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1 Introduccion

En el presente trabajo se realiza un anélisis de las propiedades de series de
tiempo que caracterizaron el comportamiento inflacionario en México entre 1995

v 2006.

Se mantiene la hipétesis de que —en combinacién con factores estructurales
de la economfa— el marco de ejecucién de la politica monetaria ha permitido
transformar el proceso generador de datos de la inflacién; lo anterior ha llevado
a que la inflacién pase de tener un proceso no estacionario o persistente a un
proceso estacionario o no persistente de tal forma que, en la actualidad, los

choques inflacionarios sélo tienen efectos transitorios.

En tal sentido, la literatura' seflala tres posibles elementos causantes de
la persistencia: 1) la fuerte correlacién serial proveniente de choques estruc-
turales de la economia; 2) un poderoso mecanismo de propagacién inherente a
caracteristicas especificas de la economia que convierten choques exégenos no

correlacionados en persistentes ; y, 3) la conduccién de la politica monetaria.

Asi, la persistencia en la inflacién se origina en la combinacién de los tres
factores antes citados; sin embargo, el tercer elemento constituye un factor de
gran importancia para comprender el cambio en la persistencia de la inflacién

a través del tiempo.

Para el caso de México, es claramente visible un cambio en la conduccién
de la politica monetaria a mediados de la década de 1990 que —combinado
con factores como la inexistencia de dominancia fiscal, la disminucién en la
indexacién de precios, un régimen de tipo de cambio flexible y otros factores

estructurales— ha permitido consolidar un proceso de desinflacién exitoso.

!Benati (2002).



En lo que respecta especificamente a la conduccién de la politica monetaria,
es preciso senalar que, desde el inicio del proceso de desinflacion, la autoridad
monetaria estuvo preocupada por adoptar gradualmente un marco convergente
con el régimen de objetivos de inflacién. Ello implicé, por parte del Banco
central, la adopcién de una funcién de pérdidas en la que las desviaciones de la
inflacién observada con respecto a su nivel objetivo, deben mantener un peso

positivo.

Esto presiona a la autoridad monetaria para mantener la inflacion cerca del
nivel objetivo, y esta presién debe originar un comportamiento de reversién a la
media en lo que respecta a la inflacién observada; en general, se trata de llevar

a la inflacién a comportarse de forma estacionaria.

Es preciso reconocer que no en todos los casos sucede esta reversion a la
media; esto se debe esencialmente a diversos mecanismos estructurales de la
economia que no lo permiten. Sin embargo, la adopcién de un marco de objetivos
de inflacién deberia, en general, conducir a un comportamiento estacionario de

la inflacién observada.

El tema de la persistencia en la inflacién y la posibilidad de la existencia de
un cambio de ésta —reconociendo la existencia de dos procesos generadores de
datos, conectados en un punto en el tiempo— ha llamado la atencién de muchos
investigadores alrededor del mundo. La evidencia empirica parece ser diversa,
ya que mientras algunos estudiosos encuentran no estabilidad en la persistencia
de la inflacién y sugieren que en los ltimos afos ha habido una significativa
reduccién de la inflacién tanto en nivel como en persistencia?, otros presentan

evidencia de que no ha habido cambio en la persistencia de la inflacién®.

2Cogley y Sargent (2001), Benati (2002), Levin y Piger (2003), Harvey, et al. (2006), entre
otros.
30'Reilly y Whelan (2004), Gadea y Mayoral (2006) y Pivetta y Reis (2006).



No obstante, la mayoria de estos estudios se han realizado para paises indus-
trializados, con expecién de unos cuantos trabajos que estudian la persistencia

en pafses menos industrializados?.

El objetivo general del presente trabajo es determinar si la inflacién en Méx-
ico registré un cambio significativo en su comportamiento de largo plazo, que
se refleje en una disminucién en su grado de persistencia, mediante el uso de

herramientas economeétricas.

Los objetivos particulares son: 1) andlizar empiricamente la probabilidad de
un cambio significativo en el grado de persistencia de la inflacién en México; vy,

2) de observarse ese cambio, determinar la fecha de ocurrencia.

La investigacién se organiza de la siguiente manera: en la siguiente seccién
se presentan los aspectos tedricos de la persistencia de la inflacién; en la tercera
se hace una resena sobre la evolucién reciente de la inflacién y la politica mone-
taria; en la cuarta se expone la metodologia econométrica, y en la quinta parte
se reportan los resultados empiricos encontrados. Finalmente, la sexta parte

presenta algunas conclusiones.

4Borio et al. (2003) y Capistran y Ramos-Francia (2006).



2 Aspectos teoricos de la persistencia de la

inflacion

La persistencia es esencialmente una propiedad estadistica de las series de
tiempo, y estd relacionada con el efecto que tienen sobre la propia serie los

choques aleatorios que la afectan.

En este sentido, cuando una serie de tiempo es persistente, el impacto de
los choques aleatorios se vuelve prolongado e incluso permanente; por otro lado,
cuando la serie es no persistente, el impacto de los choques que la afectan es

sélo transitorio.

De esta misma manera se comporta la inflacién cuando presenta alta o baja
persistencia. Asf esta propiedad se convierte en una de las caracteristicas clave

para entender la dindmica de la inflacién en el largo plazo.

El analisis de la persistencia de la inflacién implica: 1) identificar sus ori-
genes econdmicos; 2) detectar si ha sido constante o ha cambiado en el tiempo;
3) identificar el influjo que tiene la politica monetaria sobre ésta; y, 4) analizar
el desempeno de las reglas de politica monetaria bajo diferentes grados de per-

sistencia.

De acuerdo con Benati (2002), la persistencia de la inflacién resulta de la
interaccién de tres elementos: a) los choques estructurales que afectan a la
economia, los cuales tienen efectos en el proceso generador de datos; b) ciertos
aspectos de la estructura intrinseca del sistema econémico; y, ¢) la conduccién

de la politica monetaria que prevalece durante el periodo.

Sin embargo, otros autores sugieren que la persistencia de la inflacién surge

principalmente de la combinaciéon de dos factores esenciales; por una parte,



las caracteristicas estructurales de la economia y, por otra, el comportamiento

histérico y presente de la manera especifica de conducir la politica monetaria®.

Asi, la conduccién de la politica monetaria es un factor clave para entender
el comportamiento de la persistencia de la inflacién, ya que diferentes marcos de
ejecucion de politica monetaria pueden tener diferentes efectos en las condiciones
de persistencia de la inflacién; por lo tanto, la adopcién de diversos marcos de
politica monetaria pueden llevar a un cambio de la persistencia de la inflacién

a través del tiempo.

De acuerdo con Bordo y Schwartz (1999), la modificacién en la conduccién de
la politica monetaria posibilita cambios en la persistencia de la serie de inflacién
debido a la modificacién de las expectativas de los agentes econémicos, de tal
manera que la inflacién tenderd a ser poco persistente si los agentes esperan
que la autoridad monetaria persiga una regla monetaria estable, mientras que
la inflacién tenderd a ser persistente, si los agentes esperan que las autoridades

monetarias ejerzan una politica inflacionista por un periodo considerable

Es asi como la politica monetaria influye sobre la persistencia de la inflacion,
lo cual implica que tendrd mayor control de la inflacién efectiva cuanto mas
fuerte sea la credibilidad de la politica monetaria como ancla nominal en la

formacién de expectativas de los agentes privados.

Por otra parte, el desempeno de la politica monetaria bajo diferentes grados
de persistencia representa un punto de interés en la agenda de investigacién
internacional. En principio, es necesario determinar qué nivel de persistencia es
originado por causas estructurales de la economia y qué nivel obedece a causas

de ejecucién de la politica monetaria.

5

ovéanse Sargent (1999) y Erceg y Levin (2001).



Algunos estudios recientes® han sefialado la amenaza de que los “policymak-
ers” traten de explotar un ilusorio “trade-off” entre producto e inflacién con

consecuencias eventualmente catastroéficas.

Lo anterior se refiere a que, al tratar de probar la hipétesis de Friedman de
la Tasa Natural —estimando curvas de Phillips y probando si la suma de los
coeficientes sobre la inflacién rezagada es igual a 1, como lo proponen original-
mente Solow y Tobin— existe el riesgo de sacar conclusiones erréneas, toda vez
que esta prueba es correcta si y solo si la inflacién es persistente, es decir tiene

una raiz unitaria.

Esto sugiere que, cuando la persistencia de la inflacién pasa de ser signi-
ficativa a ser no significativa, la prueba de Solow y Tobin ya no es ttil como
referencia de ejecucion de politica monetaria, pues se corre el riesgo de que se
concluya la existencia de un “trade-off” viable entre la inflacion y el desempleo
cuando en realidad éste no existe, y suponerlo puede conducir a aplicar una una

politica monetaria incorrecta.

El anailisis especifico de cada uno de los cuatro factores principales en la
persistencia de la inflacién es un ejercicio tedrico interesante. Sin embargo,
el presente trabajo parte del aserto de que la persistencia de la inflacién es
originada tanto por la manera de conducir la politica monetaria como por la
existencia de diversos factores estructurales de la economia que favorecen su
existencia, y que, en consecuencia, el marco en el cual se ejecute la politica

monetaria tiene un fuerte poder para modificar la persistencia de la inflacién.

De esta manera, tinicamente se comprobara si en verdad se modificé la per-

sistencia de la inflacién en los ltimos anos y se detectara la fecha de cambio.

6Sargent (1999).



Para ello, es necesario partir del andlisis del comportamiento de la politica
monetaria y su relacién con las demds politicas econémicas durante el periodo

de estudio, lo cual se realiza en el siguiente capitulo.



3 Resena sobre la evolucion reciente de la

inflacion y la politica monetaria

Durante los ltimos anos, el Banco de México ha llevado a cabo un importante
esfuerzo por reorientar la politica econémica a fin de alcanzar niveles de inflacién
convergentes con los de nuestros principales socios comerciales. En este sentido,
los cambios mads recientes e importantes se encuentran después de la crisis de
1995. A partir de ese ano, se hizo un considerable esfuerzo por redefinir el
objetivo de la politica monetaria para utilizarla como un verdadero instrumento
de anclaje nominal de la economia. El primer paso fue modificar el régimen de
tipo de cambio, que pasé de un régimen predeterminado a un régimen de tipo

de cambio flexible en diciembre de 1994.

La modificacién en el régimen cambiario permitié al Banco central un uso
més eficiente de los instrumentos de politica monetaria, ya que bajo el anterior
régimen se forzaba a la politica monetaria a enfocarse en el mantenimiento
del tipo de cambio en niveles inferiores al techo de la banda preestablecida.
Entonces, la politica monetaria se restringfa a cumplir dicho objetivo mediante
la creacién de condiciones monetarias que evitaran la sustitucién indefinida de
reservas por crédito interno del Banco central. De esta manera, toda vez que
el nivel del tipo de cambio fuese sostenible, el nivel general de precios tendia a
comportarse de manera ordenada, con la condicién que la moneda extranjera

de referencia permaneciera relativamente estable.

Una vez establecido el régimen cambiario de flotacién, quedaron liberados
los instrumentos de politica monetaria, ya que el Banco de México no tuvo la
obligacién de intervenir en el mercado de divisas, y de esta forma adquirié el

control sobre la base monetaria al no verse obligado a inyectar o sustraer liquidez

10



mediante intervenciones en el mercado de cambios.

Este control de la base monetaria se dio bajo el manejo discrecional del
crédito interno neto del Banco de México, por lo cual el crédito interno neto
pasé a formar parte preponderante en la formulaciéon de su politica monetaria.
Aunado al comportamiento del crédito externo del Banco central, el crédito
interno neto pasé a formar el ancla nominal de la economia, en el sentido de que
le permite el control de la base monetaria, lo cual posibilita la influencia sobre

la tasa de interés y sobre la trayectoria del nivel general de precios.

A partir de 1995, el Banco de México se empené en el control de la inflacién;
sin embargo, la prioridad para ese ano fue hacer frente a los efectos de la deval-
uacioén del peso, los bajos niveles de reservas, la creciente movilidad de los flujos
de capital y el debilitamiento de las instituciones de crédito, todo ello generado
por la crisis. Ello hizo necesario coordinar la politica monetaria con la politica
fiscal a fin de combatir esta circunstancia, pero siempre cuiddndose de no caer
en un ambiente de dominancia fiscal que impidiera la efectividad de la politica

monetaria’ .

Para lograr lo anterior, la politica fiscal se orienté hacia el incremento del
ahorro piblico, mediante el aumento de los impuestos y los precios de los bienes
y servicios publicos, asi como la contraccién del gasto piblico; por su parte,
la politica monetaria también se enfocé hacia la restauracién ordenada de los
mercados financieros y a reducir la volatilidad del tipo de cambio, todo ello

mediante limites al crédito interno neto, como se mencioné anteriormente.

Para ese mismo ano, el Banco de México decidié adoptar un nuevo encaje
llamado de promedio cero, mediante el cual los saldos deudores que hubieran

aparecido al cierre de cada jornada en las cuentas corrientes de las instituciones

"Ramos-Francia M. y A. Torres (2005).

11



de crédito tendrian que ser compensados, dentro de plazos mensuales medidos
dos veces al mes, con la constitucién en otros dias de saldos acreedores en esas
mismas cuentas de por lo menos igual monto; su incumplimiento por algin

banco lo hacfa acreedor a una pena econémica.

