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Modelacion de las ER

= Las expectativas racionales fueron
planteadas por Muth (1960)

= [ncorporadas en modelos econdémicos
por Lucas (1972)

= Popularizadas por Sargent y Wallace.
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Modelacion de las ER

Proceso de formacion de
ER

= Las variables econémicas siguen
cierto patron de conducta.

= Los errores revelan WW
discrepancias entre el patrén de Ye N
conducta de la variable y el
esperado por el agente.

= El agente revisa sus errores para &,
no caer de nuevo (en los mismos
errores) en el futuro.

t

No se cometen
errores sistematicos
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Modelacion de las ER

Nomenclaturas

= Tres formas indistintas:

E(Xt+1 / Qt )

Et Xt+1

t Xt+l
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Modelacion de las ER

Propiedades del estimador de ER

= Predictor insesgado

Et [Xt+1 - Et (Xt+1)] =0

= Predictor eficiente
Yip =2a+ bXt+1 T & Var(yt) = bZVar(xt) + O's2

Y =a+bXyy +C2y +&uq Var(y,) =b?Var(x,) +c?Var(z,) + o2
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Modelacion de las ER

Expectativas iteradas

= ¢ Cual es mi pronéstico hoy sobre mi prondstico de
mafana para el tipo de cambio de pasado
mafana?

EE X, = ?
= ¢ Cual sera mi pronéstico de mafiana sobre mi
prondstico de hoy para el tipo de cambio de pasado
mafana?

Et+1 Et Xt+2 = 9
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Modelacion de las ER

Sistematizacion de los errores de
Muth (1961)

= Los precios se determinan en el mercado
de bienes:

« Demanda y¢ =a, —a,P,
 Oferta ye =bo +b,R° +u,
e a,—-b, b 1
« Equilibrio P=—"—2-2R -—uy
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Modelacion de las ER

Sistematizacion de los errores de
Muth (1961)

= Si usamos
expectativas estaticas: P°=P,

a,—b, b 1

e Precios R=—>-7Ri——Y4
a a4 8
a,—b, (b 1
— e _ -0 0
e Error &=R-R ———[—JrlJPt_l— —U,
8 & &
Fa ‘,\ error sistematico o predecible error aleatorio
'.’5\“;‘&\1; Teoria Macrodinamica — Ronald Cuela (evitable) (inevitable)

Modelacion de las ER

Sistematizacion de los errores de
Muth (1961)

= Si usamos
expectativas adaptativas: R =(1-A)R,+4R

i PreC|OS Ptzaoi_bo_ﬂ(l_/l)i;ﬂpufl_iut
a a, — a

1 1
a,—-b, (b . 1
— e _ -0 0 i
e Error &=P-P _——(—+1J(1—A)Zzpt_i_l— —u,
a a 0 q
e, error sistematico o predecible error aleatorio
(evitable) (inevitable)
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Modelacion de las ER

Sistematizacion de los errores de
Muth (1961)

= Con
expectativas racionales:  F°=E[R/Q,]=E P

. -b, 1
« Precios R=2"% -y
a+b &
1
§=P-P'=— —u
* Error ton a No se cometen
_ error aleatorio errores sistematicos
ey - (inevitable)
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Modelacion de las ER

Resolucion de modelos con ER

= Método de proyecciones iteradas:

= Métodos de coeficientes indeterminados:

Yi =g —a By Yy + U, u. ~ RB
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Modelacion de las ER

Ejercicios
LYy =ag —aE Y + U U ~ARQ = u =pu+¢
2. Ye=ag—auE Y+ U ~ARQD = u =pu+¢
3. yd=a,-a,P +v, u,,v, ~ RB

yi =bo +bE 1Y, +u, cov(u,vy) =0

4. DA: Yy =By = B(m —py) +V, Vi ~AR()) = v, =6 +¢
OA: Yy, =V+a(p,—E_1p;)

RP: M, =Uy+UV, ; +& cov(e,, &) =0
":“”;:\\ﬂ Teoria Macrodinamica — Ronald Cuela

Modelacion de las ER

Y las ER en tiempo continuo?
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Modelacion de las ER

