
una tendencia puramente determinista.

2. {e;} tiene varianza constante, para verificar este supuesto debe hacerse una
grafica de los residuales contra el tiempo y observar si su comportamiento parece o
no ser constante, pues solamente los casos severos de variabilidad llegan a dar
problemas. Sélo en los casos en los su varianza obedezca algin patrén de
crecimiento o decrecimiento es posible aplicar alguna transformacion que estabilice
la varianza de la serie.

3. Las variables aleatorias {e;} son mutuamente independientes. Primero se calcula
la funcién de autocorrelacion de los residuales {ri(e)} y dado que independencia
implica la inexistencia de autocorrelacion debe suceder que: p;=0 para toda £>0. Al
igual que en el caso de las observaciones se la serie, es necesario contar con un
criterio respecto de cuando un r4(e) es significativamente diferente de cero, para esto
se utiliza el estadistico Q de Ljung y Box que prueba de manera simultanea la
significancia de las primeras k autocorrelaciones:

O=(N-d-p)N-d-p+2)> ri(e)/ (N-d—p—k)

k=1

en donde si K>20 sigue aproximadamente una distribucion x> con K-p-g grados de
libertad, de aqui que el valor de QO se compara con los valores en tablas de dicha
distribucidén con los correspondientes grados de libertad para hacer la prueba.
Cuando la verificacion indica que la autocorrelaciones no son las correspondientes a
las de un proceso puramente aleatorio, es de suponerse que los residuales
corresponden entonces a un cierto proceso ARMA, lo que se puede hacer en estos
casos es graficar estas autocorrelaciones e identificar un proceso, el cual sugerird
modificaciones al modelo.
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4. {e;} tiene una distribucién normal para toda . Para una distribucion normal
aproximadamente el 95% de las observaciones estan dentro del intervalo
comprendido por dos veces la desviacidon estandar por debajo y por arriba de la
media, entonces si se cumple que la media de los residuales sea cero se esperaria
que a lo mas un total de (N — d — p)/20 observaciones estaran fuera del intervalo (-
26., 20.). Para corroborar este punto es recomendable utilizar la grafica de los
residuales contra el tiempo que se utilizd para verificar el punto nimero dos. Es
importante tener presente que este punto debe cumplirse para los residuales pero se
esta trabajando con una estimacidn de ellos por lo que es factible esperar pequefias
variaciones que no causan ningun problema.

5. Si un residual se encuentra fuera del intervalo comprendido por tres veces la
desviacion estandar por debajo y por arriba de la media implicaria que ha ocurrido
un evento verdaderamente extrafio o que el residual en cuestion corresponde a una
observacion que no fue generada por el mismo proceso de toda la serie. Pero antes
de desecharla, lo que significaria una posible pérdida de informacion valiosa, se
debe investigar la causa de tal observacion.

Adicionalmente de dice que el modelo cumple con el principio de parsimonia si éste
involucra la menor cantidad posible de parametros, es decir no contempla aquellos que
podrian considerarse iguales a cero y por ende no son necesarios para explicar el fendmeno.

Por otra parte, la principal causa de inestabilidad es la redundancia de parametros de
tal forma que un cambio en un parametro puede compensarse con un cambio en otro, lo que
implica que se debe estar alerta respecto a la existencia de correlaciones altas entre los
parametros, ya que éstas son indicadores de posible inestabilidad en el modelo.

4.1.3 El problema del pronostico

Dadas las observaciones de una serie de tiempo hasta el tiempo &, se busca expresar
Xn+, como una funcidn de los datos observados x,,, x,..1, X, .., €s decir:

;CN(]’I) =g(Xy, Xy i5--r)

Una parte del andlisis es la evaluacion del pronodstico, con este proposito puede
usarse una funcién de pérdida asociada, primero recordemos de la seccion anterior como se
defini6 un residual: e=(valor observado - pronodstico). Hay dos formas comunes de esta
funcion: L(e)=ke® 6 L(e)=kle| con k constante. Mediante estas funciénes las diferencias tanto
por exceso como por defecto pueden tratarse indistintamente.
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En ocasiones se utiliza una medida de precision en lugar de una medida de error, la
mas simple de éstas es el llamado error cuadratico medio:

E[(XM —}N(h))z}

De hecho se puede mostrar que esta medida implica una funcidén cuadratica de
pérdida. En este sentido se dice que el mejor prondstico serd aquel que minimice dicho
error. Cabe sefialar que la medida de ajuste no es absoluta, es decir, el analista puede
incluso definir su propia medida de ajuste de acuerdo a su juicio y/o los propositos de su
trabajo.

