78 REVISTA DE ANALISIS ECONOMICO, VOL. 6, N° 2

Comes First? (Chile, 1977-1982)" Journal of International Money and Finance, 7, pp. 447-66.
|||||||| (1986b). “Domestic Prices of Importable Goods in Chile and the Law of One Price:
1975-1982", Journal of Development Economics, 21, pp. 131-47.

MUSSA, MICHAEL (1984). “The Theory of Exchange Rate Determination™, in J. Bilson and R.
Marston (eds.), Exchange Rate Theory and Practice, Chicago: University of Chicago Press.

llllllll (1986). “Nominal Exchange Rate Regimes and the Behavior of the Real Exchange
Rate: Evidence and implications™, Carnegie Rochester Conference Series on Public Policy, 25.

PERSSON, TORSTEN and LARS SVENSSON (1985). “Curtent Account Dynamics and the Terms
of Trade: Harberger-Laursen Metzier Two Generations Later”, Journal of Political Economy,
93, pp. 43-65.

RIVEROS, LUIS and MARTIN PALDAM (1987). “The Causal Role of Minimum Wages in Six Latin
American Labor Markets, Unpublished Manuscript.

ROZANOV, Y. (1967). Stationary Random Processes, San Francisco, Holden-Day.

STOCKMAN, ALAN C. (1988). “Real Exchange-Rate Variability Under Pegged and Floating
Nominal Exchange-Rate Systems: An Equilibrivm Theory™, Carnegie-Rochester Conference
Series on Public Policy, 29, pp. 259-94, North-Holland.

SVENSSON, LARS and ASSAF RAZIN. (1983). *The Terms of Trade and the Current Account:
The Hatberger-Laursen-Metzier Effect”, Journal of Political Economy, 91, pp. 97-125.

VALDES, ALBERTO; E. MUCHNIK and H. HURTADO (1%90). Trade Exchange Rate, and Agri-
cultural Pricing Policies in Chile, World Bank Comparative Studies.

Revista de Andlisis Econdmico, Vol. 6, N© 2, pp. 79-103 (Noviembre 1991}

MCODELOS Y REALIDAD:
ENSENANDO MACROECONOMIA EN LOS NOVENTA*

JORGE A. QUIROZ
ILADES-Georgetown Univetsity

FRANCISCO A. BERNASCONI
ILADES-Georgetown University

ROMULOQO A. CHUMACERO
ILADES-Georgetown University

CESAR L. REVOREDO
ILADES-Georgetown University

Abstract:

This paper provides a basic methodological guide for formudating, solving, and
calibrating simple nonlinear stochastic dynemic macro models. The paper
illustrates the usefulness of the various techniques by means of different
numerical exercises applied to the economies of Bolivia, Chile, and Perii.

1. Introduccion

A partir del impacto generado por la critica econométrica de Lucas a mediados de Ia
década del setenta (Lucas, 1976), han surgido diversas estrategias de investigacién empi-
rica intentando proveer una respuesta a ésta. En este artfculo, y con fines principalmente
diddcticos, se ilustra como una de dichas estrategias, la modelacién en base a “‘pardmetros
profundos”, puede ayudar a establecer un nexo mds riguroso entre modelos tedricos y
aplicaciones empiTricas.

Las caracterfsticas mas importantes de este enfoque, originado principalmente en los
trabajos de Hansen y Sargent (1980), v Kydland y Prescott (1982), son tres. En primer
lugar, a partir de un modelo tebrico determinado, éste ‘‘se resuelve’ para ¢lecciones
particulares de parimetros (profundos) que caracterizan preferencias, oportunidades
de produccion y leyes de movimiento de variables exdgenas de la economia. Esto es, sien

*  Este articulo es el resultado de diversos ejercicios numéricos lievados a cabo por alumnos de
Macroeconomia Avanzada del Programa de Postgrado en Economia de ILADES/Georgetown
University,
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el modelo se consideran agentes econbmicos que enfrentan un problema particular de
maximizacién, esta maximizacién se lleva efectivamente a cabo para elecciones par-
ticulares de los pardmetros que describen el problema. En segundo lugar, y como en
modelos medianamente realistas los problemas que enfrentan los agentes carecen de solu-
ciones analiticas, se desarrollan algoritmos numéricos que puedan entregar soluciones
especificas para configuraciones particulares de parimetros. Finalmente, la tercera carac-
teristica es que, al contrastar estos modelos con los datos, se toma explicitamente en
cuenta el hecho de que las herramientas usadas para describir una muestra particular supo-
nen que la muestra es aleatoria, y en esta estrategia de modelacion las predicciones del mode-
Io tedrico son también intrinsecamente aleatorias.

Las implicaciones més importantes de esta estrategia de investigaci6n son dos. Por un
lado, se describen las series de tiempo a través de pardmetros profundos que presumible-
mente serian invariantes a un cambio en las reglas de politica (o en las leyes de movimien-
to de las variables ex6genas). Esto permitirfa, en principio, modelar escenarios contrafac.
tuales que serfan robustos a la critica econométrica de Lucas. Por otro lado, en esta
estrategia existe un nexo uno-z-uno entre los modelos y los datos que se pretenden
explicar; los datos se analizan a través de diversos estadisticos ¥ las implicaciones del
modelo se pueden analizar con las mismas herramientas, Esto permite discriminar riguro-
samente el poder predictivo de distintos modelos, cosa que no se puede hacer con mode-
los empiricos de series de tiempa, por ejemplo (Sargent, 1981), ni, ciertamente, con for-
mas reducidas ad hoc que reclamen ser “implicancias” de ciertos modelos teéricos par-
ticulares,

Los avances logrados por la literatura basada en la modelacion con pardmetros pro-
fundos, no se circunscriben solamente a la investigacion de frontera en macroeconomia.
Cada vez mds esta estrategia de investigacidn estd abriendo un espacio en la docencia
de macroeconomia, Bdsicamente, la idea consiste en no limitarse a analizar una variedad
de modelos tedricos con referencias s6lo generales y ad hoc a los datos que se pretende
explicar. Muy por el contrario, estas técnicas pueden ser incorporadas en la docencia de
macroeconomia, tratando de resolver, con métodos numéricos apropiados a cada caso,
los diversos modelos tebricos que se ensefien, dejando que los datos te digan al alumno la
posible relevancia (0 no) de los modelos tedricos a los cuales estd siendo expuesto.