El establecimiento de un limite al crédito interno neto y la adopcién del nuevo
esquema de encaje legal permitieron al Banco de México pasar de una politica
monetaria que determinaba directamente la tasa de interés a otra orientada al
cumplimiento de objetivos monetarios, que provoca variaciones en la tasa de

interés.

Estas acciones de politica econémica permitieron, en primera instancia, la
estabilizacion de la economia y la restauracién de los mercados financieros, lo
cual comenzé a dar més libertad a la politica monetaria para llevar a cabo el
control estricto de la inflacién. En este sentido, en 1996 se comenzé a fijar el
objetivo de inflacién, estableciéndolo en 20.5%. En todo momento se continué
con la politica monetaria prescrita, se fijaron objetivos respecto al crecimiento
de la base monetaria, se determinaron limites trimestrales al crecimiento del
crédito interno neto, y se establecié un objetivo no negativo para la acumulacién

de reservas internacionales.

Asi mismo, en un esfuerzo serio por determinar una politica de informacién
clara sobre las acciones de politica monetaria, se comenzé a publicar, al prin-
cipio de cada ano, una proyeccién de la base monetaria principalmente como
referencia a las expectativas de inflacién. Ademds, se implementé el “corto”®
como un instrumento complementario a las reglas de operacién para influir en
la evolucién de la base monetaria; este mecanismo se basa en el régimen de

saldos acumulados, y permite al Banco de México enviar senales a los agentes

8Ver Banco de México (1996), para una mayor descripcion.

12



participantes en los mercados financieros sin determinar con ello niveles de tasas

de interés o tipo de cambio.

Este régimen establece periodos de cémputo de 28 dfas naturales, al término
de los cuales a cada banco le conviene que la suma de los saldos diarios de su
cuenta corriente en el Banco central® resulte cero, toda vez que si dicha suma
es negativa, el banco en cuestién debe pagar una tasa elevada por el importe
respectivo, (aproximadamente dos veces la tasa de CETES a 28 dfas); mientras
que si el saldo resulta positivo, el banco perdera el rendimiento que pudo haber

obtenido invirtiendo dichos recursos.

Bajo este régimen, el Banco de México interviene en el mercado de dinero
a través de subastas de crédito o de depdsito y de compra o venta de titulos
gubernamentales, ya sea en directo o mediante reportos. Esto le permite al
Banco central fijar objetivos del saldo acumulado de saldos diarios totales de las
cuentas corrientes de la banca. De esta manera un objetivo de saldo acumulado
de saldos diarios totales igual a cero indica la intencién del Banco central de
satisfacer a tasas de interés de mercado la demanda de billetes y monedas sin
que algun banco tenga al final del periodo saldo positivo o negativo, lo que

indica una politica monetaria neutral.

Por otra parte, la existencia del “corto” se da cuando el Banco central
mantiene un objetivo negativo de saldo acumulado de saldos diarios totales;
ello senala la intencién de la autoridad monetaria de no proporcionar a la banca
los recursos suficientes a tasas de interés de mercado y obliga a una o varias

instituciones de crédito a obtener parte de los recursos requeridos a través de

9La suma de los saldos diarios al final de los 28 dfas de cémputo se define como el saldo
acumulado de los saldos diarios, y éste es la suma de los saldos positivos y negativos registrados
en la cuenta corriente de cada institucién bancaria en el Banco central al cierre de cada dia
natural incluidos los dias inhébiles.

13



un saldo negativo (sobregiro) en sus cuentas corrientes, lo que provoca un in-
cremento en las tasas de interés y que los bancos busquen obtener esos recursos
en el mercado de dinero con el fin de no pagar altas tasas de interés; ello indica

una politica monetaria restrictiva.

Aun con todo esto, para 1996 no se cumplié el objetivo de inflacién anual,
va que al final del afio ésta fue de 27.7%, superior en 7.2% a la prevista, debido
principalmente a los efectos de la fuerte depreciacién del peso a finales de 1995,
influida por los incrementos de los precios agricolas, la presencia de una mala
temporada climdtica y por ajustes en los precios y tarifas ptublicas. Una vez
disipados estos choques negativos y gracias a una prudente aplicacién de la
politica monetaria, para 1997 se estuvo cerca de cumplir con el objetivo de

inflacién de 15%, toda vez que al final del afio la inflacién fue de 15.7%.

Esta tendencia decreciente de la inflaciéon desde abril de 1995 se vio inter-
rumpida en 1998 debido principalmente a choques provenientes del exterior que
provocaron la depreciacién del peso para ese ano, lo cual se combiné con el au-
mento de los salarios y los precios de frutas, legumbres, bienes y servicios. De
esta manera, el objetivo de inflacién de 12% no se pudo cumplir, dado que la

inflacién anual se ubic6 en 18.61% al final de 1998.

En consecuencia, el Banco central tuvo que aplicar activamente una politica
restrictiva basada en los instrumentos antes mencionados. Asi mismo, tuvo
que fortalecer nuevamente sus instrumentos de politica monetaria, para lo cual
a finales de agosto se anuncié la obligacién de que las sociedades de crédito
constituyeran conjuntamente, a partir del 2 de septiembre de 1998, depdsitos en
el Banco central a plazo indefinido a razén de 1,250 millones de pesos por dia

hébil, hasta alcanzar un monto de 25,000 millones de pesos.

Para 1999, gracias a la prudente y eficaz aplicacién de politica monetaria

14



por parte del Banco central, se retomo la tendencia descendente de la inflacion,
y por primera vez se cumplié la meta de inflacién, al situarse ésta en 12.32%
al final del afio, lo que representa 0.68% menos que el objetivo de 13%. Para
este ano, se continué reforzando el poder de la politica monetaria como ancla
nominal de la economia: se establecieron limites trimestrales a las variaciones del
crédito interno neto y se comenzé a construir el indice de inflacién subyacente,
como otro indicador confiable del ritmo de la inflacién. Ademds, con el objetivo
de reforzar la capacidad de influir en las tasas de interés de corto plazo, en
el mes de febrero, la junta de gobierno del Banco de México decidié requerir
nuevamente a las instituciones de crédito que constituyeran, a partir del dia
15 del mismo mes, depdsitos en el propio Banco central a plazo indefinido y a
razén de 5,000 millones de pesos por dia hébil hasta alcanzar un monto total de
25,000 millones de pesos. También para este mismo ano, se fijé por primera vez
la meta de mediano plazo para el abatimiento de la inflacién, la cual consistia
en hacerla converger con la de los principales socios comerciales para finales de

2003.

En 2000 se siguié con la tendencia descendente de la inflacién, ya que se
volvié a conseguir que la inflacién efectiva (8.96%) se colocard por debajo del
objetivo (10%) por un amplio margen. Por su parte, la politica monetaria
continio la misma trayectoria; es decir, se sigui6 con la regla bésica de operacién,
que consistié en: 1) no generar ni sobrantes ni faltantes en el mercado de dinero;
2) la facultad del Banco de México para modificar la postura de la politica
monetaria ante cualquier eventualidad que pusiera en riesgo el cumplimiento de
los objetivos de inflacién; y, 3) la politica activa de comunicacién con los agentes
econémicos por parte del Banco central. Ademds se incorporaron dos nuevos
elementos: a) la publicacién de la trayectoria diaria estimada de la demanda de

base monetaria, y b) la fijacién de limites trimestrales a la variacién del crédito
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interno neto y la no desacumulacién de activos netos.

Debido a que el sistema de metas inflacionarias y, en general, la politica
monetaria ejecutada por el Banco de México habfan dado buenos resultados en
términos del descenso en los niveles de inflacién, para 2001 se decidié adoptar
definitiva y completamente el esquema de objetivos de inflacién, el cual consiste

bésicamente en lo siguiente:

a) El reconocimiento de la estabilidad de precios como el objetivo
fundamental.

b) El establecimiento y anuncié de metas de inflacién de corto y mediano
plazos.

¢) La consolidacién de una autoridad monetaria autonéma.

d) La aplicacién de la polftica monetaria en un marco de transparencia.
e) El andlisis permanente de todas las fuentes potenciales de presiones
inflacionarias.

f) El uso de mediciones alternativas de la inflacién, como la “inflacién

subyacente” 0,

Ademis de adoptar definitivamente este esquema, con el propésito de que el
Banco central mantuviera una posicién acreedora de liquidez frente al sistema
bancario, el 22 de junio de 2001 se convocé a las instituciones de crédito del pais
que lo desearan a constituir depésitos en el Banco central a un plazo de tres
anos. La constitucién de dichos depdsitos permitié que la politica monetaria
conservara su efectividad para influir sobre la evolucién de las tasas de interés
de corto plazo. Ademads, se siguié manteniendo el objetivo de inflacién de 3%

para 2003.

10Ver Banco de México (2000), para una descripcién de la metodologia de su construccion.
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En 2001 la eficiente aplicacién de la politica monetaria permitié de nuevo
alcanzar el objetivo de inflacién de 6.5%, toda vez que la inflacién al final del

afio fue de 4.40%.

Para 2002, por primera vez después de tres anos no se logré cumplir con
el objetivo de inflacién de 4.5%, al colocarse ésta al final del ano en 5.7%; la
diferencia se atribuyé al alza de los precios administrados y concertados, y a los

precios de productos agropecuarios debido a una mala temporada agricola.

Pese a que no se logré el objetivo de inflacién, se continué con una activa
aplicacién de politica monetaria, mds aun, se fijé el objetivo de inflacién de
largo plazo en términos del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) y
nuevamente se fijé la meta de inflacién para 2003 en 3%, anexdndosele un inter-
valo de variabilidad de +/-1% alrededor del objetivo. Finalmente, se anuncié la
presentacién en fechas predeterminadas de las decisiones de politica monetaria
acompanadas de boletines de prensa a partir de enero de 2003, reservdndose la
autoridad monetaria el derecho de modificar la postura de politica monetaria
en fechas distintas a las preestablecidas en caso de presentarse eventos extraor-

dinarios que hicieran necesaria su intervencion.

En 2003, gracias a una prudente aplicacién de la politica monetaria y cam-
biaria, se cumplieron los objetivos de inflacién tanto de mediano como de corto
plazo y se consolidé la tendencia descendente de la inflacién sostenida desde
1995, la cual llegé6 al nivel de 3.98%. A partir de ese momento, el principal reto
del Banco central fue consolidar la estabilidad de precios, de tal manera que se
eliminaran las sorpresas inflacionarias, lo cual permitiria proteger el patrimonio
de empresas y familias, y generaria mayor certidumbre para emprender planes

y proyectos de largo plazo favoreciendo el ahorro y la inversién.
Para los anos subsecuentes a 2003, mantener estable el nivel de inflacién
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alrededor del 3% +/-1% fue la gran prioridad del Banco central. Para 2004,
el crecimiento de las economfias asidticas, principalmente la china, presioné la
demanda de energéticos, metales y otras materias primas, y afecté la cotizacién
de dichos bienes en los mercados internacionales; ello impacté directamente a la
inflacién interna, que se colocé en 5% al final del afio. Sin embargo, la correcta
aplicacién de los instrumentos de politica monetaria y la posterior disipacién de
dicho efecto externo permitieron que, para 2005 y 2006 la inflacién se situara

cerca de los niveles preestablecidos.

Lo anterior indicarfa que nos encontramos en vias de cumplir el objetivo de
largo plazo propuesto por el Banco central en 2002, el cual hace referencia a la

estabilidad de la inflacién alrededor del nivel objetivo de mediano plazo.

En un principio, si por medio de la prueba de cambio en persistencia se
concluye que la inflacién ha pasado a ser estacionaria, se habrd dado el primer
paso en el cumplimiento de este objetivo, dado que el nivel de inflacién ya estara

situdndose consistentemente alrededor del nivel objetivo.

En el siguiente capitulo se presenta la metodologia de las pruebas de cambio
en persistencia y de raiz unitaria que serdn utilizadas para corroborar que la

inflacién ha pasado a ser estacionaria.
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4 Metodologia econométrica

Antes de describir la metodologia econométrica, en este apartado, se senalaran

algunos elementos conceptuales importantes.

4.1 Marco conceptual

Proceso estocdstico: De acuerdo con Maddala (1992) y Maddala y Kim
(2003), un proceso estocdstico (serie de tiempo) es una secuencia de variables
aleatorias ordenadas en el tiempo, en la que cada observacién estd asociada con

un instante especifico.

Los procesos estocdsticos pueden ser continuos Y (¢) o bien discretos!! (equidis-

tantes) Y;.

Para su analisis econométrico, estos procesos tradicionalmente son descom-
puestos en tres factores primordiales: tendencia, estacionalidad y componente
ciclico; por lo que cualquier serie de tiempo puede ser representada de la sigu-

iente manera;:

Y =T, + 5S¢ + C; (1)

11Tos datos macroeconémicos generalmente presentan un proceso estocistico discreto.
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Donde:

T, = Tendencia
S; = Estacionalidad

C; = Componente ciclico

La tendencia es definida como el patrén de movimiento general a largo plazo,
y puede ser determinista o estocéstica. La estacionalidad refleja las fluctuaciones
periédicas que ocurren de manera regular dentro de periodos cortos de tiempo.
El componente ciclico son las oscilaciones o movimientos ascendentes repetidos

en cuatro fases: cispide, contraccién, valle y expansién.

Ademis de los tres componenetes antes mencionados existe un componente

que es puramente aleatorio.