Si se quiere evaluar la expresion de la esperanza de un valor futuro E[Xy:s| Xy, X-
1,...], €s necesario conocer la distribucion de X4+, dado Xy, Xyi,... o encontrar la
distribucién conjunta de {Xyip, Xy, Xwnp,...}, lo cual es posible en algunos casos,
destacando los modelos lineales con errores normales, debido a esto la teoria de prondsticos
presta especial atencion a los modelos de la forma:

R N-1
xn(h)= Z WXy
i=0

donde el problema se reduce a encontrar los valores {w;} que minimicen el error cuadratico
medio.

Ahora bien, un proceso ARMA generalmente se puede reescribir como un proceso
MA posiblemente de orden infinito de la forma:

Bajo este supuesto el error cuadratico medio del pronostico esta dado por:
XN (h) = Zl//jZNJrh—j
Jj=h

Donde se supone que tanto los valores de {y;} como {x, <N} son conocidos,

entonces los valores {Z,, <N} denotados por {z;} pueden encontrarse. Esta tltima ecuacion
se puede deducir a partir de la forma del proceso lineal general, presentada un paso antes,
reemplazando los valores futuros de Z, con cero y los pasados con los valores observados.
Esto requiere que el error cuadratico medio del prondstico de todos los futuros Z's sea

cero. Por ejemplo, en el caso de un proceso MA(2):
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Xt = Zt + 9121—1 + 9221—2
El error cuadratico medio estd dado por:

0z, +0,z, , h=
xv(h)=16,z, h
h

0

1
2
2

\%

De manera mas general los prondsticos en un modelo ARMA pueden calcularse
directamente de la ecuacion reemplazando valores futuros de Z, con cero, valores futuros de
X, con su esperanza condicional y los valores presentes y pasados de X; y Z; por sus
valores observados. Véase el siguiente proceso ARMA(1,1):

X; = ¢1XH + Z, + ‘912:71

El error cuadratico medio esta dado por:

N @z, +6;z h=1
() = lAN 14N
@ xn(h-1) h>2

Los prondsticos generalmente se calculan de forma recursiva. Pero es muy
importante recalcar que en la practica no se cuenta con un numero infinito de observaciones
como algunas de las ecuaciones anteriores asumen y que los valores de Z; no son conocidos
con exactitud, mas bien se estiman mediante los residuales.

Tomese por ejemplo el siguiente modelo ARMA(1,1):

X, =0.6X, ,+Z +02Z

De tal forma que los pronosticos se obtienen como:

* Chatfield (2004).
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X.()=EX,,)
=0.6E(X,)+E(Z,,)+02E(Z)
=0.6X,+0.2[X, - X,-1(1)]

X.(2)=0.6E(X,,)+E(Z,,)+02E(Z,,)
=0.6X,(1)

y en general:
X.(h)=0.6X.(h-1) para /i>2

que como puede VErSe €S un proceso recursivo.

4.2 Pronostico de la inflacion en México

“Pronosticar es como conducir un auto con los ojos vendados
v la ayuda de alguien que mira por el espejo retrovisor”

Anonimo

En la seccion 3.4 se presentd una tabla que contiene los valores historicos de la
inflacion mensual en México durante el periodo 1980 — 2005. Estas observaciones
constituyen una serie de tiempo ya que estan hechas a intervalos regulares de tiempo. Para
el presente ejercicio no se utilizara la totalidad de la serie, se utilizara solamente el periodo
1995 — 2005, contando asi con un total de 132 observaciones.

Esta serie parcial sera usada con fines de modelacion, es decir, se buscara un
modelo estadistico que describa el proceso de generacion de los datos u observaciones,
dicho modelo serd univariado pues se basa unicamente en los valores pasados de la propia
variable inflacién mensual. Posteriormente el modelo encontrado se empleara con fines de
pronostico.