En este articulo se ilusira el uso de estas técnicas a través de la resolucién, calibra-
cién y simulacidn de modelos simples de crecimiento estocistico, los cuales se contrastan
con datos de las economias de Bolivia, Chile y Perd. El trabajo aqui presentado es en si
un resultado de ejercicios Hevados a cabo por alumnes dei curso de Macroeconomia
Avanzada del Programa de Economi{a de ILADES-Georgetown University.

Este articulo nio pretende argumentar en favor de la plausibilidad empirica de los mo-
delos aqui presentados, sino en favor de la utilidad de la estrategia de modelacion en base
a pardmetros profundos con fines de docencia. En principio, ejercicios similares podrian
llevarse a cabo con modelos teéricos de muy diversa fndole.

El resto del articulo se organiza come sigue. En la secci6n siguiente se presentan los
modelos tedricos aquf empleados, En la seccitn 3 se describen los algoritmos numéricos
empleados en la solucion de éstos, v en la seccién 4 se describe la estrategia de calibra-
cién y simulacidén para los datos de los tres paises aqui considerados. En la seccién 5
se describen brevemente los resultados, y la seccién 6 concluye.
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2. Modelos

2.1. Un modelo simple de crecimiento estocdstico

En los modelos a ser usados en el presente articulo se ignoran distorsiones, imperfec-
ciones de mercado y heterogeneidad de agentes productivos. Debido a la ausencia de
distorsiones e imperfecciones, en virtud del Segundo Teorema Fundamental del Bienestar
¢l equilibrio competitivo puede describirse a través de las asignaciones Parete Optimas.
Adicionalmente, y debido a que se ignora heterogeneidad, ta solucién centralizada repro-
duce el equilibrio de la economia. En breve, se modela la economia a través de un agente
representativo, el cual desea maximizar la esperanza de la utilidad descontada, la cual

se asume del tipo CRRA, esto es:

(=]
Wy E Yy 8 G
r=o 1.

donde Eg es la esperanza condicional del funcional dada la informacién disponible en
t = 0, Ct es el consumo del individuo representativo en el periodo t, vy es el coeficiente
de aversion relativa al riesgo (Arrow-Pratt) y f es la tasa subjetiva de descuento.

En este modele la maximizacidn de (1) se hace sujetaa:

2.1) K%Yt o o+ I
t

22) K, = (1 -8)K +1

Awwv Wrael = puwy + €4y €; ..(>ROV qu

La ecuaci6n (2.1) muestra la restriccién presupuestaria de la economia, la que indica
que e} producto se distribuye entre consumo ¢ inversién (It). La funcién de produccién
es del tipo Cobb-Douglas, con tasa de participacién del capital a, ¥ un shock multiplicati-
vo {(wy). La ecuacién (2.2) muestra la ley de movimiento de capital (Ky), el cual en un
periodo dado es igual al stock no depreciado del periodo anterior mis la inversién. Ei
pardmetro & corresponde 2 la tasa de depreciacidn. La ecuacién (2.3) describe la ley de
movimiento del shock productivo, que se asume sigue un proceso AR(1), por lo tanto,
p es el coeficiente de autocorrelacion y e es ruido blanco,

Observaciones

(i) Un modelo tan simple como ¢l descrito por (1)-(2) no posee solucion analitica,
a no ser que y~>1 de tal modo que: U(Ct)>1n Cy, 0 @ = 1, Esto ilustra la frecuencia con
que pueden necesitarse métodos numéricos si se formulan modelos tedricos medianamente
complejos.

(ii) Bajo el supuesto de normalidad de € y con el valor absoluto de p menor que 1,
la solucidn a este problema existe y tiene la forma de una regla de decisién &ptima
It = ¢(wt, K¢), donde la inversion depende s6lo de los estados del problema (wt v Ky),
v la funcién ¢ es invariante en el tiempo.
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(iif) Para efectos de calibracién o eventual estimacion de un modelo come éste, se
deben distinguir las varjables observables por el econometrista y el agente, de las variables
que observa solo el agente (Hansen y Sargent, op. cit.). En este caso particular se toma a
s como variable no observable pot el econometrista.

(iv) Un modelo similar al propuesto aqui (con & = 0) ha sido resuelto numérica-
mente por un grupo de autores, y el resumen de los resultados obtenidos con distintos
métodos se encuentra en Taylor y Uhlig (1990). En este trabajo se utiliza el método lineal
cuadrdtico descrito en McGrattan (1990).

(v) Se pudo haber incluido costos de ajuste asociados al proceso de inversion, con un
costo de invertir creciente, en virtud del supuesto de economia cerrada. Si la economia
fuera abierta, algo similar podria lograrse suponiendo que la inversidn requiere un compo-
nente no transable. Alternativamente a la introduccién de costos de ajuste ad hoc, se
podria considerar la introduccidn de una restriccién de “tiempo para construir”, lo que se
hace en el modelo siguiente,

2.2 Un modelo con restriccion de “‘tiempo para construir™

Siguiendo a Kydland y Prescott (op. cit.), el modelo anterior puede ser sofisticado
de modo de incluir una restriccidn de *tiempo para construir”. La idea central detrds de
esto es que los proyectos de inversidn requieren cierto tiempo para su maduraci6n.

Bajo este contexto, la ley de movimiento del capital debe ser reemplazada por el
siguiente conjunto de ecuaciones:

@2y Kiwp = {1 = B)K; + 8y,

Sj,ee1 = Sjurr F=1,2,3
4
Iy = M iS¢ con M g; =1
j=1 i=1
donde Sj, ¢ es el niimero de proyectos en el periodo t, a los cuales les faltan j periodos
para estar en comndiciones de producir.
Este modelo {Modelo 2) tampoco tiene solucién analitica.

3. Algoritmo de solucién

3.1 Fl modelo en representacién de espacio de estados y controles

El primer paso para implementar el algoritmo de solucion lineal-cuadrdtico ¢s escribir
el modelo en forma recursiva (Sargent, 1987), esto es, de la forma:

(3) max £y M Bir (X;, vr)
=0

sujeto a:

AA.V Xiv1 = QAN.? Uy, mn..._.v
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donde r(-) es la funcién de retorno, G(-) es la funcidén de transicidn, X es ¢l vector de
variables de estado, v es el vector de variables de control, y € es el vector de shocks
aleatorios (iid). En casos simples, alguno de dichos vectores puede contener s6lo un
elemento.

