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INTRODUCCION

En este trabajo presento el analisis de series de tiempo para
la serie de Errorgs y Omisiones de la Balanza de Pagos mexicana
medida en ndliones'de délares y para un Indice de Tipo de Camgio
Real con base en 1880. La meﬂodologia para la obtencién de las
series se espécifica en el apéndice.

La metodolegia wutilirzada en el analisis se basa en la
sugerida por Box y Jenkins €19703, tal como se presenta o Tkl
trabajo de Victor Guerrero (1983).

En él trabajo incluyo la identificacién de un modelo para
cada serie, un andlisis tentativeo de intervenci&n, asl como la
estimacidn y verificacidén de supue;tos. ;simismo incluyo los
prondstices para cada una de las series. Finalmente sago un
analisis de la capacidéd de prondéstico para los modelos con y sin

logs efectos de las intervenciones.



1. SERIE ERRORES Y OMISIONES {EYOt}

La serie” Errores y Omlisiones se reporta en la Balanza de
Pagos, publicac_:la en los indicadores del seclor externc del Banco
de México. En este trabajo, la serie se presenta en millones de
délares y los datos se muestran en el apéndice.

Esta serle, en ocasiones, se interpreta como la fuga o
repat.ri-acién- de capitales, perc ademis puede inc].l..i.i.{-'-,ot.a us
movimientos no registrados tales comec el contrabando., Y per

supuesto son los errores y comisiones en el calculo y registro del

flujo de divisas.

GRAFICA 1
ERRCRES Y OMISIONES EN MILLONES DE DOLARES
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Interpretando a esta serie comoc fugas de capltales observamos
en la grafica 1 que en los affos de 1981 y 1982 ge registraron
las salidas mias grandes que el pals haya experimentado en su
historia, en particular en agosto de 1982, lo cual se podria
explicar por el grado‘de incertidumbre y desconfianza de los
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1nversionist,a‘s hacia el gobierno, asi como de las expectativas
deval uatorias'. Este acontecimiento puede influir en 1la
determinacidn, Ae un modeio que repfesente adecuadamente a 1la
serie, por lo que ‘seria conveniente introducir un AnaAlisis de

Intervencidn. .

1.1. ESTABILIZACION DE LA YARI ANZA (EYO1)

Para wvolver estacionaria a la serie, en primer lugar se
selecciohari una transformacidén estabilizadora de la wvarianza,
para lo cual se usara el método de Guerrero (19830, basado en el
criterio del coeficliente de wvariacién min;mé. l.os resultadoz se

muestran a continuacién:
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0. 049309 0.0814649, 0. 134607 0. 222402 0. 36746
0. 054749 0. 085150 0.165364 0.287393 0. 49947

1as] 6> 0.171840 0. 257616 0. 386209 0.578990 0. 86800
0. 162222 0.252914 0.394309 0. 394309 0. 95844
0. 085890 0. 095608 0. 163852 0. 27g782 0. 47861
0. 024044 0.041108 0. o70e81 0.120158 0.20843
0. 038823 0. 065220 0. 109567 0.184066 0. 30922
o @) O 0 0]

1986 c11d> . 039383 . 068014 .117460 . 202851 . 35032
Coeficien- )

te de va- 0. 773039 0.707722 0.644912 0. 585683 0. 52961
riacidén
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- Como se observa, el minimo coeficiente de variacién se
aléanza en A=1, dentro de los valores elegidos ae A, por lo tanto
sq‘deduce que {EYCkJ no necesita transformacidédn para estabillizar
aﬁroximadamente su varianza. Esto resulta ser muy favorable ya que

nos permitira hacer un analisis a partir de la serie original.
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1.2. ESTABILIZACION DEL NIVYEL {EYOt}