Como primer paso del andlisis preliminar de la serie, se presenta la grafica de
tiempo de la serie:
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Si bien es cierto que la serie presenta un comportamiento estable, también lo es el
hecho de que muestra algunos valores demasiado altos en comparacioén con el resto que
podrian considerarse como atipicos, €stos serdn manipulados como parte de la limpieza de
los datos con el objetivo de evitar que afecten el modelo.

Basta hacer una inspeccion visual para notar que la serie de interés muestra
tendencia descendiente por lo que se utiliza el filtro lineal:

Vx, =(x,—x,_,)

Una vez que la serie ha sido diferenciada el siguiente paso es calcular las funciones
de autocorrelacion y de autocorrelacion parcial y graficarlas. Estas graficas seran utilizadas
como medio de eleccion del modelo de la serie, el desfase es de hasta 15 periodos, es decir
k=0,1,2,...,15.

Un detalle muy importante respecto a la funcidén de autocorrelacion es el hecho de
que el valor ry es siempre igual a uno debido a la forma en que se calcula:

%
S

i

razon por la cual se ha decidido omitirlo en el correlograma:

72



Pronostico de la inflacion

Vi

1

Correlograma de la serie.

Yk

-1

Grafica de la funcién de autocorrelacidn parcial.
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Al analizar los coeficientes se han encontrado unos cuantos valores diferentes de
cero.

En el caso de la funcion de autocorrelacion solamente hay dos coeficientes que
parecen diferir de cero significativamente, a saber: sexto y doceavo. Para la funcién de
autocorrelacidn parcial existen tres valores: sexto, onceavo, doceavo. Lo anterior sugiere un
modelo en el que se tomen en cuenta las observaciones con desfases seis y doce bajo el
esquema de promedios moéviles (MA) y bajo el de procesos autorregresivos (AR) se
consideren los efectos con desfases seis, once y doce, es decir se trata de un proceso
ARIMA(12,1,12).

Una vez que se ha identificado el modelo que se va a utilizar, se prosigue a estimar
los parametros del mismo, en este caso se hace siguiendo el método de maxima
verosimilitud. Los resultados de las estimaciones de los pardmetros del modelo son:

6,=0.15
6, =031
¢, =—0.03
4, =-0.03
4, =0.74

De esta forma el modelo inicial propuesto es:

X, =-0.03X, , —0.03X

t-11

+0.74X,

t-12

+0.15Z, +031Z, ,, +Z

t-12 t

Con base en este modelo se reconstruye la serie y ademas se hace un pronostico
para los siguientes doce meses:
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Mes / Afio Inflacidon Pronostico Residual [Mes/ Afio Inflaciéon Pronostico Residual

Ene-95 3.764 Ene-98 2.176 1.547 0.629
Feb-95 4.238 3.764 0.474 Feb-98 1.751 1.671 0.079
Mar-95 5.200 4.216 0.984  Mar-98 1.171 1.552 -0.380