En lo que respecta a la distribucién probabilistica los procesos estocdsticos
estdn caracterizados por su primero y segundo momentos, que a su vez son

funciones del tiempo:

Media uw, = E3)
Varianza o} = wvar(Yy) (2)
Autocovarianza Yot = cov(Yy,Yy,)

Proceso estocdstico estacionario: Para Maddala y Kim (2003), una serie
es estrictamente estacionaria siempre que la distribucién conjunta de Y3, , ..., Y;

sea la misma que la distribucién conjunta de Y3, ,..., Y, para todo t1,...1,

y 7, donde t expresa el tiempo y 7 el valor del rezago.
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En la préctica es dificil verificar el concepto de estacionariedad, dado que éste
es definido en términos de la distribucién conjunta de la funcién de distribucién,
por lo cual se prefiere el concepto de estacionariedad definido en términos de

momentos.

De esta manera, un proceso estocdstico {Y;,¢ € T'} es estacionario de orden A
si para cualquier subconjunto (1, ta, ..., t,) de T'y para cualquier 7 los momentos
son:

B, ... Y ") = B(Y," Y ) (3)

tigr? ") Ttngr

Donde Ay + ... + Ay < A A, Ao, ., Ay ¥ A, pueden ser nimeros enteros

positivos, por lo que cuando A = 1 y por tanto A\; = 1:

E(Y;)=E(Yr)=p (constante) (4)

De esta forma, el proceso {Y;} es estacionario de primer orden cuando A = 2.
Donde los posibles casos son: (A = 1,22 =0),(A1 =2,X2=0y (A1 =1 =

1). Esto lleva a que el proceso {Y;} tenga los siguientes momentos:

EY;) = Eiy;)=pun (constante)
E(Y?) = E(Y2,) = o*(constante) (5)
cov(Yr,, Yi,) = coo(Yey Yo ) = Ve 0 =7
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Lo anterior, de acuerdo con Gujarati'?, se expresa de la siguiente manera:
“En términos generales, se dice que un proceso estocdstico es estacionario si
su media y su varianza son constantes en el tiempo, y si el valor de la covari-
anza entre dos periodos de tiempo depende solamente de la distancia o rezago
entre estos dos periodos de tiempo y no del tiempo en el cual se calculado la

covarianza’ .

Asi cualquier serie de tiempo que sea estacionaria regresard a su media (re-
versién media) y las fluctuaciones alrededor de esta media (varianza) tendrdn

una amplitud constante.

Para que una serie sea estrictamente estacionaria, todos los momentos de su
distribucién probabilistica deben permanecer constantes en el tiempo, pero si un
proceso estacionario es normal, el proceso estocdstico débilmente estacionario

(media y varianza constante) también es estrictamente estacionario.

Proceso estocastico no estacionario: FEn términos de lo mencionado con
anterioridad, una serie no estacionaria es aquella que presenta una media y una

varianza que se modifican con el transcurso del tiempo.

Un modelo que ejemplifica muy bien un proceso no estacionario es el denom-
inado modelo de caminata aleatoria, el cual tiene dos variantes: a) caminata
aleatoria sin variaciones (sin intercepto), y b) caminata aleatoria con variaciones

(con intercepto).

El primero es expresado de la siguiente manera:

Yi=Y 1 +u (6)

12GQujarati (2003) pp. 772-773.
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Donde:
Y; es el valor de Y en el tiempo ¢
Yi—1 es el valor de Y en el tiempo (¢t — 1)

u es un choque aleatorio, el cual generalmente se supone que es de ruido

blanco con media 0 y varianza o2.

Por su parte, el segundo modelo se expresa de la siguiente manera:

Y, =6+Y 1 +u (7)

Donde:

¢ es un pardmetro de variacion mediante el cual Y; varia hacia arriba o hacia

abajo dependiendo del signo de este pardmetro.

Ambos modelos tienen la carédcteristica de que son expresados como un

AR(1).

En cuanto los momentos estadisticos de ambos modelos, éstos son los sigu-

ientes:

Para el modelo de caminata aleatoria sin variaciones:

E(Y,) = E(Yo+zt:ui>_Y0

=1
var(Y;) = to? (8)
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Mientras que para el modelo de caminata aleatoria con variaciones:

E(Y,) = Yy+1o (9)

Como se puede observar, cuando se tiene un modelo de caminata aleatoria
sin variaciones, la media de éste es igual a su valor inicial, pero a medida que
t se incrementa, su varianza también aumenta de forma indefinida. Cuando se
tiene un modelo de caminata aleatoria con variaciones, tanto la media como
la varianza incrementan con el tiempo, con lo cual ambos modelos violan las

condiciones de estacionariedad (débil).

Proceso estocdstico de raiz unitaria: Se dice que existe una raiz unitaria

cuando en un modelo autorregresivo de primer orden como el siguiente:

Y, = pYi_1 +uy (10)

la p que indica el grado de autocorrelacién es estadisticamente igual a 1. Si
esto pasa, el modelo anterior se convierte en un modelo de caminata aleatoria

sin variaciones
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Lo anterior sugiere que cuando p es estadisticamente igual a 1 (presencia de
raiz unitaria) la serie es no estacionaria, mientras que cuando la p es estadisti-

camente menor a 1, la serie es estacionaria.

Existen varias pruebas para detectar la presencia de raiz unitaria en una
serie. En el presente trabajo sélo se utilizardn las pruebas de Ng y Perron
(2001), por considerarse las mas potentes. Su metodologia se describird en el

apartado 4.3.

Integracion de los procesos estocdsticos: Como ya se habia definido an-
teriormente, para lograr que un proceso estocdstico no estacionario sea esta-

cionario, es necesario diferenciarlo una o mas veces.

El nimero de las diferencias necesarias para lograr que un proceso estocéstico

no estacionario (persistente) sea estacionario indica el orden de dicho proceso.

Asi, cuando una serie de tiempo es estacionaria desde el principio, por lo cual
no requiere ninguna diferenciacién, se dice que estd integrada de orden cero y se
escribe Y; ~ I(0). Por otra parte, cuando una serie presenta un comportamiento
similar al modelo de caminata aleatoria con o sin variaciones, y por lo tanto es
necesario diferenciarla una vez para que ésta sea estacionaria, se dice que estd

integrada de orden uno (Y; ~ I(1)).

4.2 Los datos

Para el presente andlisis se eligi6 el periodo que comprende de enero de 1995 a
diciembre de 2006. Este periodo se escogié debido principalmente a dos razones:
la primera es estadistica, ya que antes de este periodo la serie presenta un com-

portamiento diferente al del periodo elegido, pues se comporta de manera muy
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inestable, de tal forma que no puede ser analizado con la misma metodologia
con la que se analiza el periodo elegido; la segunda razén es econémica y hace
referencia a que encontramos un cambio de trascendental importancia en la con-
duccién de la politica monetaria a principios de 1995 ya que, como se mencioné
anteriormente, se modificé el régimen cambiario y esto reorienté por completo
los objetivos de politica monetaria. Este aspecto es el evaluado por el presente
trabajo en términos del cumplimiento del objetivo de largo plazo propuesto por
el Banco de México, referente a lograr un comportamiento estable de la inflacién

alrededor del nivel objetivo a partir de 2003.

Los datos que se utilizan son los de inflacién e inflacién subyacente mensuales,
basados sobre el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC). Estos son
presentados por el Banco de México y tienen una periodicidad mensual. Las

graficas de las series pueden ser vistas en la figura 1.
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Figura 1
Inflacion e Inflacion subyacente (ene. 1995 - dic. 2006)
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4.3 Las pruebas

Inicialmente se aplicaron a ambas series (inflacién e inflacién subyacente) las
pruebas de Ng y Perron (2001) con la modificacién de Perron y Qu (2007)
para determinar sus propiedades de series de tiempo para la muestra completa;
posteriormente, se les aplicé la prueba de cambio en persistencia de Harvey
Leybourne y Taylor (2006). La metodologia de estas pruebas se describe a

continuacion.
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4.3.1 Pruebas de raiz unitaria

Ng Y Perron (2001): Estas pruebas se caracterizan por ser las que poseen
mejor nivel y potencia entre los tests de rafz unitaria. Son las més adecuadas
para probar la existencia de raiz unitaria en series que presentan un proceso
cuyo componente “moving average” (M A) es fuerte y negativo. Las pruebas
mantienen la hipétesis nula (Hy) de raiz unitaria contra la alternativa (Hy) de

estacionariedad de segundo orden.

Las pruebas desarrolladas originalmente por Ng y Perron (2001) consisten

en lo siguiente:

En principio, se debe identificar el comportamiento de la serie, y establecer si
su modelo sélo contiene intercepto o también tendencia: z; = (1) 6 z; = (1,t)

en y; = z; + e;, donde e; es el vector de los errores estocdsticos de la regresion.

Posteriormente, se realiza la eliminacién de la tendencia tanto de y; como
de z; utilizando minimos cuadrados generalizados, por su abreviatura en in-
glés “GLS detrending” (GLSget), desarrollado por Elliot, Rothenbergh y Stock
(1996), en el cual se realiza una cuasi-diferencia de las variables de la siguiente

manera.:

g = [y1,(1—al)yz, . (1 —al)yr] (11)

zZz = [z1,(1—al)ze. (1 —al)zr]

Donde: z = (1)' 6 z; = (1,t)’, segin sea el caso, a =1+ %,y T es el

tamano de la muestra.
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Ng y Perron (2001) sugieren utilizar ¢ = —7 cuando z; = (1) y ¢ = —13.5,

cuando z = (1,1)".

Una vez calculado §; y Zz;, se corre por minimos cuadrados ordinarios la

siguiente regresion:

gt = 52,5 + ey (12)

de la cual se obtienen los estimadores §(Z).

Finalmente se calcula la serie con la eliminacién de la tendencia por minimos

cuadrados generalizados (¢;) de la siguiente manera:

Ue = Y — 225(2) (13)

Una vez que se tiene la serie sin tendencia, se aplica la modificacién de
los estadisticos de Z, y Z; sugeridos por Phillips y Perron (1988), asi como
del estadistico sugerido por Bhargava (1986). Para ello es necesario calcular el
estimador espectral de frecuencia cero (fy), para lo cual Ng y Perron (2001)
recomiendan que éste sea calculado como un estimador de densidad espectral

autorregresivo usando GLSget.-

Asi, para estimar fy, primero se estima la siguiente regresiéon auxiliar por

minimos cuadrados ordinarios:
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Agr = ag-1+ B1AJ—1+ ... + B A0 —p +u (14)

T
De (14) se estima la varianza (62 = 3. 42/T) y se calcula fo con los esti-
=1

madores de las 3's de la siguiente forma:

foz&i/(1*51*32*---*5ﬁ)2 (15)

El nimero de rezagos (p) se elige mediante el criterio modificado de Akaike
(MAIC) con GLS4e4, €l cual consiste en encontrar entre un rango de ki, =0

a kmax = ent(12(T/100)*/*) el mimero de rezagos (k) que minimiza la funcién:

MAIC(k) = In(67) + 2(7T (k) + (k) /(T — kmax) (16)
Donde:
~2 -1 £ ~9
TT(k)=(6%) a X 9.
t=FKmax +1
~2 1 & ~2
01 = (T — kmax) ™~ > Uik
t=Kmax +1

En este caso (ﬂi) se obtiene de una regresién auxiliar como (14), utilizando

la serie obtenida por GLS4et (7).

Finalmente, los estadisticos modificados de Z,, Z; y de Bhargava son los

siguientes'?:

13Para una descripcién mas detallada de estas pruebas, ver Ng y Perron (2001).
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T —1
MZS"S = (T79% — fo <2T2 Z@L) (17)
t=1

T 1/2
MSBELS = <T—2Zg§_1 / f0> (18)
t=1
MZEES = MZ, « MSB (19)

D VIR TR
MPEES = [ ! T } para z; = (1)  (20)

P22 e+ (1 T 53
— 7 para z; = (1,1)
0

Los valores criticos calculados por Ng y Perron (2001) para los estadisticos

(17)-(20) se presentan en la tabla 1.
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Tabla 1. Valores criticos
Ng y Perron (2001)*

Percentil MZGES MZzZELS  MSBCYLS  MPEES
caso I:

.01 -13.8 -2.58 174 1.78

.05 -8.1 -1.98 233 3.17

.10 -5.7 -1.62 275 4.45
caso II:

.01 -23.8 -3.42 143 4.03

.05 -17.3 -2.91 .168 5.48

.10 -14.2 -2.62 .185 6.67

Ng y Perron (2001), pag 1524

Perron y Qu (2007): Con el fin de mejorar aun més las propiedades de
muestra finita!® del test original de Ng y Perron (2001), Perron y Qu proponen
una modificacién a dicho test. La modificacién es muy simple, y consiste en usar
un hibrido de la prueba original. Es decir, se trata de calcular el nimero de
rezagos (p) que se utilizaran en (14) mediante k& que minimiza MAIC eliminando
la tendencia utilizando minimos cuadrados ordinarios, por su abreviatura en in-
glés “OLS detrending” (OLSget), con lo cual se calcula (p) en lugar de calcularlo

con GLS4et (D).

Para ello, se estima por minimos cuadrados ordinarios la siguiente regresion:

yi=2+e (21)

14F] caso I es cuando la serie original no incluye tendencia; el caso II sf incluye tendencia.
15Una descripcién mds detallada se encuentra en Perron y Qu (2007).
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de la cual se obtienen los datos transformados por OLSqe; (9:), definidos

por: §i =y — 2,0(2).