Para el Modelo 1, una eleccidn conveniente es:

X1t = K,
X1 = w,
X3 =1
vy = I

Nétese que se incluyd una variable de estado adicional (X3), que es una constante
igual a 1; esto es requerido por el algoritmo descrito en la seccibn siguiente.

Usando las definiciones anteriores, el problema puede expresarse en la forma si-
guiente:

(5 max £y M B! [(Xfrerar — vt
1=0 I —

sujeto a:

(6) Xi1,r+1 = (1 ~ &)X ¢+ v

pXyu + €4y
A3,

X241

X3.741

Asimismo, ¢l Modelo 2 puede ser expresado en forma andloga.

3.2 Aproximacién lineal-cuadritica

Siguiendo a McGrattan (op. cit.), ¢l paso siguiente es mapear el problema (5)-(6)
en un problema dindmico con funcién objetivo cuadritica y leyes de movimiento linea-
les; es decir, un problema de la forma:

o

(7 max Eg ) B'(X;QX, + vjRv, + 2X;Wo,)
=y

sujeto a:

(8) Xev1 = AX, + Bu, + Ce 4y

Noétese que, en el problema que s¢ estd resolviendo, las restricciones ya son lineales,
por lo que la aproximacidn tiene lugar solamente al nivel de la funcién objetivo. La inclu-
sién de la constante (X3) es importante, pues en la aproximacion de Taylor de 1z funcion
objetivo, existirdn términos no dependientes de las variables de estado y control. La
metodologia para resolver esta version del problema se describe brevemente en McGrattan

T

o oA vy STE YR



84 REVISTA DE ANALISIS ECONOMICO, VOL. 6, N° 2

(op. cit.). Dado el propdsito didictico de este articulo se desarrolla aqui ésta con mayor
detalle.

—  Solucion de estado estacionario

El primer lugar, se resuelve el estado estacionario del modelo. Esto requiere conside-
rar una maximizacién no estocdstica (ie. & = 0), y suponer que X; ;+1 = X,  para
i=1,2,3yquev s = v para todo t.Las condiciones de primer orden del problema
resultan en el siguiente sistema no lineal:

on  Zaw + 230 = 0
av oy

or oG
. T x,n) — e (X000 =0
.2 i S\A v) + B mkﬁ v, 0)

9.3) X - GX,v,0) = 0

Para ¢l caso del Modelo 1, el sistema anterior se reduce a:
(10.1) XFedz — )Y + N =0
(102.1) g (x{e*2 — ) YaX¥ e — A +« (1-8)BN = 0
(1022) Bg(xfe™ |5-§‘?$ — Ay + 8PNy =0
(1031) Xy - (1 -8)Xx; —v =0

(1032) X, —pX; = 0

El lector puede comprobar gue este sistema de ecuaciones tiene por solucién:?
1
1 —p (1 -8x-1
o

(1) X, =

Aungue en este caso particular el estado estacionario tiene solucidn analitica, en ca-
sos mds complicados ello no es necesariamente asf, lo que puede obligar a resolverlo por
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medio de algin método numérico estdndar para ecuaciones no lineales (por ejemplo, algu-
na variante de Newton-Raphson).

—  Expansién de Taylor en tomo al estado estacionario

La ecuacién (7) es una aproximacion de Taylor de segundo orden a la ecuacién (5)
del problema original, en torno al estado estacicnario, el cual, en este caso, estd dado por
(11). Conviene examinar con algin detalle la obtencidn de dicha aproximacion.

En general, s¢ tiene:

(12) r(X, ) ~ (X, - Xy m,ﬁmn D+
donde:

& -0 =(x, X . 1)-(F, By, ..0)

Se define la siguiente matriz:

" 1 49 49ns
g = >y )
2'ns Co
donde:
alr ar
dy = v ANS — |, Cy = 2r

todo evaluado en el estado estacionario.
Dada la particién arriba definida, se puede verificar que:

1 N = -
3 rx, ) =~ - X4y X, + X'a X — 2¥q0X: + 25X, — 2as¥ + Cy)

—  Construccion de matrices

El detalle de la construccidn de las matrices Q, W y R presentadas en (7) es como
sigue. Sea:

x = (%, ... X5.1)" . elestado estacionario.

v considérense las matrices siguientes:
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. Wy a%r ar
W = , donde W, = —_— | , War == -
L S\.&. 0 QNMWCM y M @C__.
[ a2
R = _—
2 | @Cu.wc.-.

todas las cuales se evalian en el estado estacionario.

Las matrices de (7) corresponden entonces a:

i 0  Inm
N T,
donde:
Ansg = dps — 90X
s ™ Xu&cx - Mﬁw.a..x + ﬁ_o
y
1 E\o -
W=7 W ydonde W, = W, - x'W
ma

—  Ecuacion de Ricecati

Siguiendo a McGrattan (op. cit.), se definen:

A, = B - BR W)
B, = /BB
0, = Q@ - WR'lw

La regla de decisién Gptima vendra dada pot:
(14) v, = —FX

donde:
(15) F = (R+BPB)Y'BPA, + R'W
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v la matriz P resuelve en el estado estacionario la ecuacién matricial de Riceati:

u . . .—_
(16) P, = Qp + AP, (A, — AP, B, (R + B;P, \B,)'B,P, 4,

P

McGrattan (op. cit.) presenta tres métodos para resolver la ecuaci6n matricial de
Riccati: el método de iteracién directa, el “doubling algorithm®, y el algoritmo de
Vaughan, En este trabajo se escogié el primero de ellos. Concretamente, lo que se hace en
dicho método es iterar directamente en (15), a partir de una matriz Py definida negativa?,
hasta alcanzar la convergencia en P y F2.

Reemplazando (14) en (8), se llega finalmente a la ecuacién de movimiento de las
variables de estado:

(17 Xpeq = A - BRX; + Cepyy

Con dicha ecuacién se procede 2 la simulacién del modelo®.
En el apéndice B se presenta el programa elaborado en Gauss v2.0 para resolver

el Modele 1.

4. Calibracién y simulaciones

El modelo resuetto para una configuracién dada de pardmetros © = (¢, 8, 7.5, 0, 0)
puede ser simulado pot medio de un generador de nimeros aleatorios para €. La realiza-
cion de numerosas simulaciones permite construir ciertos estadisticos, tales como las
correlaciones entre (Y, I/Y), entre (Yy, Yy.)), etc. Estos estadisticos pueden luego ser
comparados con los de los datos, de tal modo, de escoger un valor particular de @ tal
que minimice la “distancia” entre los estadisticos derivados del modelo y los que se
observan en los datos.