Abr-95 5.500 5.155 0.345 Abr-98 0.936 1.303 -0.368
May-95 4.180 5.487 -1.307) May-98 0.797 0.624 0.172
Jun-95 3.174 4.241 -1.067 Jun-98 1.182 0.694 0.488
Jul-95 2.039 3.235 -1.197 Jul-98 0.964 0.972 -0.007
Ago-95 1.659 1.920 -0.261 Ago-98 0.961 0.977 -0.016
Sep-95 2.069 1.324 0.744 Sep-98 1.622 1.295 0.327
Oct-95 2.058 1.919 0.139 Oct-98 1.433 1.447 -0.014
Nov-95 2.466 2.524 -0.058  Nov-98 1.771 1.580 0.191
Dic-95 3.258 2.805 0.453 Dic-98 2.440 1.923 0.517
Ene-96 3.595 3.621 -0.026 Ene-99 2.525 2.842 -0.317
Feb-96 2.334 3.852 -1.518 Feb-99 1.344 2.206 -0.862
Mar-96 2.201 2.710 -0.509| Mar-99 0.929 0.970 -0.041
Abr-96 2.843 2.396 0.446 Abr-99 0.918 0.882 0.036
May-96 1.823 2.164 -0.341] May-99 0.602 0.706 -0.105
Jun-96 1.628 1.246 0.382 Jun-99 0.657 0.642 0.015
Jul-96 1.422 1.037 0.385 Jul-99 0.661 0.544 0.117
Ago-96 1.329 1.448 -0.119)  Ago-99 0.563 0.810 -0.247
Sep-96 1.599 1.542 0.057 Sep-99 0.966 0.977 -0.011
Oct-96 1.248 1.458 -0.210 Oct-99 0.633 0.813 -0.180
Nov-96 1.515 1.617 -0.102|  Nov-99 0.889 0.827 0.062
Dic-96 2.400 1.935 0.465 Dic-99 1.002 1.218 -0.216
Ene-97 2.572 2.650 -0.079 Ene-00 1.343 1.188 0.155
Feb-97 1.680 2.124 -0.444 Feb-00 0.887 0.791 0.097
Mar-97 1.245 1.699 -0.454/  Mar-00 0.554 0.581 -0.026
Abr-97 1.080 1.664 -0.583 Abr-00 0.569 0.584 -0.015
May-97 0913 0.439 0.474  May-00 0.374 0.347 0.027
Jun-97 0.887 0.560 0.327 Jun-00 0.592 0.440 0.152
Jul-97 0.871 0.625 0.246 Jul-00 0.390 0.527 -0.137
Ago-97 0.889 0.925 -0.035] Ago-00 0.549 0.380 0.170
Sep-97 1.245 1.168 0.077 Sep-00 0.730 0.879 -0.149
Oct-97 0.799 1.134 -0.334 Oct-00 0.689 0.532 0.157
Nov-97 1.119 0.931 0.188  Nov-00 0.855 0.858 -0.003
Dic-97 1.401 1.580 -0.179 Dic-00 1.083 0.965 0.118
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Mes / Ano Inflacion Prondstico Residual |Mes/ Afio Inflacion Prondstico Residual
Ene-01 0.554 1.331 -0.777 Ene-04 0.622 0.493 0.129
Feb-01 -0.066 0.165 -0.231 Feb-04 0.598 0.368 0.230
Mar-01 0.634 -0.289 0.922 Mar-04 0.339 0.814 -0.475
Abr-01 0.504 0.633 -0.129 Abr-04 0.151 0.201 -0.050

May-01 0.229 0.338 -0.109| May-04 -0.251 -0.205 -0.046
Jun-01 0.237 0.326 -0.090 Jun-04 0.160 0.028 0.132
Jul-01 -0.260 0.260 -0.520 Jul-04 0.262 0.108 0.154
Ago-01 0.592 -0.146 0.739]  Ago-04 0.617 0.322 0.295
Sep-01 0.931 0.611 0.320] Sep-04 0.827 0.867 -0.040
Oct-01 0.452 0.868 -0.416 Oct-04 0.693 0.706 -0.014
Nov-01 0.377 0.594 -0.217}  Nov-04 0.853 1.002 -0.149
Dic-01 0.138 0.541 -0.403 Dic-04 0.207 0.567 -0.360
Ene-02 0.923 0.107 0.816 Ene-05 0.004 0.282 -0.279
Feb-02 -0.064 0.369 -0.433 Feb-05 0.333 -0.134 0.467
Mar-02 0.512 0.111 0.401 Mar-05 0.451 0.296 0.155
Abr-02 0.546 0.545 0.002 Abr-05 0.356 0.347 0.009,
May-02 0.203 0.411 -0.209 May-05 -0.251 0.075 -0.326
Jun-02 0.488 0.323 0.164 Jun-05 -0.096 0.085 -0.181
Jul-02 0.287 0.101 0.186 Jul-05 0.391 -0.032 0.423
Ago-02 0.380 0.775 -0.394  Ago-05 0.119 0.473 -0.354
Sep-02 0.601 0.469 0.133 Sep-05 0.401 0.265 0.135
Oct-02 0.441 0.377 0.063 Oct-05 0.245 0.301 -0.055
Nov-02 0.809 0.504 0.304)  Nov-05 0.720 0.504 0.216
Dic-02 0.435 0.697 -0.261 Dic-05 0.614 0.382 0.232