Con el objeto de estabilizar el nivel se aplicé una
diferencia regular a la serie para comparar las FAC muestrales ‘de
la serie original y de la primera diferencia. Asi, en la grafica
2 podemos ver que la serie original es estacicnaria en el nivel,

ya que se observa un decaimiento rapido a cero de la FAC, y con la

primera diferencia, en la grafica 3, es mencs rapido.
GRAFICA 2
FAC Y FACP SERIE ORIGINAL
SMPL 1876.01 - 1987.02 134 Observatiocons IDENT EYOM
Autocorrelations Partial Autocorrelations ac pac
: H : HE I | 0. 0350 0. 0350
H W0 : HE 3 3 v 2 0.2321 0.2312
: : H : ! 3 -0.0305 -0.0474
: HE 21 H HE Z7.3 L 0. 2903 0. 2536
: : : : i1 5 0. 0025 -0. 0027
H K : : i B 0.0737 -0. 0422
: H H 3 ¥ HE 4 0. 0378 Q. 0685
: LE : ! i1 8 0.0503 -0. 0388
4 "} : t H 3 B —-0.0860 -0.1168
: : : H i 10 -0.0281 -0. 0257
Ha : : H i 211 -0.0089 0. 0025
H HE ] H HE 1 12 0.08647 0. 0722
: e H H 2! i 13 -0.0894 -0. 0538
H e H 3 e i 14 0.1575 0.1831
H L H : 3] ! §5 -0.0733 -0. 0640
1 HE 3] : HE s+ 16 0.1857 0.1015
H t H H H i 17 -0.1042 -0. 0440
' - ! ) ! 18 0.0571 -0.1034
: 3 H )} i tg9 -0.1742 -0.1417
H H H L H i 20 -0.0131 -0. 0850
i EH : ! i 281 -0.1z262 -0. 0S96
H L H : 2. H ! 22 -0.1638 -0.1891
) ) H H i 23 -0.1329 -0. 0047
o8 : : HE 3 ! 24 -0.02850 0.1044
S.E. of Correlations 8.B638685E-02 Q-Stat. (24 lagsd 44.68833
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GRAFICA 3
FAC Y FACP PRIMERA DIFERENCIA

SMPL 1976. 02 - 1987. 02 133 Observations IDENT EYOM1
Autocorrelations Partial Autocorrelations ac pac
! FEIIENION | H PN ] i 1 -0.6029 ~-0. 6029
H HE T : 3¢ ] I a2 0. 23¢7 -0.1945
3 MIEH ] H MEIIEM | ! 3 -0.301g ~0. 4025
: HE 221 H ] HE ] 0.3136 -0.1053
: el : . i 8 -0.1864 -0.0614
H ! : t 3 H ! 6 0. 0563 -0.1594
s H H HE 7 -0.0232 TN
1 HE 3 H : HE. : | 0. 0762 0. 0340
H E '} : t it 9 -0.1011 ~0. 0624
H 3 : E H 1t 10 0. 0201 -0, 0852
H H H L H f 11 -0.0295 ~-0.1460
H 3¢ : : 12 0.1184 -0.0152
: e} : ] 113 -0.2071 -0. 2373
H . 1w : : 114 0. 2489 0.0190
! L H H ] 1 15 -0, 2445 -0.1409
H ! e3¢ : : HE ¥ 5 0. 2628 0. 0077
: 3 H : HE 3 ! 17 -0.2228 0. 0630
H HE : HE HE § X ] 0. 2026 0. 0900
H 3L H H H i 186 -0.2028 0. o221
H HE : : i 20 0.1417 ~-0. 0085
H : : HE i 21 -0.0385 0.1072
H H : ] i 22 -0.0349 -0. 0840
H : : e} 1 23 -0.0413 -0.1797
H HE H : {24 0. og22 ~0.0474
S.E. of Correlations .086711 Q-Stat. <24 lagsD 143. 4511
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Por lo que podemos considerar a {(EYOW como estacionaria,
ademas para no correr el riésgo de sobrediferenciar, cuando en
realidad no es necesario si se toma la primera diferencia.

Lc.> anterior se confirma usando los valores de las
desw;i aclones estindar muestrales:

SC0> = 583.00 5C1> = 750.08
Donde S(0> proporciona el menor de‘ los dos valores, asi que

podemos considerar a la serie original como estacionaria en el

nivel.



1.3. IDENTIFICACION DEL MODELO {EYOt}

A partir de la serie original y usando sus funciones de
autocorrelacién muestral y parcial vemos que se puede identificar
un modelo MAC4) ya que la FAC y FACP muestran las caraclteri{sticas

propias de un proceso de promedios méviles.

Debido a que r_= 0.2321 y r = 0.2903 son significativamente
diferentes de cero, - &7 N - d = 0.4727, postul aremos

tentativamente é-l model o: Z'_ = Ci—Gsz—G‘B‘)at.