Obsetvaciones

(i} Parimetros libres. Es importante distinguir entre parimetros “libres” y *“no
libres”. Un pardmetro es libre cuando el analista no posée una idea precisa a priori de
qué valor puede tomar, de tal modo que existe un relativo grado de libertad para probar
con distintos valores del pardmetro para efectos de calibracidén. En los modelos descritos
aqui, ejemplos de lo anterior pueden ser p o ¢. Los pardmetros no libres 0 “menos”
libres en este caso serfan @, § v &. El pardmetro § es igual al reciproco de 1 mds la tasa de
interés y, en consecuencia, tenemos una cierta idea a priori de qué valores puede tomar.
Similarmente ase identifica como la participacién del capital en el producto y también
tenemos una idea de su valor aproximado. Finalmente, dados ay B, si se quiere imponer
un valor de largo plazo para la tasa de inversidn sobre producto, el valor de § queda uni-
vocamente determinado, En breve, los requerimientos de consistencia de la solucién de
estado estacionario del modelo, tomando en cuenta ciertas caracteristicas estructurales
de largo plazo de las economias particulares que se estén estudiando, imponen una
eleccidn a priori de a, 8 y 8, al tiempo que dejan -y, p y ¢ como pardmetros libres para
efectos de calibracion del modelo.

(ii) Interpretacién estadfstica. En cuanto z la interpretacién estadistica es impor-
tante destacar que los estadisticos de interés que se examinan en los datos son desde un
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punto de vista cldsico (en el sentido estadistico) aleatorios, ya que son observados en una
muestra de tamafio finito. En consecuencia, la calibracién del modelo a los datos debe
tener presente esta aleatoriedad, Un procedimiento usual, que también se adopta aqui,
es el de hacer un “bootstrap™, con el modelo tedrico. Esto es, para una eleccion dada
de © se simulan N, muestras de tamaiio N, . Para cada una de dichas muestras se calculan
los estadisticos de relevancia (correlaciones, desviaciones estindar, etc.) v se usan las N,
replicaciones para obtener medias y desviaciones de dichos estadisticos. El resultado de
esto es una coleccién de implicancias empiricas del modelo (condicionada a una eleccion
particular de @), las cuales se resumen a través de medias y desviaciones estandar. Cuando
se comparan estos resultados con los datos se deben tener en cuenta estas desviaciones,
ya que una discrepancia del modelo con los datos podria deberse a la aleatoriedad de la
muestra. El procedimiento usual, por consiguiente, es fijar N, al tamafio de 12 muestra
real que estd siendo estudiada®.

iii) Nocién de distancia. Los parimetros libres del modelo se pueden hacer variar
a través de los distintos *‘bootstraps” descritos anteriormente con el prop&sito de mini-
mizar alguna medida de “distancia” entre los estadfisticos derivados del modelo y los
encontrados en la vida real (el proceso generador de los datos, PGD). La definicién
particular de distancia es siempre arbitraria, aun cuando ciertas definiciones particulares
pueden resultar mds atractivas si se desea, posteriormente, hacer uso de la teorfa asintd-
tica de estimadores extremos, con el propésito de obtener estimadores de propiedades
conocidas para los elementos libres de ©% Para las calibraciones presentadas en la
siguiente seccidn, el valor especifico de los parimetros pertenecientes a @ se escogid de
modo tal que:

(18) & = argmin { £18; — S}O} r VOei

donde S; denota el estadistico i reportado en los datos y §%(®) es el estadistico co-
rrespondiente calculado con un valor particular de los parimetros de @. Esta definicion
de distancia es particularmente simple y a pesar de acercarnos a los valores de los esta-
disticos de S puede ser bastante imprecisa (en términos de desviaciones), si es que no se
desarrolla un filtro previo para la eleccidn del subconjunto de & a ser comparade. Para
elio se decidi6 escoger la coleccién de pardmetros de © que cumplan con:

ISi — §{(@®)| < o;

donde ¢n este caso o corresponde a la desviacion estindar del estadfstico i

(iv) Estadisticos relevantes. Son muchos los estadisticos a través de los cuales un
investigador puede querer describir los datos. Una eleccibn ¢oméin, que también se
adopta aquf, es seleccionar estadisticos derivados de algunos segundos momentos de
la muestra, que en este caso podrian ser la desviacibn estindar del ingreso (0y), la des-
viacidn estdndar de Ia tasa de inversidn (o), la correlacién entre (Y, R), etc. Alterna-
tivamente se podrian escoger otros, tales como coeficientes de un sistema VAR que
describa los datos o s¢ podria intentar minimizar la distancia 1, de las secuencias de
impulso-respuesta derivadas de un VAR”.

MODELOS Y REALIDAD: ENSENANDO MACROECONOMIA EN LOS NOVENTA HY

5. Modelos y tealidad

Los modelos 1 y 2 descritos en la seccidn 2 fueron resueltos de acuerdo a lo expli-
cado en la seccidn 3 y calibrados y simulados siguiendo los lineamientos de la seccién 4.
La calibracién fue hecha para tres paises latinoamericanos: Bolivia, Chile y Peri. Para
Bolivia y Peri se disponia de datos trimestrales para el periodo 1980: 1.1990:4. En el
caso de Chile, sélo fue posible obtener una muestra larga de datos anuales desde 1960 a
1950.

Los resultados obtenidos se presentan en los cuadros y grificos siguientes. Los cua-
dros 1 a 3 resumen los principales resultados obtenidos con los diversos modelos para
estos tres pafses. En cada caso las regularidades empiricas de los datos se resumen por
nueve estadisticos bésicos, cuales son: desviaci6n estdndar del producto Aqub. desviacién
estindar de la razén Inversibn/Producto (oR), correlacion entre el producto y la razén,
las tres primeras autocorrelaciones del preducto y las tres primeras mEooo:.mFomﬁ.Smw de
la razén. Los grificos 1 a 3 presentan histogramas de las distribuciones de frecuenciasdela
desviacién estindar del ingreso dadas distintas combinaciones de pardmetros para los tres

parfses®.