Ene-03 0.404 0.775 -0.370 Ene-06 0.459
Feb-03 0.278 -0.157 0.434 Feb-06 0.616
Mar-03 0.631 0.552 0.079]  Mar-06 0.629
Abr-03 0.171 0.664 -0.493 Abr-06 0.590
May-03 -0.323 -0.088 -0.235| May-06 0.187
Jun-03 0.083 -0.103 0.186 Jun-06 0.310
Jul-03 0.145 -0.070 0.215 Jul-06 0.554
Ago-03 0.300 0.267 0.033)  Ago-06 0.448
Sep-03 0.595 0.405 0.190 Sep-06 0.620
Oct-03 0.367 0.533 -0.167 Oct-06 0.507
Nov-03 0.830 0.609 0.221]  Nov-06 0.808
Dic-03 0.430 0.594 -0.164 Dic-06 0.658

Con el fin de evaluar del modelo se usaran los supuestos expuestos en la seccion
4.1.2.8.
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Para verificar el supuesto 1 se calculan la media y la desviacion estandar de los
residuales y se construye el cociente ahi descrito. Se encuentra el valor de -0.606 cuyo
valor absoluto es menor que 2; de lo que se concluye que no hay evidencia de que la media
sea significativamente distinta de cero.

Ahora, al graficar los residuales contra el tiempo, su valor medio y los intervalos
correspondientes a una, dos y tres desviaciones estandar se obtiene:

3o

— O

-20

30

Mediante esta grafica es posible observar que el comportamiento de la varianza de
los residuales es constante, no hay en ella evidencia de crecimiento ni decrecimiento
sistematico. Debe tenerse presente, que solamente irregularidades muy severas llegan a
causar problemas, pues éstas sugieren que el modelo no explica la totalidad de los datos. El
supuesto niumero 2 se cumple: {e,} tiene varianza constante.

Para el supuesto ntimero 3 que sefiala que las variables aleatorias {e;} son
mutuamente independientes se prueban simultdneamente los primeros 24 coeficientes de
autocorrelacion, los cuales cumplen con la prueba del estadistico Q cuyo valor es 21.579.

ri(e) k ri(e) k ri(e)
0.075 9 0.051) 17 0.007
-0.229 10 0.054| 18 0.011
-0.158 11 -0.096| 19 0.009
-0.189 12 -0.071] 20 0.039
-0.037, 13 0.080 21 0.006
0.062| 14 0.005| 22 0.027
0.058 15 -0.024) 23 0.018
0.077, 16 -0.084f 24 0.009

0 N DN W=
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Para comprobar que los residuales obedecen una distribucién normal, se calcula el
estadistico (N — d — p)/20 obteniendo el valor de 6. Por otro lado, un conteo de los valores
residuales que rebasan el intervalo comprendido entre (-26, 20.) dice que son 8. Aqui se
recurre a la premisa de que es factible esperar pequefias variaciones debido a que no se trata
los residuales sino de una estimacion de éstos. Notese que el 94.61% de las observaciones
estan dentro del intervalo mencionado. Ademas de este calculo es posible apoyarse en la
grafica de los residuales contra el tiempo y los intervalos comprendidos entre los multiplos
de su desviaciones estandar, presentada anteriormente. Como conclusion se sefiala que la
distribucion de los residuales es normal y el supuesto nimero 4 se cumple.

Respecto al supuesto niimero 5, el cual se refiere a la existencia de valores atipicos,
se puede ver que hay algunos, su explicacion es que corresponden a observaciones de la
serie cuyos valores son muy altos, apreciables desde la grafica de tiempo de la serie
original.