Una vez estimado §;, se calcula (16), pero ahora usando O LS4, con lo cual

se usa &i en lugar de &i v ¢ en lugar de ¢, por lo que ahora:

~9y—1 ~
mT(k)= (%) o X
t=Kmax +1
9 T
o) = (T kmaX)il Z a?k
t=Kmax +1

En este caso (ﬂﬁ) se obtiene de una regresion auxiliar como (14), pero usando

OLSget (9) en lugar de GLSqet (9).

Una vez calculado k con OLSge; (D), se estima (14), usando p en lugar de
P, pero manteniendo §. Finalmente se calcula (15) y (17)-(20), sin modificacién

alguna'®. Los valores criticos son los mismos que se presentaron en la tabla 1.

4.3.2 Prueba de cambio en persistencia

Harvey Leybourne y Taylor (2006): Este test fue desarrollado por Harvey
Leyborne y Taylor (HLT) con la finalidad de probar la existencia de un cambio en
el grado de persistencia de una serie de tiempo; para ello siguieron la metodologia

antes desarrollada por Kim (2000), Kim et al. (2002) y Busetti y Taylor (2004).

Para calcular los estadisticos de prueba propuestos por HLT, se parte del

siguiente modelo:

16Para elaborar esta prueba, fue necesario programar en Gauss 5.0 la modificacién al cédigo
original de Perron que se encuentra en: http://people.bu.edu/perron/code.html. El cédigo
con la modificacién puede verse en el apéndice de esta tesis.
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ye = x84+ (22)

Ut =  pPeUt—1 + &¢, t= 1,...,T

donde y; es la serie que quiere ser probada, en este caso la inflacién (general
y subyacente); el vector x;, contendrd una constante o una constante y una
tendencia lineal mientras que ¢; tendrd media cero, satisfaciendo lo establecido

por Phillips y Perron (1988).

En nuestro caso, los datos de ambas series exhiben una tendencia negativa,
por lo cual se adoptard el modelo (22) con z; = (1,t), de tal manera que y; se

especificard como y; = 8, + Byt + uy.

La hipétesis nula es que y; es estacionaria, es decir: Y; ~ I(0), de tal forma
que en el modelo (22) p, = p,| p |< 1, t = 1,...,T. Esta hipétesis se denota

como Hj.

Para probar cambio en persistencia, HLT permiten dos diferentes hipdtesis
alternativas. La primera corresponde a un cambio de I(0) a I(1), y se denota por
Hy; mientras que la segunda corresponde a un cambio de I(1) a I(0), denotada
por Hyy. Estas hipétesis alternativas implican que p, en (22), respectivamente

sea:

Hor : po=p|pl<lparat<[T*T] yp, =1—a/T, parat > [77T](23)

Hy : pp=1—a/Tparat<[t*T] yp,=p,| p|<1parat>[r"T]

Donde & > 0 permite la existencia de una rafz unitaria (o local a la unidad),

y 7* determina la proporcién (desconocida) del tamafio de muestra donde ocurre
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el cambio en persistencia. Se asume que 7* pertenece al intervalo A = [}, 7,] €

(0,1), donde 7, 7, son respectivamente el minimo y méximo posible valor de

T*.

Los estadisticos calculados bajo la metodologia de HLT estén basados en el

siguiente cociente introducido por Kim (2000):

2
— T ~
(@ = 1) > S i (Cpryi Bir)
2
r1] 2 i (S )

donde #; ~ para el numerador son los residuales de aplicar minimos cuadrados

Ky = (24)

ordinarios al modelo (22) para ¢t = [7T] + 1,...,T. Mientras que @; , para el
denominador también son los residuales de aplicar minimos cuadrados ordinarios
al modelo (22), pero para t = 1,...,[7T]. (24) implica que bajo Hy la suma en

el numerador y en el denominador son iguales.

La forma de probar un cambio en persistencia de Hy contra Hg; es con
la metodologfa de Kim (2000), Kim et al. (2002) y Busetti y Taylor (2004),

mediante los siguientes tres estadisticos, todos en funcién de (24):

[TuT]
M(S)=T," K 25
(5) =T, Z[tznT] ¢ (25)
_1 Il
M(E) =InT " Z[t:nn exp(0.5K;) (26)

M(X) =

max
Te{[nT),....[7uT]}

Donde T, = [7,T] — [7,/T] + 1.

El “Mean Score Statistic” (M (S)) corresponde a Hansen (1991); el “Mean
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Exponential Statistic” (M (E)) corresponde a Andrews y Ploberger (1994), y el

“Maximum Statistic” (M (X)) corresponde a Andrew (1993).

La forma de probar Hy contra Hyy es mediante otros tres estadisticos prop-
uestos por Busetti y Taylor (2004), los cuales estdan basados en el reciproco de

K; y son los siguientes:

[TuT]
R _ -1 —1
MESE =11 iy Kt (28)
ME) =mT ) ] exp(0.5K; 1) (29)
* [t=.T] ot
M(X) = ma Kt (30)

X
Te{[niT),....,[TuT]}

Estos tres estadisticos son los andlogos de (25) — (27) con K remplazada
por K—1. Los valores criticos de todos los estadisticos presentados arriba son

presentados en  HLT (2006).

En la tabla 2 inicamente se reproducen los valores criticos para (28)-(30),
con T=150, donde =} = (1,t); debido a que sé6lo es necesario utilizar esos tres

estadisticos para probar la hipétesis central de nuestra investigacién.

Tabla 2. Valores criticos

HLT (2006) con tendencia lineal

MSE MER MXE

T=150 10% 2.37 1.53 6.73
5%  2.92 1.99 8.40
1%  4.23 3.42 12.46

Adaptada de HLT (2006) pag. 11
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La forma de estimar el verdadero (desconocido) punto de cambio, en caso
de que se concluya la existencia de cambio en persistencia, dependerd de la
direccién del cambio. Si se concluye que la serie pasé de I(0) a I(1), éste se
determinara por M X; pero si la serie cambia de I(1) a I(0), estard determinado

por MXE.

Aparte de estos seis estadistic os, HLT proponen otros seis'” tanto para (25)-
(27) como para(28)-(30); sin embargo, aqui s6lo se presentardn los seis estadis-
ticos propuestos por HLT para (28)-(30), debido a que para nuestro propdsito

no requerimos los demas.

Estos estadisticos consisten en una versién modificada de los presentados
anteriormente, con la caracterfstica de que pueden ser usados con los mismos
valores criticos, manteniendo la misma hipétesis nula y alternativa que los es-

tadisticos no modificados.

La modificacién para los estadisticos reciprocos es la siguiente:'®

M(Z)f = exp(=bJ1r)M(Z)" (31)
M(Z)E i = exp(—bJE )M (Z)R (32)

para Z = S, E,X. En los estadisticos (31)-(32), b es una constante finita
elegida de la tabla 2 de HLT para cada uno de los estadisticos. Esta permite
modificar los estadisticos originales manteniendo sus propiedades y permitiendo

utilizar los mismos valores criticos de la tabla 2 (para nuestro caso).

17E] desarrollo detallado de estos estadisticos puede ser consultado en HLT (2006).

18Para calcular todos estos estadisticos fue necesario elaborar tres cédigos en Matlab 7.1.
Aunque aqui sélo se describen detalladamente las pruebas reciprocas (modificadas y no modi-
ficadas), los cédigos de Matlab que se encuentran en el apéndice de esta tesis permiten calcular
todos los estadisticos que proponen HLT (2006).
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Ji v es T~! multiplicado por el estadistico de Wald (W) para la hipétesis
conjunta 7y, = ... = 79 = 0 en la regresién:

9

yt = x,8 + Z v,t" + error (33)
i=k+1
para t = 1,...,T. Para los tres estadisticos en (32), J& = min, cx Jrrr Y

Jirr) T €8 T~'W paraprobar v, = ... =79 = 0O en (33), parat = [7T]+1, ..., T.
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5 Resultados empiricos

Los resultados de aplicar la prueba de rafz unitaria de Ng y Perron (2001) con
su respectiva modificacién planteada por Perron y Qu (2007) se reportan en la
tabla 3. Los tests fueron realizados incluyendo constante y tendencia, y con un
méaximo de 13 rezagos para ambas series. El criterio modificado de Akaike elimi-
nando la tendencia con minimos cuadrados ordinarios (MAIC,;s_det) seleccionéd

12 rezagos tanto para inflacién como para inflacién subyacente.

El resultado indica que para la muestra completa no es posible rechazar con
ninguno de los cuatro estadisticos la hipétesis nula de raiz unitaria tanto en

inflacién como en inflacién subyacente!?.

Tabla 3. Pruebas de raiz unitaria

(enero 1995 - diciembre 2006 )

MZ, | MZ, | MSB | MPT

Inflacién -0.703 | -0.416 | 0.592 | 71.26

Inflacién subyacente | -0.815 | -0.468 | 0.574 | 66.75

Las pruebas incluyen intercepto y tendencia lineal

k = 12 usando kmax=13 utilizando MAICors—_det

Los céalculos se hicieron en Gauss 5.0

Este resultado provee dos probables conclusiones:

La primera sugiere que toda la muestra presenta caracteristicas de un proceso
no estacionario; ya que ninguna prueba permite el rechazo de la hipétesis nula

de una raiz unitaria.

9L os valores criticos se ecuentran en la tabla 1.
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La segunda sugiere que la fuerte persistencia que se observa al inicio de

ambas series (ver figura 1) puede estar dominando el resultado.

Para discriminar entre estas dos posibilidades, aplicamos las pruebas de cam-

bio en persistencia de HLT (2006), las cuales fueron discutidas anteriormente.

Los resultados son presentados en la tabla 4

Tabla 4. Pruebas (HLT) de cambio en persistencia
enero 1995 - diciembre 2006 (7T=144)

Inflacién Inflacién subyacente

MSF ME® MXFE MSE ME# MXE

MSE  MEE  MXE MSE  MEE  MXE
52.9%**  44.8***  97.1*** 259.4***  330.6*** 669.4***
51.0%**  41.6™*  91.9™** 249.7%*  305.5*** 630.5"**
35.2%%F  21.9%** 55.5%** 175.2***  165.6*** 389.7%**

*** indica rechazo de Hy al 1% . Los célculos se hicieron en Matlab 7.1.

Los resultados de la tabla 4 indican un fuerte rechazo (al nivel de 1%) de la
hipétesis nula de estacionariedad en la muestra completa a favor de la existencia
de un cambio en persistencia de I(1) a I(0). Estos resultados sugieren una
fuerte evidencia de cambio en persistencia, tanto para la inflacién como para la
inflacién subyacente. La fecha de cambio con base en el estadistico M X es
diciembre de 2000 para inflacién, y abril de 2001 para inflacién subyacente. A
su vez, estas fechas de cambio son consistentes con lo encontrado por Capistran

y Ramos-Francia (2006).

En la figura 2, que muestra la secuencia { K}, 7€ [.3,.7]}, puede verse

que para el caso de la inflacién la fecha de cambio referente a diciembre de 2000,
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de acuerdo con K ! que determina a M X y que a su vez determina la fecha
de cambio de I(1) a I(0), parece estar mds bien en un intervalo de fines de 2000
a inicios de 2001; mientras que para la inflacién subyacente la fecha de cambio

es realmente puntual.

Figura 2

Secuencia de K~ para Inflaciéon e Inflacién subyacente
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Con el fin de verificar la robustez de los estimados de las fechas de cambio, se
realiza la misma prueba de cambio en persistencia de HLT en forma recursiva,

tanto para la inflacién como para la inflacién subyacente.

Los resultados se presentan en la tabla 5 para inflacién, y en la tabla 6 para

inflacién subyacente.
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Tabla 5. Resultados de la prueba recursiva de cambio en persistencia

para Inflacion

deteccion
muestra fecha de cambio

del cambio
enero 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
febrero 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
marzo 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
abril 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
mayo 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
junio 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
julio 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
agosto 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
septiembre 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
octubre 1995 - diciembre 2006 si® diciembre 2000
noviembre 1995 - diciembre 2006 si® febrero 2000
diciembre 1995 - diciembre 2006 si® febrero 2000

%indica que el cambio es detectado por todas las pruebas.

bindica que el cambio es detectado por la prueba modificada y la no modificada.
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Tabla 6. Resultados de la prueba recursiva de cambio en persistencia

para Inflacion subyacente

muestra deteccion fecha de cambio
del cambio
enero 1995 - diciembre 2006 si® abril 2001
febrero 1995 - diciembre 2006 si® abril 2001
marzo 1995 - diciembre 2006 si® abril 2001
abril 1995 - diciembre 2006 si® abril 2001
mayo 1995 - diciembre 2006 s{® abril 2001
junio 1995 - diciembre 2006 s{? abril 2001
julio 1995 - diciembre 2006 s{? abril 2001
agosto 1995 - diciembre 2006 s{® abril 2001
septiembre 1995 - diciembre 2006 s{® abril 2001
octubre 1995 - diciembre 2006 si® abril 2001
noviembre 1995 - diciembre 2006 si® abril 2001
diciembre 1995 - diciembre 2006 si® abril 2001

“indica que el cambio es detectado por todas las pruebas.

Estos resultados sugieren que las fechas de cambio estimadas son en gran

medida robustas y que no dependen de la fecha de inicio de la serie al momento

de aplicar la prueba HLT, por lo tanto es posible confiar en la fecha de cambio

estimada para ambas series.