CUADRO 1
BOLIVIA: COMPARACION DE LOS DATOS Y LOS RESULTADOS
DE LOS MODELOS

Datos Modelo 1 Modelo 2

Y 0,074 0,019 0,067

g de (0,006) (0,026)

o de R 0,015 0,012 0,043
(0,003) (0,013)

cort (Y, R) 0,675 0,660 0,713
0,179) {0,208)

Y, Y (-1 0,775 0,823 0,847

corr (.Y (1D 0,098) (0,108)

Y, Y (-2 0,748 0,674 0,728

cort (Y. Y (=2) (0,169) (0,180)

Y, Y (-3 0,683 0,548 0,644
cors (Y, Y {=3)) 0,217) 0,219)

cort (R, R(~1)) 0,725 0,747 0,804
©,112) (0,108)

corr (R, R (~2)} 0,634 0,551 0,633
0,174) 0,177}

corr (R, R (-3)} 0,593 0,391 0,487
(0,209) (0,221)

v 0,350 0,500

P 0,900 0,950

o 0,010 0,030

Nota: Los valores entre paréntesis corresponden a las desviaciones estindar de los estad{sticos.
R corresponde a la razén entre inversién y producto.
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CUADRO 2

CHILE: COMPARACION DE LOS DATOS Y LOS RESULTADOS

DEL MODELO

Datos Modelo 1

ogde Y 0,112 0,108
{0,061}

gde R 0,023 0,023
0,015)

corr (Y, R) 0,378 0,504
(0,337)

corr (Y, Y {=1)) 0,750 0,908
{0,082)

corr (Y, Y (=2)) 0,282 0,781
(0,186)

corr (Y, Y (-3)) -0,150 0,668
(0,263)

corr (R, R (~1)) 0,621 0,746
(0,122}

corr (R, R (20 0,113 0,465
(0,234)

cort (R, R (-3)) -(,021 0,281
(0,296)

¥ 0,800

p 0,999

a 0,020

Nota: Ver Cuadro 1.
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CUADRO 3

PERU: COMPARACION DE LOS DATOS Y LOS RESULTADOS

vt

DE LOS MODELOS
Datos Modelo 1 Meodelo 2
gde Y 0,128 0,122 0,179
(0,030) (0,066)
ode R 0,061 0,044 0,042
{0,010) (0,016}
corr (Y, R) 0,351 0,480 0,426
©,141) (0,183)
corr (Y, Y (~1)} 0,815 0,845 0,847
(0,083) (0,098)
corr (Y, Y (~2)) 0,555 0,703 0,730
(0,147) (0,160)
corr (Y, Y (-3) 0,316 0,578 0,641
(0,187) (0,195)
corr (R, R (-1)) 0,653 0,597 0,680
(0,123) {0,110)
corr (R, R (-2)) 0,661 0,330 0,429
(0,176) (0,170)
corr (R, R (=3)) 0,613 0,160 0,248
{0,175) (0,190)
¥ 0,350 0,500
o 0,850 0,900
4] 0,060 0,08¢

Nota: Ver Cuadro 1,
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GRAFICO 1
BOLIVIA: DESVIACION ESTANDAR DEL INGRESO

35

rae
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Nota: En el eje de las abscisas se presenta la desviacidn estindar, En el eje de las ordenadas se presenta
&l nimero de casos. La 1fnea vertical presenta la desviacion correspondiente a los datos.

GRAFICO 2
CHILE: DESVIACION ESTANDAR DEL INGRESO
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Nota: Véase grafico 1,
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GRAFICO 3

PERU: DESVIACION ESTANDAR DEL INGRESCG

Nota: Véase grifico 1.

6. Breve comentario de los resultados

De los resultados obtenidos, se puede concluir lo siguiente:

(i) No resulta dificil reproducir la correlacion entre el producto y la tasa de inversion
para los tres pafses, asf como las primeras autocorrelaciones de ingreso y tasa de in-
version para Bolivia y Perd. Los resultados obtenidos para la economia boliviana son par-
ticularmente interesantes, pues modelos tan simples como los presentados son capaces de
recrear la gran mayoria de los hechos estilizados.

(ii} La volatilidad de 1a tasa de inversién y del producto son reproducibles para los
casos de Chile y Perii, en tanto que en el caso boliviano los modelos no permiten repro--
ducir conjuntamente su variabilidad. Esto se debe probablemente a la baja volatilidad de
los shocks. - .

(iii) Los resultados presentados son relativamente insensibles a variaciones en el valor
de v, dados los valores de p y 0. Dado que los valores de 8 son iguales para los tres paises,
la elasticidad de sustitucién intertemporal (1/7) es el OGnico pardmetro que sirve para
tomar en cuenta el grado de frugalidad de una economia en ¢l contexto de los ejercicios
realizados. Nétese que los valores escogidos para 7y son bastante mds bajos que los que se
utilizan para simulaciones en !a economfa norteamericana. Sin embargo, estos valores son
consistentes con estimaciones realizadas para pafses latinoamericanos (Arrau, 1990).
Ejercicios realizados con valores de <y superiores a la unidad presentan, en general, menor
bondad de ajuste, mayor volatilidad y casos en los que la restriccion de K¢ > O no se
cumple.

(iv) A pesar de la insensibilidad de los resultados al valor particular de ¥ {entre cero
y uno), dicho pardmetro ¢s fundamental para los efectos de evaluar costos (0 ganancias)
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en bienestar de politicas alternativas. En un contexto e¢stocastico, el pardmetro vy puede
ser interpretado como el coeficiente de aversion relativa al riesgo de Arrow-Pratt. Por ello,
a la luz de los axiomas de utilidad esperada de Von Neumann-Morgenstern, los resultados
obtenidos sugieren que el agente representativo chileno valoraria mds la estabilidad que
sus similares boliviano y peruano.

{v) En ninguno de los casos en los que se utilizd el Modelo 2 se encontraron sustan-
ciales mejoras en la calidad de los estadisticos. Sin embargo, resultados preliminares indi-
can que el Modelo 2 puede replicar mejor los hechos estilizados, si es que se utilizasen
como pardmetros libres las pacticipaciones de las etapas de inversidn. Modificaciones en
este sentido pueden ser muy importantes para mejorar los resultados de autocorrelacion,
particularmente en el caso peruano. A su vez, la utilizacién de éstos como parimetros
libres puede servir para identificar peculiaridades en los procesos de realizacion de in-
versiones. Existirfa, por ende, un vinculo automitico con las caracterfsticas de especiali-
zaci6n de cada uno de los paises.