1.4, ESTIMACION DEL MODELO {EYOt}

En la etapa de estimacién el modelo propuesto arrojé los
rqsultados que se muestran en el ‘cuadro 2. De los cuales se
verificaron los supuestos y se encontré que el modelo que mejor
representd a la serie es EYO = 6 < c1—9213’-e‘13‘) a . Del cual se
obtuvieron los siguiente resultados:

CUADRO 3

RESULTADCS DE ESTIMACION DEL MODELO EYOt= 60+.C1—9282— G‘B‘) a,

SMPL 1976.01 - 1987.02

134 Observations
LS ~ .~ Dependent Variable is EYO
Convergence achieved after 3 iterations

o e . T mm e o et o o S T T M e = D =t Ak —— e A e ¥ e e i m o M rm - M = A e o e im ——
3 I A - - L - b S b - - - - 3 ]

VARI ABLE | COEFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG
C —-234. 42238 44. 289092 -8. 2930048 0. 000
MAC 22 0.183317S 0. 0873804 2. 0978250 - 0.036
MAC 4D 0.2924117 0. 0873667 3. 339308 0. 001



SERIE: zt = EYO‘

CUADRO No. © .
RESUMEN DE RESULTADCS DE 1A ESTIMACION DE MODELOS

TRANSFORMACI ON: TCZ'.) = EYO‘_

I DUALES
c1d 2 c3 4> p— ANALISIS DE RES
PERIODO Y MODELO PARAMETROS| INTER. DEL CORR. DE =) 7> c8d o C10d
NUMERO DE ESTIMADOS |9S% DE CON- PARAM > mc 2> Ba Q. 9t |r D=0 RESID.
OBSERVA. FIANZA 0. 5] GRANDES
2 P a 'y
1076.01 |Z=C1-6 B*-8 ' n = » : % A,
L z AR o0, 2590 £ 0. 088, 0. 429) LEEMaE || Sr=aiias = Ry <
1687. 02 = 2o B i
N = 134 6 =0.3675 |co.198,0. 538> o S
4 ~ —
a ==4.7c
] o ) ) . 80 a
1078, 08+ [c1-pB>2 =C1-8 B"-0 B*>a_ $,=0.1637 {C-0.008, 0.033 = - 123.88 | ©16.68 28. 71 - 3 9.3
A 19
1982, 02 6,=0. 2422 €O.08Q, 0.417) 3 _=-5.15
-~ 72
N = 134 & =0.1637 0. 008, 0.322) i
4 N a =—-4,64c¢
. < -~ - an a
1976.01 e Z‘ —6°K1 —828 -O‘B Ja‘ ?°="234- 4224{C-321. 2,-147.6> - Q. 007447 508.8 23.57 - gdd=-3_ 33
1987.02 &,=0.1833 €0.012, ©.35% €202 2 =-4.85
~ 72 a
N = 134 € =0.2024 | €0.121, 0.464 Y =-4.68l
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1.5, YERIFICACION DE SUPUESTOS

De la verificacién de los supuestos encontramos que para el
primer modelo_ propuesto CEYOt= Cl—esz;G‘B‘)at) no satisface. la
condicién de que la media de_los residuales igual a cero ya que

|~/F—T—E_“mca>/_$t| = 3.2059.

Como posible solucidn al’ problema se determinéd incluir un
t.érminc-: autorregresivo, Sin embargo el valor del parametro resulté
ser no significativo.

No =e inclﬁyé una diferencia debido a que se corria el riesgo
de scobrediferenciar ya que S(1) es casi wun 40% mayor a S0, .
AdemAs, la FAC de la serie con la primera diferencia nos muestra
que dificilmente seria estacionaria.

Asi, se optd incluir un término constante el cual. indicarfa
que existe una parte determinista en los residuales.

Los resultados de de la estimacidédn del modelo se most,rarcm. en
el cuadro 3.

Podemos resumir los resultados de la verificacién de los
éupuestos- para diche modelo en la forma siguienter

1> Debido a que |¥ N-d-p mCAd c|= 0.000168 se puede decir
que la media de los residuales es igual a cero.