Finalmente se presenta la grafica que muestra tanto los valores observados de la
serie (linea so6lida), como los construidos a partir del modelo (linea punteada). Como puede
observarse para el afio 2006 solamente se cuenta con valores pronosticados.
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En la siguiente tabla se muestra con mayor detalle el pronostico de los siguientes
doce meses posteriores al término de la serie, adviértase que el tamafio del intervalo de
confianza es cada vez mayor, disminuyendo asi la precision mientras mas lejano es el
pronostico.
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0
Mes / Afio Inflacién | Prondstico | Residual InFer\{alo (.16 conﬁanzfd del 954’
limite inferior limite superion
Enero-06 0.590, 0.459 0.131 -0.284 1.202
Febrero-06 0.150 0.616 -0.466 -0.434 1.667
Marzo-06 0.130 0.629 -0.499 -0.658 1.915
Abril-06 0.150 0.590 -0.440 -0.895 2.075
Mayo-06 -0.450, 0.187 -0.637 -1.474 1.848
Junio-06 0.090 0.310 -0.220 -1.509 2.129
Julio-06 0.270 0.554 -0.284 -1.363 2.471
Agosto-06 0.510] 0.448 0.062 -1.562 2.458
Septiembre-06 1.010 0.620 0.390 -1.479 2.719
Octubre-06 0.440 0.507 -0.067 -1.678 2.691
Noviembre-06 0.520, 0.808 -0.288 -1.459 3.075
Diciembre-06 0.580 0.658 -0.078 -1.682 2.997
Graficamente:

4.00

3.00

2.00

— Inflacién 1.00

------- Estimad

stimados 0.00 |

—— Limite inferior

—— Limite superior -1.00 -

-2.00

-3.00

-4.00 -

Los valores pronosticados siguen el comportamiento tipico de una estimacion, pues
toman tanto valores ligeramente mayores como menores, el calculo es consistente, pues un
modelo que siempre arroja valores ya sean negativos o positivos esta subestimando o
sobreestimando, segin sea el caso, el fendmeno en cuestion, es decir: ain habria
informacién “determinista” por extraer.
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Obsérvese una vez mas el modelo propuesto:

X, =-0.03X, , —0.03X

t-11

+0.74X

t-12

+0.15Z,_,+031Z, , +Z

t-12 t

es claro que tanto el primero como el segundo parametros agregan poco al modelo, pues su
valor es muy pequefio, de modo que observando el principio de parsimonia el modelo final
es:

X, =0.74X

t-12

+0.15Z,_,+031Z, ,, +Z

t-12 t

Los efectos sobre los calculos son despreciables.
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El ejercicio se realiza con la ayuda del software SAS (Statistical Analysis Software);
el codigo de programacion es el siguiente:

proc arima data=datos;
identify

quit;

var=Inflacion (1)
nlag=15;

run;
estimate

p=(6,11,12) g=(6,12)
noconstant
method=ml
outmodel=modelo;

run;
forecast

i1d=0bs
interval=month
lead=12
alpha=0.05
out=pronostico;

run;

Mediante este codigo se le dan las siguientes instrucciones al software:

Sentencia identify: tomar la variable “Inflacion”, diferenciar una vez y calcular
correlaciones para desfases de hasta 15 periodos.

Sentencia estimate: estima los parametros para un modelo AR con retrasos 6, 11
y 12 y los de un MA con retrasos 6 y 12 mediante el método de maxima
verosimilitud y evitando constantes en el modelo.

Sentencia forecast: reconstruye la serie a partir del modelo recién estimado

desde su inicio en el tiempo hasta 12 periodos mensuales mas alla de su fin.
Ademas estima intervalos de confianza del 95% para cada prondstico.
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Conclusiones

El dinero y su pérdida de valor a través del tiempo es un tema cotidiano, la
inflacion, que es el nombre de este fendmeno nos afecta a todos dado que vivimos inmersos
en complejos entornos econdmicos en los que no solo participan factores internos sino
ademas externos, tal como es el caso de sistemas econdomicos de otros paises. Es asi como
se llega a los llamados indicadores macroeconémicos que son un esfuerzo por medir la
evolucion de dichos sistemas econdmicos.

Uno de los temas mas importantes de la economia de un pais es el nivel de vida de
sus habitantes y dado que ninguno de los indicadores macroecondomicos describe con
precisidn este tema, se recurre al Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) en un
intento por medir dicho bienestar. El INPC resulta de gran ayuda porque mediante ¢l se
puede medir la variacion de los precios que se pagan por los bienes y servicios que se
venden en la economia, con esto ademas de tener una medida de los cambios del nivel de
vida, se calcula la tasa de inflacion que proporciona una idea clara del valor del dinero
conforme transcurre el tiempo.