(vi) En el caso boliviano, se requicren shocks persistentes y menos voldtiles que en
los otros dos. Por otra parte, los modelos utilizados no permiten capturar conjuntamente
las desviaciones del ingreso vy de la tasa de inversibn. Una estrategia que podria utilizarse
es Ia de incluir inventarios en el Modelo 2. A pesar de la simplicidad de los modelos utili-
zados, cabe destacar el alto grado de ajuste alcanzado.

(vii) La limitacién mds importante en el caso chileno es que se disponia solamente
de datos anuales, por lo que los estadisticos se calcularon en base a la agregacién de simu-
laciones trimestrales, Pese a lo anterior, los resultados lograron replicar las desviaciones
estdndares de ingreso vy tasa de inversidn, asi como la correlacién entre dichas variables.
Esto pudo conseguirse con shocks altamente persistentes, hecho que condujo a sobrees-
timar las autocorrelaciones,

(viii} El caso peruano presenta caracteristicas distintas a los anteriores. Notese que
los resultados alcanzados dependen de una menor persistencia y mayor variabilidad de
los shocks. Por otra parte, el Modelo 2 es menos preciso en la mayoria de los estadis-
ticos.

(ix) Cabe destacar que se lograron algunos resultados satisfactorios al incluir raices
unitarias en el proceso estocdstico de los shocks productivos. Sin embargo, dichos resulta-
dos son cuestionables, ya que bajo el supuesto de rafz unitaria no existe un estado esta-
cionario para la economia, por lo que la bondad de la aproximacion lineal cuadritica
puede declinar dristicamente lejos de las condiciones iniciales.

7. Conclusiones

En este articulo se ha jlustrado el uso de las técnicas de modelacién en base a paré-
metros profundos a través de la solucidn y calibracién de modelos simples de crecimiento
estocdstico para Bolivia, Chile y Perd. El objetivo principal ha sido mostrar la utilidad de
este enfoque con fines docentes, en especial en lo que concierne al nexo entre modelos
tedricos y realidad empirica. Con todo, los resultados obtenidos tienen un interés en si.
Es interesante destacar, por gjemplo, que los modelos aquf considerados fueron capaces
de producir predicciones relativamente razonabies para paises como Bolivia. También
resulta ser de interés el hecho de que pardmeiros profundos, tales como la aversion al ries-
g0, no parecen producir diferencias importantes en la simulacién de los diferentes mode-
los para un rango relativamente amplio de valores.

Los modelos aqui presentados son por cierto extremadamente simpies, y aplicacio-
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nes mds sofisticadas deberfan considerar aspectos propios de economias abiertas y peque-
fias (ver, por ejemplo, Quiroz, 1991), asf como el rol de potenciales distorsiones de
diversa indole (McGrattan, 1991). Tampoco puede descartarse a priori la posibilidad de
sustituir el supuesto de equilibrio competitivo aquf empleado por nociones alternativas,
derivadas del marco tedrico de teoria de juegos, Esto podria eventualmente operacio-
nalizar las nociones tebricas de ‘‘coordination failure”, propias d¢ la Nueva Economia
Keynesiana. El mensaje central, sin embargo, es que sean cuales fueren los madelos
tedricos que se utilicen, su relevancia en investigacién y docencia dependeri en dltima
instancia de su habilidad predictiva empirica.

APENDICE A. Los datos: Fuentes y tratamiento

Dade que los resultados obtenidos por los modelos desarrollados en el articulo se
abstraen de caracterfsticas estacionales vy tendenciales propias de los datos, resulta ne-
cesario realizar un tratamiento de las series de Cuentas Nacionales para que sean compa-
rables con las series artificiales generadas. Por ello se procedid a desestacionalizar y sacar
tendencia a las series de producto. A su vez, como el modelo requiere que tanto inversién
como producto compartan tendencia, la razon inversidn/producto Gnicamente fue deses-
tacionalizada.

El método utilizado fue ¢l de simple inclusion de variables ficticias trimestrales y
tendencia, dado que métodos como los de una representacion MA (aditiva) no presenta-
ron modificaciones mayores. Algo importante de anotar es que el DW de la regresion
simple en la que se incluyen variables ficticias y tendencia sirve para analizar la posibie
presencia de correlaciones espurias.

Cabe destacar que, ademds de componentes estacionales, tendenciales o ciclicos, los
tres paises presentaron importantes cambios en regimenes de politica, estando a su vez
sujetos a importantes shocks externos. .

En el periodo en estudio Bolivia presentd hasta fines de 1985 un proceso altamente
inflacionario, mientras que en la segunda mitad de la década se realizé un exitoso proceso
de ajuste.

Para el caso chileno no se pudo conseguir una serie trimestral por tipo de gasto,
por lo que las cifras utilizadas corresponden a series anuales desde 1960.

La economia peruana presentd grandes oscilaciones del producto, acompafiadas por
una persistente inflacién y numerdsos cambios de politica.

Las fuentes consultadas son: -

BOLIVIA: Instituto Nacional de Estadistica.

CHILE: Banco Central.

PERU: Banco Central.
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APENDICE B, Programa de solucion del Modelo 1

/*
Computa regla de decision para modelo de crecimiento estocdstico

*/

/* ———————————— DEFINE PARAMETROS DE INTERES ====—===ee——e- &/
HS=3; /* Numero de Estados */
NC=1; /* Numero de Controles *f
NSH=1; /%* Nimero de Shocks */
RRE=0.1; /* Tasa de Interés real */
IY=0.15; /* Relacién Inversidn/Producto

BOLIVIA=0.15 CHILE=0.17 PERU=0.27 */
ALPHA=0.33; /* Participacién de Capital en Producto */
GAM=0.35; /* Elasticidad sustitucidén Intertemporal

BOLIVIA=0.35 CHILE=0.80 PERU=0.35 *f

RHO=0.9; /* Autocorrelacidén de Shocks

BOLIVIA=0.90 CHILE=0.99 PERU=0.85 *f
SIGMAV=0.01; /* Desviacidén Estandar de Shocks

BOLIVIA=0.01 CHILE=0.02 PERU=0.06 * /
KR1=140; /* Numero de Replicaciones Intra-Muestra