Finalmente, para comprobar que dentro de ambas series coexisten dos pe-

riodos con diferente orden de integracién, se realizan pruebas de raiz unitaria

bajo la metodologia antes descrita. Las pruebas se aplican a cada submuestra

separada por la fecha de cambio estimada para cada serie. Los resultados para

cada serie aparecen en las tablas 7 y 8, respectivamente.
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Tabla 7. Pruebas de raiz unitaria para las dos submuestras

de Inflacion

MZ, | MZ, | MSB MPT

Sub muestra

enero 1995 - diciembre 2000 -1.06 -1.01 0.96 178.5

3.56* | 0.14* 0.97*

enero 2001 - diciembre 2006° -25.42*

¢ incluye constante y tendencia; k = 11 con kmax = 11 usando MAICo 15— det-

b s6lo incluye constante; k = 1 con kmax = 11 usando MAICo 15— det-

* indica rechazo de Hy al 1%.

Tabla 8. Pruebas de raiz unitaria para las dos submuestras

de Inflacion subyacente

MZ, | MZ, | MSB | MPT

Sub muestra

enero 1995 - abril 2001 -2.59 -1.01 0.42 33.82

-3.05* | 0.16* 1.34*

mayo 2001 - diciembre 2006° -18.78*

% incluye constante y tendencia; k = 6 con kmax =11 usando MAICo 15— det .

b s0lo incluye constante; k = 0 con kmax =11 usando MAICo 15— det-

* indica rechazo de Hy al 1%.

Para el caso de la inflacién, los resultados de la tabla 7 indican que no es
posible rechazar la hipétesis nula de una raiz unitaria para la primera submues-

tra de la inflacién, mientras que para la segunda si se rechaza esta hipétesis a

un nivel de significancia de 1%.

Por otra parte, los resultados de la tabla 8, referentes a la inflacién subya-
cente, también indican el no rechazo de la hipétesis nula de raiz unitaria para la

primera submuestra, mientras que para la segunda se rechaza la hipétesis nula,

también a un nivel de significancia de 1%.
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Lo anterior permite reafirmar y comprobar lo que ya se habia encontrado

con las pruebas anteriores.

De esta forma, las pruebas de raiz unitaria aplicadas a cada submuestra
de ambas series confirman lo concluido por la prueba HLT. Esto da certeza
y robustez a los resultados encontrados y permite concluir que efectivamente
tanto la inflacién como la inflacién subyacente experimentaron un cambio en
su persistencia, ambas pasando de tener un comportamiento no estacionario a

tener uno estacionario.

La fecha estimada de este cambio es diciembre de 2000 para inflacién, y abril

de 2001 para inflacién subyacente.

Los resultados resumidos en cuanto a la fecha y direcciéon del cambio en

ambas series se observan en la figura 3.
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Figura 3

Fechas de cambio estimadas para Inflacion e Inflacion subyacente
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6 Conclusiones

Las herramientas puramente estadisticas utilizadas en esta investigacion sélo
permiten de manera estricta concluir la existencia de un cambio en persistencia
en la inflacién en México, cuya fecha estd situada entre finales de 2000 y prin-
cipios de 2001. La direccién de este cambio ha permitido que tanto la inflacién
como la inflacién subyacente actualmente mantengan un comportamiento esta-

cionario.

Aunque bajo la metodologia utilizada en el presente trabajo es dificil deter-
minar cuédles son los factores que han influido en este cambio, parece razonable
afirmar que gran parte de este resultado deriva del marco de politica monetaria

que fue adoptado en anos recientes en México.

Lo anterior sugiere que el marco de “objetivos de inflacién” instrumentado
por el Banco de México en anos anteriores, originé un cambio en el compor-
tamiento de la inflacién, bajo el cual parece haberse asegurado que los choques
que puedan afectar a la inflacién sélo tengan efectos temporales y, como con-
secuencia, después de finales de 2000 o inicios de 2001, la inflacién ha tendido
a fluctuar aleatoriamente alrededor de un valor un poco por encima del valor

objetivo de inflacién de largo plazo.

Es necesario destacar que, si bien se puede atribuir a la politica monetaria
alguna parte de este cambio, no hay que olvidar la existencia de diversos factores
que también tienen injerencia en la obtencién de dicho resultado, como son el
tipo de cambio flexible, la baja indexacién en los precios, la renegociacién de la

deuda publica y la no existencia de dominancia fiscal.
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Los resultados encontrados en esta investigacién sugieren una prudente apli-
cacion de la politica monetaria desde mitad de la década de 1990, la cual —como
se dijo anteriormente— ha concluido con la adopcién definitiva del “marco de
objetivos de inflacién” y por lo tanto de una funcién de pérdidas en la que,
ademds de ponderar el producto y otros factores, las desviaciones de la inflacién

observada con respecto a su nivel objetivo mantienen un peso positivo.

Lo anterior ha presionado a la autoridad monetaria para mantener la in-
flacién cerca del nivel objetivo. Esto, de acuerdo con las pruebas estadisticas
realizadas en el presente documento, ha originado que tanto la inflacién como
la inflacién subyacente aseguren, después de finales de 2000 o inicios de 2001,
un comportamiento de reversiéon a la media, lo que a su vez les asegura un

comportamiento estacionario.

Lograr que la inflacién mantenga un comportamiento estacionario es de gran
importancia, toda vez que dicho comportamiento permite asignar un mayor
peso a la ponderacion del producto dentro de la funcién de pérdidas del Banco
central, ya que de alguna forma se asegura que los choques que puedan afectar

a la inflacion sélo tendran efectos transitorios.

Por otra parte, una inflacién estacionaria permite modificar las expectativas
de los agentes econémicos, pues permite proteger el patrimonio de empresas y
familias, y crea un clima de confianza y certidumbre, lo cual incentiva la activi-
dad productiva y la inversién de més largo plazo, asegurando un no deterioro del
poder adquisitivo, mayor produccién, generacién de empleos y mayor bienestar

social.

Por lo tanto, los resultados encontrados en la presente investigacién son

signo de un fuerte compromiso de la autoridad monetaria por lograr su objetivo
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prioritario establecido por la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mex-
icanos referente a mantener el poder adquisitivo de la moneda; sin embargo,
es necesario desarrollar investigaciones posteriores relativas a la ejecucién de
una politica monetaria 6ptima que deba seguirse en un marco de inflacién esta-
cionaria, de forma tal que dicha politica asegure el actual comportamiento de la
inflacién al mismo tiempo que instaure las condiciones necesarias que permitan
ponderar con mayor peso el incremento del producto manteniendo un equilibrio

estable en la economia.
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8 Apéndices
Apendicel. programas en Gauss

Programa en Gauss para prueba Qu y Perron (2007)

Jrsssssoocoo PRUEBA. QU Y PERRONFF skttt
Programa para elaborar la prueba de Ng y Perron (2001), con la modificacién de
Qu y Perron (2007)
El cédigo ésta basado sobre el cédigo original, presentado en la pagina de Perron
skt sk sk sk RO K ) 0t 05 o entrada, KRRk sk ks ks ok
**Se tiene que definir la variable Y, alimentandola con la serie que se quiere probar.
**La p indica el orden de la tendencia polinomial

a) p = 0 cuando la prueba se realiza unicamente con constante

b) p = 1, cuando la prueba se realiza con constante y tendencia lineal
penalty: 0 para mic y 1 para bic.
skt skt sk SRR K ) a0 o Salida, FHH Rk skt stk sk ko ok o
za: es la prueba Phillips-Perron (Z _alpha;)
mza: es el modificado de la prueba Phillip-Perron (MZ _alpha;)
msb: es la prueba modificada de Sargan-Bhargava;
adf: es la prueba augmented Dickey-Fuller;
pt: es la prueba de Elliott, Rothemberg and Stock feasible point optimal ;
mpt: es el modificado de la prueba (point optimal);
mzt: es el modificado de Phillips-Perron (MZ_t test);
krule: es el orden de el autorregresivo seleccionado para elaborar el estimador de
densidad espectral de frecuencia cero;
zal y mzal siempre estardn basados en OLS detrended.
mza2 usa GLS detrended para los estadisticos pero OLS detrended para el calculo
de la densidad espectral.
al: es la suma de los coeficientes autorregresivos en la autorregresion de ADF.
mza3: es la prueba modificada de Phillips Perron (MZ alpha;), pero usando
OLS detrended para MAIC y GLS detrended para el estadistico
mzt3: es la prueba modificada Phillips-Perron (MZ_t test), pero usando
OLS detrended para MAIC y GLS detrended para el estadistico
msb3: es la prueba modificada de Sargan-Bhargava, pero usando OLS detrended
para MAIC y GLS detrended para el estadistico;
mpt3: es el modificado de la prueba (point optimal), pero usando OLS detrended
para MAIC y GLS detrended para el estadistico;
HAAAHHAA AR AR |
proc(19)=micl(y,p,penalty,kmax,kmin);
local nt,yt,ahat,r fit,s2u,sumyt2,ta,sar,bt,za,mza,msb;
local adf krule,sarf ktild,ssra,ssrl,ytf,pt,mpt,mzt,mza2,adfols,alols,adfols3,alols3;
local z,cbar,al,s2arl,mzal,zal,yols,yols2,ahatols,rols,fitols,s2uols,krule1,s3ar1,mza3,msb3,mzt3,mpt3;
nt=rows(y);
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if p==20;
z=ones(nt,1);

cbar=-7.0;

endif;

ifp==1;

z=ones(nt,1) “seqa(1,1,nt);
cbar=-13.5;

endif;

cbar=cbar;

{yt,ssra}=glsd(y,z,cbar); /* se transforman los datos*/
{ahat,r,fit}=olsqr2(yt[2:nt,1],yt[1:nt-1,1]); /* se estima alpha-tilde*/
s2u=r’r/(nt-1);

sumyt2=sumc(yt[1mt-1,1]°2)/(nt-1)"2;
krule=s2ar(yt,penalty,kmax,kmin); /* estimacion de s2ar */
{adf,al,sar}=adfp(yt,krule);

/*print sar;*/

/*construccion de z_alpha y la prueba M usando datos con GLS detrended */
bt=nt-1;

za=Dbt*(ahat-1)-(sar-s2u)/(2*sumyt2);
mza=((yt[nt,1]~2)/bt-sar)/(2*sumyt2);

msb=sqrt(sumyt2/sar);

mzt=mza*msb;

/* construccién de PT y MPT */

{ytf,ssrl}=glsd(y,z,0);

pt=(ssra-(14cbar/nt)*ssrl)/sar;

if p==20;
mpt=(cbar*cbar*sumyt2-cbar*(yt[nt,1]~2)/nt)/sar;
endif;

ifp==1;
mpt=(cbar*cbar*sumyt2+(1-cbar)*(yt[nt,1]~2)/nt)/sar;
endif;

/* estadisticos con ols detrended */

{yols,yols2}=olsd(y,p);

{ahatols,rols,fitols} =olsqr2(yols[2:nt,1],yols[1:nt-1,1]);
s2uols=rols’rols/(nt-1);

krulel=s2ar(yols,penalty,kmax,kmin);
{adfols,alols,s2arl}=adfp(yols,krulel);
zal=Dbt*(ahatols-1)-(s2arl-s2uols)/(2*yols2);
mzal=((yols[nt,1]~2)/bt-s2arl)/(2*yols2);
mza2=((yt[nt,1]~2)/bt-s2arl)/(2*sumyt2);