La idea del INPC es el célculo del gasto de una familia representativa de la
economia mexicana, lo cual se logra mediante la canasta basica. Es muy importante
recordar que la canasta basica debe actualizarse cada cierto tiempo y asi garantizar que la
canasta utilizada para calcular el indice sea razonablemente parecida a los bienes y
servicios que compran los consumidores. La observacion es en el sentido de que el INPC
vigente cuenta con bases de comparacion y de ponderacion ya muy alejadas del presente,
2002. Ello da lugar a que no sélo sea apropiado, sino necesario que se lleve a cabo su
actualizacion.

Ahora bien, los cambios en la tasa de inflacion es un asunto que no le interesa
solamente al Estado por ser el responsable de garantizar el bienestar de la poblacion sino a
cualquier entidad econdmica, y su andlisis cuyos fines pueden variar desde la simple
descripcién hasta el pronostico pasando por el control, se hace mediante la magnifica
herramienta matematica del Andlisis de Series de Tiempo.

Este tipo de andlisis depende en cierta medida del conocimiento previo, criterio y
fines del analista. En este caso el analisis de la inflacidon presentado en el capitulo cuatro se
hace con informacion mensual que es la de més comtn uso. Un aspecto muy importante es
que este analisis no utiliza toda la informacidn disponible porque la grafica de tiempo
muestra que existen cambios drasticos en el comportamiento, obsérvese el periodo 1982 —
1988 que presenta valores que practicamente duplican los valores mas altos del periodo
1995 — 2005. Una situacion semejante sucede con los periodos 1989 — 1994 y 1995 — 2005,
siendo este ultimo el que muestra mayor estabilidad y consecuentemente mayor facilidad al
momento de trabajarlo (ver graficas de las paginas 42 y 43).



La modelacion se hizo sobre una serie parcial debido a que el ajustar a la serie
completa presenta serias dificultades, ademas de un sensible detrimento en la calidad del
modelo, esto ve su origen en la gran inestabilidad de los datos. Es decir, si se contempla el
periodo completo el comportamiento de la tasa de inflacidon no es congruente. Dicha serie
parcial constituye una fuente de informacion reciente y matematicamente suficiente,
creando asi las condiciones propicias para el analisis.

El modelo calculado cumple con los supuestos que se detallan en la seccion 4.1.2.8
(Evaluacion del modelo) por lo que se considera aceptable y su capacidad explicativa es
satisfactoria como puede apreciarse en el pronostico propuesto. Es de destacar que existe
cierta dependencia entre cada mes de un afio y el mismo mes del afio inmediatamente
anterior, esto sugiere que en el periodo estudiado los meses se comportan de manera
semejante cada afio, es decir, la serie muestra la existencia del componente estacionalidad.

Si se pone especial atencidn a las doce observaciones que se construyeron mediante
el modelo propuesto y a sus intervalos de confianza se puede ver que a medida que el
pronostico es mas lejano se pierde precision. Este problema puede enfrentarse mediante la
constante revision y “mantenimiento” de los modelos, lo que lleva a concluir que debe
haber retroalimentacidon entre la realidad y su abstraccion pues se trata de un sistema
dindmico porque el fendomeno presenta cambios o evolucion en su estado con el paso del
tiempo. Cabe sefialar que los resultados aqui obtenidos son de muy facil actualizacién
gracias al uso de sistemas informaticos.

El comportamiento estimado de 2006 dice que la inflacién seguiria siendo baja,
como lo fue desde 2001, pero a diferencia de los tres afios anteriores (2005, 2004 y 2003)
en lo que incluso hubo deflacion, en 2006 no se esperaria. Esto resulta muy interesante ya
que podria tratarse de un periodo en el que la inflacion empiece a mostrar crecimiento, sin
embargo lo anterior no es contundente pues no se debe perder de vista lo sefialado en el
parrafo anterior: debe haber una constante revision del modelo.
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