BOLIVIA=140 CHILE=220 PERU=145 L7
NR2=100; /* Numerc de Replicaciones Muestrales */
J*® —————————————— RESUELVE STEADY STATE —ww————meec—ccecwcane= &/
BETA=(1+RRE)~(~1/4); /* Tasa de Descuento */
DELTA=({1/BETA}-1)/ (ALPHA/IY-1); /* Depreciacién x/

/* Cédigos: x[1l]=Capital, x(2]=Shock Tecnolégice, x[3]=1,
u=Inversién. *f

x=zZeros(NS,1);

u=zeros(NC,1);

x{1])=((1-BETA* (1-DELTA} ) / (BETA*ALPHA) } ~ (1/ (ALPHA-1});
x{2]=0;

x(3)=1;

u[ 1}=DELTA*x[1];

consumo=x[1]~ALPHA-u[1];

i
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/% ————=mm=—= CONSTRUYE MATRICES DE TRANSICION ====-==ce-=——== */

aszeros (NS,NS) ;
a[l,1)=(1-DELTA);
al2,2)]=RHO;
a[3,3)=1;

b=zeros (NS,NC) ;
bl1l,1]=1;

c=zeros (NS,NSH) ;
c¢[2,1]=5IGMAV;

/% ———== CONSTRUYE MATRICES DE APROXIMACION DE TAYLOR w===== %/

gtil=zeros(NS,NS);
qtil(l,1]=({consumo)~ (-GAM) ) *ALPHA* (ALPHA~1) * (x{1]~ (ALPHA-2))
|Abrvmb>wv*AKHHH>AN&>vmm$lMVu*an*ﬂﬁnosmﬁaov>ﬂlmb=|Huvﬂ
qtil{1,2])={( (consumo)~ (~GAM) } *ALPHA* (%(1]~ (ALPHA-1) ) -GAM*ALPHA*
(x[1]*~ (2*ALPHA-1) ) * (consumo”™ (~GAM-1})) ;
gtil(2,1lj=qtil(1,2};
qtil{2,2)=((consumo)~ (-GAM))* (x[1]~ALPHA) -GAM* (x[1]~ (2*ALPHA) )
*( (consumo) ~ (-GAM=-1)) ;
gtil[1,3]=({consumo}~ (~GAM)) *ALPHA* (x[1]~ (ALPHA-1));
gqtil(2,3]=({consumo)~ (~GAM) ) *(x{1]~ALPHA) ;
gtil(3,2}=qtil[1,3);
gtil([3,2)=qtil[2,3];
qtil[NS,NS)=2*{(consumo)~ (1-GAM) }/ (1~GAM) ;

r=zeros (NC,NC) ;
r(1,1]==(GAM/2)*( (consumo) ~ (=GAM=1) ) ;

wktil=zeros (NS, ,KNC);
wtil{1l,1]=GAM*ALPHA#* (x[1]* (ALPHA-1})*{ (consumo)* (-GAM-1});
wtil{2,1)=GAM#*(x[1]~ALPHA}*( (consumo)”" (-GAM-1));
wtil[3,1]=-((consumo) ~ (-GAM}};

xtil=x[1:NS8-1];

qo=qtil [1:NS~1,1:NS-1};
aqns=gtil[1:NS~1,N5];

cO=gtil [NS§,N§];

gnsa=gns-go*xtil;
gnsns=xtil'go*xtil-2*qns'xtil+co;
auoum.&anoeﬂsmm“nsmm.rasmzwuﬂ

wo=wtil[1:NS-1,.];
wn=wtil[NS,.1;
wma=wn-xtil'wo;
w=0,5.%(wo|wma) ;

g
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/% ==————-« TTERA EN ECUACION MATRICIAL DE RICCATI ---——=—== %/

ar=sqrt(BETA) .*{a~(b*inv(r)*w'));
br=sqrt (BETA) .*hb;
qr=g=(w*inv{r}*w'};

print "ITERANDC EN ECUACION DE RICCATI™;
print;

po=eye(NS)*(-1);

fo=( (inv{r+(br'*po+br) ) *br'*po*ar)}+{(invi{r)*wt)};

toler=1.0e-4;

i=l+toler;

j=1l+toler;

k=0;

do until i<toler and j<toler;
pnl=qgr+{ar'*pl*ar)-(ar' *po*br*(inv(r+(br'*po*br))}

*br'*pO*ar) ;

fml=( {(inv{r+(br'*pml*br)) *br'*pml*ar))+{{inv{r)*w')};
xx=fml-£0;
AR2=KH . *AUK;
i=sumc(xx2');
3J-pmi-p0;
332=333-*333;
Jil=sumc(jj2);
J=sume(jji'});
pO=zeros (NC,NC)+pml;
fo=zeros(1i,ns)+fml;

k=k+1;
endo;
f=£0;
print "LA POLITICA OPTIMA (MATRIZ F) ES:";
print £;
print;
[#* ==————=—wce= VERIFICA RESULTADQOS -———r———=—r———s—me—————— & f

z=(a-b*f) *x;

print "CHEQUEO DE LA MATRIZ F";

print "LOS VALORES DE STEADY STATE SON:";
print x;

print YLOS VALORES CALCULADOS SON:“;
print z;

print;
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}* =we=m=== ALGORITMO DE SIMULACION-CALIBRACION —--—-——- ————— ok f
I=1; L
hestil=zeros{18,1); /* Hechos Estilizados */
print "SIMULANDO...";
print; 4

- do while j<NR2+1;

' shocks=rndn(NR1, NSH); /* shocks Tecnolégicos */

haux=zeros(18,1); /* Variable Auxiliar */

/* ———== [1] Simulacién de Variables de Estado y Control---- */

xsiml=zeros(NR1,1}; /* Capital *f
xsim2=zeros(NR1,1); /* shocks Tecnoldgicos *f
xsim3=zeros(NR1,1); /* variable Auxiliar =1 */
usim =zeros(NR1l,1); /* Inversién */
i=1;
xX2=Xx;
uz=u;
do while i<NR1+1;

x1=x2;

ul=u2;

wsiml[{i]=x1(1];
xsim2[i)j=x1[2];
xsim3[i)]=x1[3];
usimf{ij=-f*x1;
shocksl=shocks(i,.]"';
®2=(a-b*f) *x1+c*shocksl;
i=i+1;

endo;