Modelo de Cagan con ER

Modelo de Sargent y Wallace

Algunas cuestiones de las ER
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Modelo de Cagan con ER

El modelo en tiempo discreto
= Recordando la versién estudiada M- or=1)
= Linealizado %:C_b{M}
P P
1 b

P=—" M+ > P
““"p+c ' b+c

= Expectativas adaptativas PR =@1-4)PR,+4P;
R, =@1-A)R +4R°

1y bae-ne
= Resultado R= oMt g, 2R
i=0
e
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Modelo de Cagan con ER

El modelo en tiempo discreto
= Recordando la versidon estudiada %:f(n:)
= Linealizado %:C_b{M}

R R
= Expectativas racionales p-— M+ Ep,
b+c b+c
1 &( b Y
= Resultado R = e (—j EM.,
+co\b+c
/;és\
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Modelo de Cagan con ER

El modelo en tiempo continuo
= Recordando la version estudiada %:f(n:)
= Linealizado  m —p ——ar

7i—te = 7/(7[t _”te)

= Expectativas adaptativas

b =—"— (M~ p,)
l-ay
_ )
= Resultado P =(pp—me "7 +m
_./)",-:- R
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Modelo de Cagan con ER

El modelo en tiempo continuo
= Recordando la version estudiada %:f(n:)
= Linealizado  m —p ——ar

72’te :7(7Tt_7z'te)

= Expectativas racionales =

=

(mt - pt)

= Resultado

_/f\.\':'-'ﬁ
S
i EYy

17 ~t-9)
P, :—je“ m,os
2 t
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Modelo de Cagan con ER

Incremento no anticipado de M
= En tiempo discreto  R-— Z(Lj EM,,

:b+c ~\b+c
M, > M, 1

. . 2 s
= En tiempo continuo  p, == [e«m,s
m, —m, P, =M,
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Modelo de Cagan con ER

Incremento anticipado de M
= En tiempo discreto p= (Lj EM,,,

b+ci\b+c

» Se anticipa el aumento de M para T
Bt LIRS RSB

_b+ci:o b+c b+c iz \b+c b+c, 5 \b+c
. b
=— <1
e Si Y

[Pt — [ M+ ) Mlﬂ

g Teoria Macrodinamica — Ronald Cuela

Modelo de Cagan con ER

Incremento anticipado de M
= En tiempo continuo ptzlofei(t_s)msés
at

» Se anticipa el aumento de M para T

1 TS 1 TR SN
p,=—e* J-e @ m085+—e"‘ J.e @ mlaS
a 9 a 3

e Solucién

e
p,=|1-e“ m,+|e “ m,

Teoria Macrodindmica — Ronald Cuela
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Modelo de Cagan con ER

Ejercicio
= En tiempo discreto y continuo
» ¢;Qué ocurre con los precios si el Banco
Central cambia de una politica de

cantidad de dinero constante a una
politica de crecimiento constante del

dinero?
M, = (L+u)'M, My = My +ut
_'47'1':'-3)
'.’5\“;“\\“' Teoria Macrodindmica — Ronald Cuela
Contenido N
a‘ Modelacion de las ER
.e‘ Modelo de Cagan con ER
9‘ Modelo de Sargent y Wallace
0 Algunas cuestiones de las ER
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Modelo de Sargent y Wallace

Rational expectations and the theory
of economic policy, 1976

= Sargenty Wallace (1996) popularizan los
resultados de Lucas sobre la neutralidad del
dinero

= Desarrollan un modelo para demostrar que las
ventajas de la discrecionalidad sobre las reglas
fijas desaparecen cuando el publico anticipa
perfectamente las politicas del gobierno y las
incorpora en regla de decision.