/* Modificacién del test original de Ng y Perron utilizando ols detrended ;
para calcular MAIC pero GLS detrended para calcular los cuatro estadisticos*/
{adfols3,alols3,s3arl }=adfp(yt,krulel);
mza3=((yt[nt,1]~2)/bt-s3arl)/(2*sumyt2);

msb3=sqrt(sumyt2/s3arl);

mzt3=mza3*msb3;
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if p==20;
mpt3=(cbar*cbar*sumyt2-cbar*(yt[nt,1]~2)/nt)/s3arl;

endif;

if p==1;
mpt3=(cbar*cbar*sumyt2+(1-cbar)*(yt[nt,1]~2)/nt)/s3arl;
endif;

if p==0;

za = za| -8.35;

zal = zal| -14.1;
mzt = mzt| -1.98;
mzt3 = mzt3| -1.98;
mza = mzal|-8.1;
mzal= mzal|-14.1;
mza2= mza2|-8.1;
mza3 = mza3|-8.1;
msb = msb| .233;
msb3 = msb3| .233;
adf = adf| -1.98;
mpt = mpt| 3.17;
mpt3 = mpt3| 3.17;
pt = pt| 3.17;
adfols=adfols|-2.86;
else;

za = za| -17.3;

zal = zal| -21.0;
mzt = mazt| -2.91;
mzt3 = mzt3| -2.91;
mzal = mzal|-21.3;
mza2 = mza2|-17.3;
mza = mzal|-17.3;
mza3 = mza3|-17.3;
msb = msb| .168;
msb3 = msb3| .168;
adf = adf| -2.91;
mpt = mpt| 5.48;
mpt3 = mpt3| 5.48;

pt = pt| 5.48;
adfols=adfols|-3.41;
endif;

retp(za,mza,msb,adf,pt,mpt,mzt,zal,mzal,mza2,adfols krule krulel,al,ahatols,mza3,msb3,mzt3,mpt3);
endp;

proc(3)=adfp(yt,kstar);

local reg,dyt,i,rho,ee ff,nef,s2e,xx,sre,adf,sumb,s2vec;

reg=lagn(yt,1);

dyt=diff(yt,1);

i=1;
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do while i <= kstar;

reg=reg lagn(dyt,i);

i=i+1;

endo;
dyt=trimr(dyt,kstar+1,0);
reg=trimr(reg,kstar+1,0);
{rho,ee,ff}=olsqr2(dyt,reg);
nef=rows(dyt);

s2e=ee’ee/nef;

xx=inv(reg'reg);
sre=xx[1,1]*s2e;
adf=rho[1,1]/sqrt(sre);

if kstar> 0;
sumb=sumc(rho[2:kstar+1]);
else;

sumb=0;

endif;

s2vec=s2e/(1-sumb) ~2;
retp(adf,rho[1,1]+1,s2vec);
endp;
proc(1)=s2ar(yts,penalty,kmax, kmin);
local nt,min,s2vec,dyts,reg,k,b,e, fit,nef,s2e,dyts0,reg0,i;
local bic,kbic,sumb,j,msbar,gap,kopt,ssr,trgff,sumy,tau,mic kk;
nt=rows(yts);
min=9999999999;
tau=zeros(kmax+1,1);
$2e=999*ones(kmax+1,1);
dyts=diff(yts,1);
reg=lagn(yts,1);

i=1;

do while i <= kmax;

reg=reg” lagn(dyts,i);

i=i+1;

endo;

dytsO=dyts;

reg0=reg;
dytsO=trimr(dyts,kmax+1,0);
reg0=trimr(reg,kmax+1,0);
sumy=sumc(reg0[.,1].*reg0][.,1]);
nef=nt-kmax-1;

k=kmin;

do while k <= kmax;
b=dyts0/reg0[.,1:k+1];
e=dyts0-reg0[.,1:k+1]*D;
s2e[k+1]=e’e/nef;
tau[k+1]=(b[1]*b[1])*sumy/s2e[k+1];
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k=k+1;

endo;

kk=seqa(0,1,kmax+1);

if penalty == 0;
mic=In(s2e)+2.0*(kk+tau)./nef;
else;
mic=In(s2e)+In(nef)*(kk)./nef;
endif;

kopt=minindc(mic)-1;

retp(kopt);

endp;

proc(2)=glsd(y,z,cbar);

local nt,abar,ya,za,bhat,yt,ssr;
nt=rows(y);

abar=1+cbar/nt;

ya=zeros(nt,1);
za=zeros(nt,cols(z));
ya[l:1,1]=y[1:1,1];
za[l:1,.]=z[1:1,.];
ya[2:nt,1]=y[2:nt,1]-abar*y[1:nt-1,1];
za[2:nt,.]=z[2:nt,.]-abar*z[1:nt-1,.];
/*construccion de las series con GLS detrended™*/
bhat=inv(za'za)*za’ya,;
yt=y-z*bhat;
ssr=(ya-za*bhat)’(ya-za*bhat);
retp(yt,ssr);

endp;

proc(1)= diff(x.,k) ;
if (k==0);
retp(x) ;

endif ;

retp(zeros(k,cols(x))|trimr(x,k,0)-trimr(lagn(x,k),k,0)) ;
endp ;

proc(1)= lagn(x,n);

local y;

if n > 0;

y = zeros(n,cols(x))|trimr(x,0,n);

else;

y = trimr(x,abs(n),0)|zeros(abs(n),cols(x));
endif;

retp(y);

endp;

proc(2)=olsd(y,p);

local yd,reg,trend,ahat,fit,i;
reg=ones(rows(y),1);
trend=seqa(1,1,rows(y));
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i=1;

do while i<=p;

reg=reg  trend "i;

i=i+1;

endo;

{ahat,yd,fit } =olsqr2(y,reg);

retp(yd,sumc(yd[l:rows(yd)-1]"2)/(rows(yd)-1) ~2);

endp;

load serie= d:\DIFLNIGAE;

y=serie;

bigt=rows(y);

penalty=0; /* 0 para maic 1 para bic*/

p=0; /* indica la existencia de tendencia (p=1) o no (p=0) */

kmin=0;

kmax= int 12*(bigt/100)"~(1/4);
{za,mza,msb,adf,pt,mpt,mzt,zal,mzal,mza2,dfols,krule krulel,al,alols,mza3,msb3,mzt3,mpt3}
=micl(y,p,penalty,kmax,kmin);

print "PRUEBAS USANDO SIEMPRE GLS DETRENDED";

print "k " krule;

print "alpha-hat " al;

print " test 5% c.v.";

print "Phillips-Perron Za " za’;

print "Modified Phillips-Perron MZa " mza’;

print "Modified Phillips-Perron MZt " mzt’;

print "Modified Sargan Bhargava "
print "ERS pt " pt’;

print "Modified pt " mpt’;
print "DF-GLS " adf’;
print;

print "PRUEBAS BASADAS SOBRE OLS DETRENDED";
print "k " krulel;

msb’;

print "alpha-hat " alols;

print " test 5% c.v.";

print "Phillips-Perron Za " zal’;

print "Modified Phillips-Perron MZa " mzal’;

print "Said-Dickey-Fuller " dfols’;

print "MZa con datos GLS detrended; pero s2ar basada sobre OLS detrended"mza2’;
print;

print "PRUEBAS BASADAS EN GLS DETRENDED CON OLS DETRENDED
PARA MAIC (QU y PERRON (2007))";

print "k " krulel;

print " test 5% c.v.";

print "Modified Phillips-Perron MZa " mza3’;

print "Modified Phillips-Perron MZt " mzt3’;

print "Modified Sargan Bhargava " msb3’;

print "Modified pt " mpt3’;
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Apendice 2. Programas en Matlab

Programa en matlab para calcular los estadisticos (HLT) no
modificados

g ¥R DRUEBAS NO MODIFICADA §# kst sk ok
%Primer programa para elaborar la prueba de Harvey, Leybourne y Taylor (HLT)
%de cambio en persistencia.

%Este programa calcula las pruebas no modificadas, incluyendo tendencia lineal.
%Regresa los 9 estadisticos no modificados: MS, ME, MX MSE MEE, MXFE,

% MSM™ MEM y MXM

G F RO R D) 0t 05 de entrada, B Rk
%** Se tiene que definir la variable datos, alimentdndola con la serie que se
%quiere probar

%para ello se caraga el archivo .txt que contiene la serie.

%tl: es el valor tao minimo (parte que se recorta al inicio de la muestra)

%tu: es el valor tao mdximo (parte que se recorta al fin de la muestra)

O kst sk s RS RRORRK D) at 05 e Salida, FH IRk ks stk sk sk ok
%MS: Es el valor calculado del estadistico "Mean Score"

%ME: Es el valor calculado del estadistico "Mean Exponential"

%MX: Es el valor calculado del estadistico "Maximum"

%MSR, MER y MXR: Son los valores de los estadisticos reciprocos.

%MSM, MEM, MXM: Son los estadisticos maximos.

%la matriz resultados, guarda todos los estadisticos calculados

ekttt sk s st s s SR RS SR R SRR S SRS SRR SRR SR R
clear;clc;

load inflacion.txt%se carga la matriz con los datos de inflacién

infla=inflacion;

datos =[infla];%conforma el vector con todos los datos

totaldatos = size(datos); %devuelve el tamano de la matriz de datos

T = totaldatos(1,1);

matrizx=ones(T,1);%matriz con variables explicativas(constante)

for tr= 1:T;

matrizx(tr,2)=tr;%matriz con variables explicativas (tendencia)

end

tl = .3; %valor tao minimo

tu = .7; %valor tao maximo

t1T = fix( T*(t1)); % porcentaje de muestra minimo entero

tuT = fix(T*(tu)); % porcentaje de muestra méximo entero
a=zeros((tuT-tIT),1);%aqui se depositaran los valores utiles

for cont = tIT:tuT

a(cont-t1T+1,1)= cont;%proporciona matriz con interv. de val. utiles.

end

%1) a partir de aquf se obtienen los denominadores de K
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res2 = zeros(T-t1T,tuT-t1T+1);%matriz de residuos del denominador.
n= tlT;

while n <= tuT
[b1,bint1,ul]=regress(datos(1:n,1),matrizx(1:n,1:2));%OLS para denom.
for c=1:n

res2(c,n-tIT+1)=ul(c); %matriz de residuos

primerasumar2 = cumsum(res2);%suma acumulada de residuos

end

n=n+1;

end

d = tIT+1;

p=1

while d <= tuT

while p <= tuT-tlT

primerasumar2(d:tuT,p) = zeros;%matriz de sumas acum. de res2

d =d+1;

p= p+1;

end

end

cuadprimsumar2 = primerasumar2.”2; %mat. prim sum al cuad.
doblesumafinalr2 = sum(cuadprimsumar2); %suma final

for cd = t1T:tuT

dtT(cd-tIT+1,1) = cd;

dtT2 = dtT.”-2;

transdoblesumafinalr2=doblesumafinalr2’;

denK(cd-t1T+1,1) = (transdoblesumafinalr2(cd-t1T+1,1))*(dtT2(cd-t1T+1,1));
%denK son los denominadores de la K

end

%2) a partir de aquf se obtiene los numeradores de K

resl = zeros(T-t1T tuT-t1T+1);%matriz de residuos del numerador.

nl= tIT+1;

nla=tuT;

while n1 <= tuT+1

while nla >= tIT
[b1,bint1,ul]=regress(datos(nl:T,1),matrizx(n1:T,1:2));%OLS para num.
for c1=1:nla

resl(cl,nl-tlT)=ul(cl); %matriz de residuos

primerasumarl = cumsum(resl);

end

nla =nla-1;
nl = nl+1;
end

end

dl = tuT;
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pl =2

while d1 >= tIT+1

while pl <= tuT-tIT+1

primerasumarl(dl:tuT,pl) = zeros;%matriz de sumas acum. de resl
dl = d1-1;

pl= pl+1;

end

end

cuadprimsumarl = primerasumarl.”2; %mat. prim sum al cuad.
doblesumafinalrl = sum(cuadprimsumarl); %suma final

for cdl = tIT:tuT

ntT(cd1-t1T+1,1) = T-cdl;

ntT2 = ntT."-2;

transdoblesumafinalrl=doblesumafinalrl’;

numK(cd1-tIT+1,1) = (transdoblesumafinalrl(cd1-t1T+1,1))*(nt T2(cd1-t1T+1,1));
%numK son los numeradores de la K

end

% 3)En ésta seccién se obtienen las k’s definitivas
K = numkK./denkK;

% 4)Aqui se obtienen las 3 prim pruebas para probar HO vs HO1

% 4.1) Prueba MS

Tw = tuT-tIT+1;

sumaK = sum(K);

MS = (sumaK)/(Tw);

% 4.2)Prueba ME

medioK = 0.5%(K);

for nme = tIT:tuT
eK(nme-t1T+1,1)= expm(medioK (nme-t1T+1,1));
end

numME = sum(eK);
numMETw = (numME)/(Tw);
ME = log(numMETw);

% 4.3)Prueba MX

[MX,obs] = max(K);

% 5)Aqui se obtienen las 3 sig. pruebas con K inv. para probar HO vs H10

for inv = tIT:tuT

Kinv(inv-t1T+1,1)= 1 /(K(inv-t1T+1,1));
end

% 5.1)Prueba MSR

sumaKinv = sum(Kinv);

MSR = (sumaKinv)/(Tw);
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% 5.2)Prueba MER

medioKinv = 0.5%(Kinv);

for nmeinv = tIT:tuT

eKinv(nmeinv-t1T+1,1)= expm(medioKinv(nmeinv-t1T+1,1));
end

numMER = sum(eKinv);

numMERTw = (numMER)/(Tw);

MER = log(numMERTw);

% 5.3)Prueba MXR

[MXR,obsR] = max(Kinv);

% 6) Aquf se obtienen las 3 sig. pruebas para probar HO vs HO1 6 H10

%6.1) Prueba MSM

MSM = max (MS,MSR);

%6.2 Prueba MEM

MEM = max (ME,MER);

%6.3 Prueba MXM

MXM = max (MX,MXR);

%Aqui se calcula la fecha de cambio

Obsdecambio=a(obs,1);

ObsdecambioR=a(obsR,1);

O sk R R SR SO (B ard AT TesTilEadogF IR R R R R sk sk sk ok
savefile = ’estadisticosnomod.mat’;

save(savefile, MS’ME’ "MX’’MSR’,’MER’MXR’)MSM’)MEM’ "MXM’ );
RESULTADOS= zeros(1,9);

RESULTADOS(1,1)=MS;

RESULTADOS(1,2)=ME;
RESULTADOS(1,3)=MX;
RESULTADOS(1,4)=MSR;
RESULTADOS(1,5)=MER;
RESULTADOS(1,6)=MXR;
RESULTADOS(1,7)=MSM:;
RESULTADOS(1,8)=MEM;
RESULTADOS(1,9)=MXM;
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Programa en matlab para calcular los estadisticos (HLT)
modificados

g R DRUEBAS MODIFLICA DA Stttk
%Segundo programa para elaborar la prueba de Harvey, Leybourne y Taylor
%(HLT) de cambio en persistencia.