/% === [2] Simulacidén de Variables Econdmicas de Interés -- */

ingreso=zeros(NR1,1);
inver=zeros(NR1,1);
tasainv=zeros(NR1,1);
ingreso=(xsiml~ (ALPHA)) . *{exp(xsin2));
inver=usim;

tasainv=inver./ingreso;

TR —

b
:
:
i
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/* —--=-=— [3] Simulacién de Estadisticos Relevantes —-——-——--w- */

/* Cédigos: hestil(l] = Desv. std. (ln(ingreso})

*/

hestil{2] = Desv. Std. (tasainv)
hestil[3] = Corr {(ln(ingreso), tasainv)

hestil[4] = Corr (ln(ingreso), ln(ingreso(-1)))
hestil[5] = Corr (1ln{ingreso), ln(ingreso(-2}))
hestil[6] = Corr (ln(ingreso), ln(ingreso(=3}))
hestil[7] = Corr (tasainv, tasainv{-1)}
hestil[8] = Corr (tasainv, tasainv(-2))
hestilf9] = Corr (tasainv, tasainv(-3))
hestil(i] = hestil[i-9]~2, para i=10,...,18

inicio=101;

fin=NR1;
haux[1l1=stdec({ln(ingreso[inicic:£fin])};
haux[2)=stdc(tasainv[inicio:fin});

dato=1ln(ingreso[inicio:finj})~tasainv(inicio:£fin};
cdato=corrx(dato) ;
haux[3]=cdato[1,2];

dato=ln(ingresc[inicio:fin])~1ln({ingreso(inicio-1:£fin-1]);
cdato=corrx{date);
haux{4]l=cdato(l,2];

dato=1ln(ingreso[inicio:fin])~1n(ingresofinicio-2:£in-2]);
cdato=corrx{dato);
haux([S]=cdato[1l,2];

dato=1n{ingreso{inicio:fin])~1ln(ingresolinicio-3:£in-3));
cdato=corrx(datoe};
haux[é6]l=cdato[1,2];

dato=tasainv[inicio:fin]~tasainv[inicio-1:fin-1];
cdato=corrx(dato);
haux{7]=cdato(1,2];

dato=tasainv([inicio:fin}~tasainv(inicio-2:fin-2};
cdato=corrx{dato);
haux([8])=cdato{1,2];

dato=tasainv[inicio:fin]~tasainv[inicio-3:£in-3];
cdato=corrx(dato) ;
haux[9]=cdato[1,21];

k=10;

do while k <19;
haux (k]=haux[k-9]"2;
=k+1;

endo;
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/% ===== [4] Registra Informacion Intra-Muestral =-—-————====
k=1;

do while k<19;
hestil{k]={{j=-1)/j)*hestil{k] + (1/3)*haux[k];
K=k+1;
endo;
MWMuﬁ 3;:
J=3+1;
endo;

f* =—===-=~-- FIN ALGORITMO SIMULACION Y CALIBRACION —--——-

/* —======-—e-- RESULTADOS FINALES DE CALIBRACION =-=—==—-—-

k=10;
do while k<1%9;
hestil{k]=(hestil[k]}-(hestil[k=-9])"2)"0.5;

k=K+1;
endo;
print *
print RESULTADOS LH
print "
uﬁwsﬂ " D.S. In(Y) *; hestil(1l}; hestil{ic]};
ﬁwwﬁﬂ ” D.S. I;jY "e smmﬂ%wﬁuun :mmﬂwwmwpuh
vﬂwbﬁ . Corr.ln(¥)-I/Yy "; :mmﬂwphuu“ Smmn+wﬁwuum
vﬂ*bﬁ . Corr.Y-Y(-1) b 5mmﬁ+pmau“ :mmd+wmpuum
vﬂwsﬁ . corr.¥Y-Y(-2) ", Smmﬁwwmmu“ Smmn«wﬂwpun
vﬂmnﬁ . Corr.¥-Y(-3) ”h smmﬁ+wmmun :mmﬂwwﬁpmum
vﬂmbﬂ . OOHH.H\mlH\malpuzh Smmﬁwumqu“ Ummﬂ+wﬁpmun
wﬂw:ﬁ Corr . XI/¥Y-L/Y(~2}"; wmmﬁmwﬂmu“ 5mmn+wﬁpqum
print " Corr.I/Y-I/Y(-3)}"; hestil{9]; hestil(l8];
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Notas:

1 El lector puede verificar que las soluciones de estado estacionario para el Modelo 2 son:

4 A
a-pa-&n T By |
X =
af?
X, = 0
Xy = &u.x.m“c"mk.u

donde X3 = K, X2 = W, X3 = 8y, Xg = 82, X5 = 83, ¥ U = 5.

2 Suele recomendarse Po = -I, donde I es la matriz Identidad, de orden igual al niimero de
estados (incluida la constante).

3 El criterio de convergencia en las matrices P y F es relativamente arbitrario. En este trabajo, se
procedié como sigue: Luego de cada iteracidn se define una matriz de dimension igual a la de las
matrices P y F resultantes gue contiene el producto componente a componente de ia diferencia
de dichas matrices. Finalmente se obtiene un escalar que es la sumatoria de las desviaciones al
cuadrado. Este escalar se compara con un nivel de tolerancia arbitrariamente escogido.

4 Un buen criterio pata evaluar la convergencia de las matrices P y F es caleular (17) en el estado
estacionario y verificar que se cumple X = (A~BF)X. Dicho criterio es presentado en e} pro-
grama del Apéndice B.

s  Esta forma de proceder fue usada originalmente por Kydland vy Prescott op. c¢it., y continia
siendo utilizada por ottos autores.

6  Esta linea de investigacion mds reciente se conoce como Método de Momentos Simulados (MMS)
y ha sido desarrollada por Duffie y Singleton (1989).

7 Una excelente introduccidn a la metodologia VAR (Vectores Autorregresivos) y sus posibles usos
se encuentra en Sims (1980).

8  Se debe sefialar que el modelo tedrico se podria interpretar, en principio, como desviaciones en
torno a una tendencia, si es que se incluyera una tendenciz a la productividad de largo plazo y
¢l capital se interpretara como capital per cipita. En consecuencia, la calibracién a datos de Ia
realidad (que en general exhiben tendencia) se debe hacer solo después de sometetios a alguna
transformacion que los haga libres de tendencia, Los detalles de estas transformaciones, asi como
de las fuentes utilizadas, se explican en el Apéndice A.
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