. u\ Teoria Macrodinamica — Ronald Cuela

Modelo de Sargent y Wallace

El modelo consta de 3 ecuaciones
= S Y, =X—br, +cg, +u,
= LM m, — p, =Ky, —hr,

= COL?? Vi —Y=A(p; —E1py)

u ~AR@1) = u =60u, +¢

3 t‘j\: Teoria Macrodindmica — Ronald Cuela
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Modelo de Sargent y Wallace

Solucion
r—l(x— +cg, +U,)
= DelalS 1= (o ereg
1
- En |a LM mt_pt:kyt_hB(X_y[+Cgt+Ut)
. h h ch ho h
» Despejando Po=m—| Kt Y Xm0+ U+ e
h). h_ ch ho
Ep=E.m _(k +B)V+BX+F E.9, +Tut—1

h _. ¢h h
P —EiaPe=m —Em _[k +Bj(yt -y +?(gt —-E190) "'Bgt

b Jch Jh
y= 2 m—Em) 2" (g —E g
= EnlaCOL  vi=¥=yopM-Bam) )t @ -Bug)+ e
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Modelo de Sargent y Wallace & ‘;
Conclusiones

2 2 2
Ach Ah
v _Ah Dy _ M) 5
j ar(m‘)+(b+bk+h] ar(g‘)+(b+bk+hj %

Ab
Va““:(m
= No existe campo de accion para la politica

monetaria (activista).

= Para minimizar la volatilidad del producto, el
gobierno debe seguir una regla sistematica
(predecible). La mejor politica estabilizadora es el
no uso de politicas estabilizadoras (que en
realidad son perturbadoras).
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Cuestiones sobre las ER ~ |

Criticas

#Fi ':'-'s'?
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Los agentes no son racionales.

Las expectativas racionales exigen supuestos no
realistas.

Los agentes no conocen las reglas de politica, ni pueden
identificarlas faciimente.

Los agentes no tienen incentivos para buscar la
informacion necesaria. Esta critica obliga a ser mas
precisos en el tratamiento de los incentivos y costes de
Informacion.

Las expectativas racionales so6lo se pueden aplicar a
variables aleatorias recurrentes, No se pueden usar las
expectativas racionales a una situacion de incertidumbre
(ala Knight), osea donde no hay informacion previa.

La hipotesis de las expectativas racionales no es
verificable independientemente.

Teoria Macrodindmica — Ronald Cuela
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Cuestiones sobre las ER

Multiples soluciones
= El modelo de Taylor.

IS Yi :_dl[it — (B aPrs — By pt)]+ d, (M — py) + Uy
e LM (m, - pt)d =y, —agl +a,(m, — p;)° +Uy
« COL Yi =Y +b(m, — p;) + U

* RP m,=m

Uy, Uy, Ug ~ RB independientes
'./7.\';-'5'?
.;,5‘;‘;__\\'1:'1

o/
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Cuestiones sobre las ER

Multiples soluciones
= El modelo de Taylor.

» Operando
Et—1pt+1: Et—1pt +[é+di]y+|:%4_%+b[i"'di]}m_{%il_%*'b[é+di]:|pt —diun +éu21 +[é+diJuat
° Resumlendo EaPa=EiP +4, +4p +U,

» Coeficientes indeterminados D=7+ A,
k=0

* Identificando CI 340, =d +dr, + (s +Du + 3 A+ )4, ,
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Cuestiones sobre las ER

Fe

f\‘

Multiples soluciones [pt:mzzkutk}
= El modelo de Taylor.

Zﬂmut « = o+ 7o + (A + 1y, +Z(1+ A AN

* De los términos independientes yoz—Z—O
1
« Parau PR
t ° T g
* Parauy 1 =1+4) A,
1 o0
Py =ﬁ‘—“t +Z(1+¢1)kﬂlut_k1
=

\" Teoria Macrodindmica — Ronald Cuela
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Cuestiones sobre las ER

Fe

Multiples soluciones
= Modelo de Taylor E b, = @_iut+i(1+¢l)%ut_k]

¢4 &
= Criterios
» Varianza finita: no ayuda si ~2<¢4,<0
» Varianza minima A4 =0
¢ Minimo conjunto de variables 4 =0

f\‘
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