%Este programa calcula las pruebas modificadas, incluyendo tendencia lineal.
%Regresa los 9 estadisticos modificados: MS, ME, MX MSE, MER, MXE,

% MSM MEM v MXM (al 10%, 5% y 1%)

%NOTA: SE TIENE QUE ACTUALIZAR EL PRIMER PROGRAMA
%"PRUEBAS NO MODIFICADAS"

% ANTES DE EJECTURAR ESTE, PARA QUE SE ACTUALIZE
%"ESTADISTICOSNOMOD.MAT"

%QUE CONTIENE TODAS LAS PRUEBAS NO MODIFICADAS

O RO R K D atog de entrada, FREHRRBE R kR ok
%** Se tiene que definir la variable datos, alimentdndola con la serie que se
%quiere probar para ello se carga el archivo .txt que contiene la serie.

O kR R R R K D a0 de Salida, TR Rk ok ok ok ok
%MSm: Es el valor calculado del estadistico "Mean Score" modificado
%MEm: Es el valor calculado del estadistico "Mean Exponential" modificado
%MXm: Es el valor calculado del estadistico "Maximum" modificado
%MSRm, MERm y MXRm: Son los valores de los estadisticos reciprocos

% modificados.

%MSMm, MEMm, MXMm: Son los estadisticos maximos modificados.
%Todos los estadisticos éstan modificados al 10%, 5% y 1%,

%el nimero que aparece despies de la m en el estddistico indica el valor

%al que se modifica cada uno.

%la matriz resultados, guarda todos los estadisticos calculados

O ok skttt R R s R s R R s s R o
clear;clc;

load("D:\Mis documentos\inflacion\estadisticosnomod.mat’);

%La instruccion anterior, carga los estadisticos no modificados, calculados
%con el programa "pruebas no modificadas"

load inflacion.txt %matriz con los datos de inflacién

infla= inflacion;

datos =[infla];%conforma el vector con todos los datos

totaldatos = size(datos); %devuelve el tamano de la matriz de datos

T = totaldatos(1,1);

matrizx=ones(T,1);

for trend = 1:T

matrizt(trend,1)=trend;%matriz de tendencia

end

contrend= 1;

while contrend <=10%contrend modifica el numero de variables

if contrend == 1

matrizXW (:,1) = matrizx(:,1);
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elseif contrend == 2
matrizXW (:,2) = matrizt;
elseif contrend ==3
matrizXW (:,3) = matrizt.”2;
elseif contrend ==4
matrizXW (:,4) = matrizt.”3;
elseif contrend ==
matrizZXW (:,5) = matrizt. 4;

elseif contrend ==6
matrizXW (:,6) = matrizt.”5;
elseif contrend ==7
matrizXW (:,7) = matrizt.”6;
elseif contrend ==8
matrizXW (:,8) = matrizt.”7;
elseif contrend ==9
matrizXW (:,9) = matrizt.”8;
elseif contrend ==10
matrizXW (:,10) = matrizt."9;
end

contrend= contrend+1;

end

%La matrizXW, introduce todas las X y la tendencia
[b5,bint,ub]|=regress(datos,matrizXW);%regresion de Y contra interc y tend
coeficienteB=b5; %matriz de coeficientes

kparam = size(coeficienteB,1);%numero de coeficientes
gamas=coeficienteB(3:kparam,1);%matriz de coeficientes de tendencia
matrizr= zeros(kparam-2,1);%matriz de restricciones

matrizR= zeros(kparam-2 kparam);%matriz de ceros y unos
f=1;

c=3;

while f<=kparam-2

while c<=kparam

matrizR(f,c)=1;

f= f+1;

c=c+1;

end

end

82= ((ub’)*(ub))/(T-kparam);%estimador de la varianza residual
xxinversa=(inv((matrizXW’)*(matrizXW)));

Rxxinversa = (((matrizR)*(s2))* (xxinversa))*(matrizR’);
Rxxinversa2 = inv(Rxxinversa);
W=((gamas’)*(Rxxinversa2))*(gamas);% W de Wald

J= (W/T);% valor J

%1) MS modificado
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%1.1) MS modificado al 10%

MSm10= (MS)/(expm(0.511*J));%0.511 es el valor de b al 10%
%1.2) MS modificado al 5%

MSm5= (MS)/(expm(0.592*7));

%1.3 MS modificado al 1%

MSm1=(MS)/(expm(0.773*J));

%2) ME modificado

%2.1)ME modificado al 10%

MEm10= (ME)/(expm(1.062*J));%1.062 es el valor de b al 10%
%2.2) ME modificado al 5%

MEmb5= (ME)/(expm(1.248*J));

%2.3 ME modificado al 1%

MEml1=(ME)/(expm(1.699*J));

%3) MX modificado

%3.1) MX modificado al 10%

MXm10= (MX)/(expm(0.805*J));%0.805 es el valor de b al 10%
%3.2) MX modificado al 5%

MXmb= (MX)/(expm(0.953*]));

%3.3 MX modificado al 1%

MXml=(MX)/(expm(1.325*%]));

%4) MSR modificado

%4.1) MSR modificado al 10%

MSRm10= (MSR)/(expm (0.497%1));%0.497 es el valor de b al 10%
%4.2) MSR modificado al 5%

MSRm5= (MSR)/(expm(0.577*]));

%4.3 MSR modificado al 1%

MSRm1=(MSR)/(expm(0.714*J));

%5) MER modificado

%5.1) MER modificado al 10%

MERm10= (MER)/(expm(1.014*J));%1.014 es el valor de b al 10%
%5.2) MER modificado al 5%

MERm5= (MER)/(expm(1.187*J));

%5.3 MER modificado al 1%

MERm1=(MER)/(expm(1.538*]));

%6) MXR modificado
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%6.1) MXR modificado al 10%

MXRm10= (MXR)/(expm(0.771*J));%0.771 es el valor de b al 10%
%6.2) MXR modificado al 5%

MXRm5= (MXR)/(expm(0.899%]));

%6.3 MXR modificado al 1%

MXRml=(MXR)/(expm(1.186*]));

%7) MSM modificado

%7.1) MSM modificado al 10%

MSMm10= (MSM)/(expm(0.579*J));%0.579 es el valor de b al 10%
%7.2) MSM modificado al 5%

MSMmb5= (MSM)/(expm(0.658*J));

%7.3 MSM modificado al 1%

MSMm1=(MSM)/(expm(0.812*]));

%8) MEM modificado

%8.1) MEM modificado al 10%

MEMm10= (MEM)/(expm(1.189*J));%1.189 es el valor de b al 10%
%8.2) MEM modificado al 5%

MEMmb5= (MEM)/(expm(1.367*J));

%8.3 MEM modificado al 1%

MEMm1=(MEM)/(expm(1.738*]));

%9) MXM modificado

%9.1) MXM modificado al 10%

MXMm10= (MXM)/(expm(0.904*J));%0.904 es el valor de b al 10%

%9.2) MXM modificado al 5%

MXMmb5= (MXM)/(expm(1.046*J));

%9.3 MXM modificado al 1%

MXMml=(MXM)/(expm(1.371*]J));

O R SRR R (ardar Tesultadog R RRR kKR ok
RESULTADOS= zeros(3,9);

RESULTADOS(1,1)=MSm10;

RESULTADOS(2,1)=MSm5;
RESULTADOS(3,1)=MSm1;
RESULTADOS(1,2)=MEm10;
RESULTADOS(2,2)=MEm5;
RESULTADOS(3,2)=MEm1;
RESULTADOS(1,3)=MXm10;
RESULTADOS(2,3)=MXm5;
RESULTADOS(3,3)=MXm1;
RESULTADOS(1,4)=MSRm10;
RESULTADOS(2,4)=MSRm5;
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RESULTADOS(3,4)=MSRm1;
RESULTADOS(1,5)=MERm10;
RESULTADOS(2,5)=MERmS5;
RESULTADOS(3,5)=MERm1;
RESULTADOS(1,6)=MXRm10;
RESULTADOS(2,6)=MXRm5;
RESULTADOS(3,6)=MXRm1;
RESULTADOS(1,7)=MSMm10;
RESULTADOS(2,7)=MSMmb5;
RESULTADOS(3,7)=MSMm1;
RESULTADOS(1,8)=MEMm10;
RESULTADOS(2,8)=MEMmS5;
RESULTADOS(3,8)=MEMm;
RESULTADOS(1,9)=MXMm10;
RESULTADOS(2,9)=MXMm5;
RESULTADOS(3,9)=MXMm1;

70



Programa en matlab para calcular los estadisticos (HLT)
modificados Jmin

g Rk PRUEBAS MODIFICADAS CON J MIN#ssskstotoksotorokofotokofobok
%Tercer programa para elaborar la prueba de Harvey, Leybourne y Taylor
%(HLT) de cambio en persistencia.

%Este programa calcula las pruebas modificadas, incluyendo tendencia lineal.
%y tomando como referencia la J minima (al 10%, 5% y 1%)

%NOTA: SE TIENE QUE ACTUALIZAR EL PRIMER PROGRAMA
%"PRUEBAS NO MODIFICADAS"

% ANTES DE EJECTURAR ESTE, PARA QUE SE ACTUALIZE
%"ESTADISTICOSNOMOD.MAT"

%QUE CONTIENE TODAS LAS PRUEBAS NO MODIFICADAS
R R R ¥ D atog de entrada, BRI Rk R
%** Se tiene que definir la variable datos, alimentdndola con la serie que se
%quiere probar para ello se carga el archivo .txt que contiene la serie.
ORIk R X D atog de Salida, BRSO R R
%MSmmin: Es el valor calculado del estadistico "Mean Score" modificado

%con Jmin

%MEmmin: Es el valor calculado del estadistico "Mean Exponential" modificado
%con Jmin

%MXmmin: Es el valor calculado del estadistico "Maximum" modificado con Jmin
%MSRmmin, MERmmin y MXRmmin: Son los valores de los estadisticos
%reciprocos modificados.con Jmin

%MSMmmin, MEMmmin, MXMmmin: Son los estadisticos maximos
%modificados.con Jmin

%Todos los estadisticos éstan modificados al 10%, 5% y 1%, el nimero

%que aparece despties de la m en el estddistico indica el valor al que sea
%modificado cada uno.

%la matriz resultados, guarda todos los estadisticos calculados

R R
clear;clc;

load("D:\Mis documentos\inflacion\estadisticosnomod.mat’);

%La instruccién anterior, carga los estadisticos no modificados, calculados

%con el programa "pruebas no modificadas"

load inflacion.txt %matriz con los datos de inflacién

infla=inflacion;

datos =[infla];%conforma el vector con todos los datos

totaldatos = size(datos); %devuelve el tamafio de la matriz de datos

T = totaldatos(1,1);

matrizx=ones(T,1);

tl = .3; %valor tao minimo

tu = .7; %valor tao maximo

t1T = fix( T*(t1)); % porcentaje de muestra minimo entero

tuT = fix(T*(tu)); % porcentaje de muestra méximo entero

for ctend= 1:tuT;
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trendtot(ctend,1)=ctend,;

end

% En ésta parte se construye, la matriz con las variables explicativas,
%la cual es la matrizXW, la variable contrend, indica el numero de
%variables explicativas que se quieren tomar(el rango es de 1 a 9).
prin = tIT;

while prin <=tuT;

contrend = 10;% contrend modifica el numero de variables
if contrend == 1;

matrizXW (1:prin,1) = matrizx(1:prin,1);

elseif contrend == 2;

matrizXW (1:prin,1)
matrizXW (1:prin,2)
elseif contrend ==
matrizXW (1:prin,1) =
matrizXW (1:prin,2)
)

= matrizx(1:prin,1);
= trendtot(1:prin,1);

matrizx(1:prin,1);
trendtot(1:prin,1);
)-

matrizXW(l:prin,S = trendtot(1:prin,1).~2;
elseif contrend ==4

matrizXW (1:prin,1) = matrizx(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,2) = trendtot(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,3) = trendtot(1l:prin,1)."2;
matrizXW (1:prin,4) = trendtot(1:prin,1)."3;
elseif contrend ==5

matrizXW (1:prin,1) = matrizx(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,2) = trendtot(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,3) = trendtot(1:prin,1)."2;
matrizXW (1:prin,4) = trendtot(1:prin,1)."3;
matrizXW (1:prin,5) = trendtot(1:prin,1)."4;
elseif contrend ==6

matrizXW (1:prin,1) = matrizx(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,2) = trendtot(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,3) = trendtot(1:prin,1)."2;
matrizXW (1:prin,4) = trendtot(1:prin,1)."3;
matrizXW (1:prin,5) = trendtot(1:prin,1)."4;
matrizXW (1:prin,6) = trendtot(1:prin,1)."5;
elseif contrend ==7

matrizXW (1:prin,1) = matrizx(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,2) = trendtot(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,3) = trendtot(1:prin,1)."2;
matrizXW (1:prin,4) = trendtot(1:prin,1)."3;
matrizXW (1:prin,5) = trendtot(1:prin,1)."4;
matrizXW (1:prin,6) = trendtot(1:prin,1)."5;
matrizXW (1:prin,7) = trendtot(1:prin,1)."6;

elseif contrend ==8
matrizXW (1:prin,1)

= matrizx(1:prin,1);
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matrizXW (1:prin,2) = trendtot(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,3) = trendtot(1:prin,1)."2;
matrizXW (1:prin,4) = trendtot(1:prin,1)."3;
matrizXW (1:prin,5) = trendtot(1:prin,1)."4;
matrizXW (1:prin,6) = trendtot(1:prin,1)."5;
matrizXW (1:prin,7) = trendtot(1:prin,1)."6;
matrizXW (1:prin,8) = trendtot(1:prin,1)."7;
elseif contrend ==9

matrizXW (1:prin,1) = matrizx(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,2) = trendtot(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,3) = trendtot(1:prin,1)."2;
matrizXW (1:prin,4) = trendtot(1:prin,1)."3;
matrizXW (1:prin,5) = trendtot(1:prin,1)."4;
matrizXW (1:prin,6) = trendtot(1:prin,1)."5;
matrizXW (1:prin,7) = trendtot(1:prin,1)."6;
matrizXW (1:prin,8) = trendtot(1:prin,1).”7;
matrizXW (1:prin,9) = trendtot(1:prin,1)."8;
elseif contrend ==10

matrizXW (1:prin,1) = matrizx(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,2) = trendtot(1:prin,1);
matrizXW (1:prin,3) = trendtot(1:prin,1)."2;
matrizXW (1:prin,4) = trendtot(1l:prin,1)."3;
matrizXW (1:prin,5) = trendtot(1:prin,1)."4;
matrizXW (1:prin,6) = trendtot(1:prin,1)."5;
matrizXW (1:prin,7) = trendtot(1:prin,1)."6;
matrizXW (1:prin,8) = trendtot(1:prin,1).”7;
matrizXW (1:prin,9) = trendtot(1:prin,1)."8;
matrizXW (1:prin,10) = trendtot(1:prin,1).~9;

end

prin = prin+1;

end

prin2 = tIT;

while prin2 <=tuT
[b,bint,u]=regress(datos(1:prin2,1),matrizXW(1:prin2,1:contrend));
Y%regresion de Y contra interc y tend

for count=1:prin2

residuos(count,prin2-t1T+1)=u(count) ;
coeficientes(1:contrend,prin2-t1T+1)=Db(1:contrend);

end

prin2 = prin2+1;

end

kparam = size(coeficientes,1);%numero de coeficientes
gamas=coeficientes(3:kparam,:);%matriz de coeficientes de tendencia
matrizr= zeros(kparam-2,1);%matriz de restricciones

matrizR= zeros(kparam-2 kparam);%matriz de ceros y unos

f=1;
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c=3;
while f<=kparam-2
while c<=kparam
matrizR (f,c)=1;
f= f+1;
c=c+1;
end
end
fr=tIT;
cr=1;
while fr<=tuT
while cr<= tuT-tIT+1
82(1,cr)=(((residuos(1:fr,cr)’)* (residuos(1:fr,cr)))) /(fr-kparam);
%s2 es el estimador de la varianza residual
cr=cr+1;
fr=fr+1;
end
end
prin3 = tIT;
while prin3 <= tuT
W(1,prin3-tIT+1)=(gamas(1:kparam-2,prin3-t1T+1)’)* [inv((matrizR)*(s2(1,prin3-
t1T+1))*[inv((matrizX W (1:prin3,1:contrend)’)* (matrizX W (1:prin3,1:contrend) ) )|*(matrizR’) )] *(gamas(1:kparam-
2,prin3-t1T+1));
%La W, es la el valor que toma el estadistico de wald, para la restriccién
%de las gamas igual a cero
prind=prin3+1;
end
jr=tIT;
while jr<=tuT
J(1,jr-t1T+1)=(W(1,jr-t1T+1))/(jr);
jr=jr+1;
end
Jmin=min(J);

%1) MS modificado min

%1.1) MS modificado min al 10%

MSmminl0= (MS)/(expm(2.696*Jmin));%2.696 es el valor de b al 10%
%1.2) MS modificado min al 5%

MSmminb= (MS)/(expm(3.845*Jmin));

%1.3 MS modificado min al 1%
MSmminl=(MS)/(expm(7.640*Jmin));

%2) ME modificado min
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%2.1)ME modificado min al 10%

MEmminl0= (ME)/(expm(5.028*Jmin));%5.028 es el valor de b al 10%
%2.2) ME modificado min al 5%

MEmmin5= (ME)/(expm(6.847*Jmin));

%2.3 ME modificado min al 1%
MEmminl=(ME)/(expm(12.865*Jmin));

%3) MX modificado min

%3.1) MX modificado min al 10%

MXmminl0= (MX)/(expm(3.893*Jmin));%3.893 es el valor de b al 10%
%3.2) MX modificado min al 5%

MXmmins= (MX)/(expm(5.408*Jmin));

%3.3 MX modificado min al 1%
MXmminl=(MX)/(expm(10.473*Jmin));

%4) MSR modificado min

%4.1) MSR modificado min al 10%

MSRmminl0= (MSR)/(expm(2.669*Jmin));%2.669 es el valor de b al 10%
%4.2) MSR modificado min al 5%

MSRmmin5= (MSR)/(expm(3.828*Jmin));

%4.3 MSR modificado min al 1%
MSRmminl=(MSR)/(expm(7.311*Jmin));

%5) MER modificado min

%5.1) MER modificado min al 10%

MERmminl10= (MER)/(expm(4.967*Jmin));%4.967 es el valor de b al 10%
%5.2) MER modificado min al 5%

MERmmin5= (MER)/(expm(6.738*Jmin));

%5.3 MER modificado min al 1%
MERmminl=(MER)/(expm(12.133*Jmin));

%6) MXR modificado min

%6.1) MXR modificado min al 10%

MXRmminl0= (MXR)/(expm(3.803*Jmin));%3.803 es el valor de b al 10%
%6.2) MXR modificado min al 5%

MXRmmin5= (MXR)/(expm(5.271*Jmin));

%6.3 MXR modificado min al 1%
MXRmminl=(MXR)/(expm(9.984*Jmin));

%7) MSM modificado min

()



%7.1) MSM modificado min al 10%

MSMmminl0= (MSM)/(expm(3.918*Jmin));%3.918 es el valor de b al 10%
%7.2) MSM modificado min al 5%

MSMmmin5= (MSM)/(expm(5.285*Jmin));

%7.3 MSM modificado min al 1%
MSMmminl=(MSM)/(expm(9.774*Jmin));

%8) MEM modificado min

%8.1) MEM modificado min al 10%

MEMmminl0= (MEM)/(expm(6.991*Jmin));%6.991 es el valor de b al 10%
%8.2) MEM modificado min al 5%

MEMmmin5= (MEM)/(expm(9.182* Jmin));

%8.3 MEM modificado min al 1%
MEMmminl=(MEM)/(expm(15.864*Jmin));

%9) MXM modificado min

%9.1) MXM modificado min al 10%

MXMmminl0= (MXM)/(expm(5.497*Jmin));%5.497 es el valor de b al 10%

%9.2) MXM modificado min al 5%

MXMmmin5= (MXM)/(expm(7.399*Jmin));

%9.3 MXM modificado al min 1%

MXMmminl=(MXM)/(expm(13.359* Jmin));

O kst R SR SRRk (I ardar restbadogF R s ko ok stttk
RESULTADOS= zeros(3,9);

RESULTADOS(1,1)=MSmmin10;

RESULTADOS(2,1)=MSmmin5;
RESULTADOS(3,1)=MSmminl;
RESULTADOS(1,2)=MEmmin10;
RESULTADOS(2,2)=MEmmin5;
RESULTADOS(3,2)=MEmmin1;
RESULTADOS(1,3)=MXmmin10;
RESULTADOS(2,3)=MXmmin5;
RESULTADOS(3,3)=MXmminl;
RESULTADOS(1,4)=MSRmmin10;
RESULTADOS(2,4)=MSRmmin5;
RESULTADOS(3,4)=MSRmmin]1;
RESULTADOS(1,5)=MERmmin10;
RESULTADOS(2,5)=MERmmin5;
RESULTADOS(3,5)=MERmminl1;
RESULTADOS(1,6)=MXRmmin10;
RESULTADOS(2,6)=MXRmmin5;
RESULTADOS(3,6)=MXRmminl;
RESULTADOS(1,7)=MSMmmin10;
RESULTADOS(2,7)=MSMmmin5;
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RESULTADOS(3,7)=MSMmminl;
RESULTADOS(1,8)=MEMmmin10;
RESULTADOS(2,8)=MEMmmin5;
RESULTADOS(3,8)=MEMmmin1;
RESULTADOS(1,9)=MXMmmin10;
RESULTADOS(2,9)=MXMmmin5;
RESULTADOS(3,9)=MXMmminl;
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Apendice 3. Datos de inflacién e inflacién subyacente

Tabla A.1. Datos de Inflacion e Inflacion Subyacente

Fecha Inflacién Inf. Subyacente Fecha Inflacién Inf. Subyacente Fecha Inflacién Inf. Subyacente
Ene-95 3.76 3.81 Ene-99 253 2.57 Ene-03 0.40 0.47
Feb-95 4.24 4.76 Feb-99 1.34 182 Feb-03 0.28 0.51
Mar-95 5.90 4.64 Mar-99 0.93 1.56 Mar-03 0.63 0.44
Abr-95 7.97 7.98 Abr-99 0.92 1.22 Abr-03 0.17 0.36
May-95 4.18 5.34 May-99 0.60 1.04 May-03 -0.32 0.30
Jun-95 3.17 3.69 Jun-99 0.66 0.82 Jun-03 0.08 0.12
Jul-95 2.04 225 Jul-99 0.66 0.57 Jul-03 0.14 0.14
Ago-95 1.66 1.95 Ago-99 0.56 0.75 Ago-03 0.30 0.23
Sep-95 2.07 197 Sep-99 0.97 0.77 Sep-03 0.60 0.17
Oct-95 2.06 1.90 Oct-99 0.63 0.79 Oct-03 0.37 0.24
Nov-95 2.47 2.04 Nov-99 0.89 0.70 Nov-03 0.83 0.30
Dic-95 3.26 297 Dic-99 1.00 0.80 Dic-03 0.43 0.32
Ene-96 3.59 3.11 Ene-00 1.34 1.32 Ene-04 0.62 0.40
Feb-96 2.33 2.52 Feb-00 0.89 1.15 Feb-04 0.60 0.48
Mar-96 2.20 2.42 Mar-00 0.55 0.71 Mar-04 0.34 0.41
Abr-96 2.84 277 Abr-00 0.57 0.56 Abr-04 0.15 0.36
May-96 1.82 1.85 May-00 0.37 0.46 May-04 -0.25 0.25
Jun-96 1.63 1.70 Jun-00 0.59 0.35 Jun-04 0.16 0.29
Jul-96 1.42 1.48 Jul-00 0.39 0.35 Jul-04 0.26 0.17
Ago-96 1.33 1.36 Ago-00 0.55 0.39 Ago-04 0.62 0.22
Sep-96 1.60 134 Sep-00 0.73 0.39 Sep-04 0.83 0.26
Oct-96 125 113 Oct-00 0.69 0.43 Oct-04 0.69 0.33
Nov-96 152 1.25 Nov-00 0.86 0.60 Nov-04 0.85 0.27
Dic-96 3.20 214 Dic-00 1.08 0.56 Dic-04 0.21 0.30
Ene-97 2.57 2.73 Ene-01 0.55 0.77 Ene-05 0.00 0.38
Feb-97 1.68 177 Feb-01 -0.07 0.82 Feb-05 0.33 0.42
Mar-97 1.24 1.30 Mar-01 0.63 0.59 Mar-05 0.45 0.31
Abr-97 1.08 123 Abr-01 0.50 0.54 Abr-05 0.36 0.21
May-97 0.91 1.25 May-01 0.23 0.41 May-05 -0.25 0.21
Jun-97 0.89 1.10 Jun-01 0.24 0.32 Jun-05 -0.10 0.26
Jul-97 0.87 0.69 Jul-01 -0.26 0.16 Jul-05 0.39 0.22
Ago-97 0.89 0.67 Ago-01 0.59 0.28 Ago-05 0.12 0.07
Sep-97 1.25 0.97 Sep-01 0.93 0.29 Sep-05 0.40 0.18
Oct-97 0.80 0.96 Oct-01 0.45 0.28 Oct-05 0.25 0.27
Nov-97 112 1.04 Nov-01 0.38 0.26 Nov-05 0.72 0.23
Dic-97 1.40 117 Dic-01 0.14 0.25 Dic-05 0.61 0.32
Ene-98 2.18 1.95 Ene-02 0.92 0.46 Ene-06 0.59 0.24
Feb-98 1.75 2.05 Feb-02 -0.06 0.75 Feb-06 0.15 0.34
Mar-98 117 119 Mar-02 0.51 0.46 Mar-06 0.13 0.44
Abr-98 0.94 1.22 Abr-02 0.55 0.38 Abr-06 0.15 0.37
May-98 0.80 113 May-02 0.20 0.20 May-06 -0.45 0.15
Jun-98 1.18 1.27 Jun-02 0.49 0.13 Jun-06 0.09 0.33
Jul-98 0.96 0.72 Jul-02 0.29 0.14 Jul-06 0.27 0.28
Ago-98 0.96 1.04 Ago-02 0.38 0.28 Ago-06 0.51 0.12
Sep-98 1.62 155 Sep-02 0.60 0.20 Sep-06 1.01 0.30
Oct-98 1.43 153 Oct-02 0.44 0.27 Oct-06 0.44 0.27
Nov-98 177 112 Nov-02 0.81 0.22 Nov-06 0.52 0.29
Dic-98 2.44 1.63 Dic-02 0.44 0.23 Dic-06 0.58 0.43

Fuente: Banco de México
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