2 Al observar la grafica 1.4 de los residuales vemos que,
con excepecldn de Vlos residuéles en =66, =72, t=82, la wvarianza
es aproximiddamente constante, es decir, no crece ni decrece
‘monsdtonamente. |

| 3 El vaior de Q'=23.569 al compararlo con el valor en tablas
de la distribucidn ;Ii —cuadrada con 20 grados lde libertadad:
x:.o; 31. 44 x:_ o° 2841
tenemos que Q' es menor. Por lo tante noe se rechaza la hipétesis
dé que los residuales son ruideo blanco al BX% y 10X de

7



significancia. Ademis debido a que ningln r Ca) es mayor 2a-MN~-d-p
= 0.1727 nos da un mayor fundamento para suponer independencia
entre los residuales. |

4) De la grafica 4 de ;os residuales vemos que sélo tres se
encuentran fuera de la banda de dos veces la desviacidén estandar,
por lo que no se vicla el supuesto de distribucién nﬁ;mal de los
residuales.

5) Existen tres residuales “gfandes" a_ = -3.3 O A= 4.0 g
bY as°= 4.5 a;. Forre5pondiendo Lt=66 a Jjunio de 1981, =72 a
diciembre de 1981 y t=80 a agosto de 1882, El estudioc de estas
observaciones se tratarA mAs adelante en un analisis de
intervencidn.

6> Los intervalos de confianza para los parametros de
promediocs méviles no cubren el cero, por lo que el modelo resulta
ser parsimonosioc. El valor de la constante es aproximadamente
igual a la media muestral de la serie (-235.404).

70 En virtud de que los intervalos de confianza de los
parametros no incluyen el uno, el modelores admisible.

8) Como no se encontrd correlacién entre los parAmetros mayor
a 0.5 en valér absoluto el modelo sera estable.

Por 1lo tantd esta ultima especificacién resulta ser la mas

adecuada para hacer uso del modelo, a reserva de incorporar los

efectos de intervenciones.



GRAFICA 4 _
RESIDUALES DEL MODELO EYO = 6 + Ci- ezaz— B‘B‘D a,

288d

1ded

-10868

-20888

-3008 4.

:llhh-lull‘\v Ty Priy SO K TR ' Oni .l- HednRHEnSH SR nT .i. A B AR AR hebrd g raabsbadatrgs

w178 ?9 6@ 81 62 83 8% 85 8

1.6. PRONOSTICO PARA {EYOt}

Como vimes el modelo EYOt—“— 9°+C1—BZBZ—9‘B‘D.1‘. representa |
razonablemente bien a la serie. Y como se menciond, al t.rabajar
con la serie original el prondstico se obliene directamente de la
estimaciédn del modelo. A continuacidn se reporta el resultado del
prondstico a partir del origen 77134 (febreroc de 19870 vy con. un
hrizonte de H=3, donde después de 4 periddos hacia adelante el
prondstico es igual al término constante por ser un proceso lMAC 42,

Asfmismo, se presentan los irervaios al 95% de confianza

respectivos.



_ CUADRO 4
PRONOSTICO CON EL MODELO MAC 42

- h-1 1.2

h CEYO _ OChd .. 025(1,);0\;»‘;)361 nt. 95% de conf.

1 ~104. 4206 007. 248 ‘ C-1101.669, 892. 8274
2 -295. 1002 0G7. 248 C-1292. 348, 702.1478>
3 ~101. 4582 1013, 863 ¢-10305. 32, 9922. 405>
4 ~256. 0187 1013. 863 C-1269. 882, 757.8442)
5 ~234. 4224 1054, 962 C-1289. 384, 820.53973

La grafica para estos prondsticos se muestran eﬁ la

GRAFICA S
PRONOSTICO PARA (EYOL}

lgea
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Finalmente cabe sefalar gque los intervalos de conflanza son
. - muy amplios por la magnitud de la varianza de los res iduales, en
especial por el efecto de algunos residuales grandes. Este efecto

se veri en seguida incluyendo el impacto de esas intervenciones.

10



1.7. ANALISIS DE INTERYENCION {EYOL

Al observar los residuales para el modelo estimado, tenemos
que existen cinco que aestacan. dos de ellos relacionados con
fechas de devaluacidén del peso en t=74 'y L=80, correspondiendo a
febrero de 1982 y agosto de 1982. Los tres restantes se encuentran
ligados a fendmenos exdgenos relacionados con fechas {mportantes
en- lai esfera politica, lo gque generd un mayor garade de

incertidumbre.

Con el cbjeto de estudiar los efectos de estas intervenciones

- e oZ oo
se estimd: _EYOt— w1P1,t+ wszx,t+ Go + 1 628 »G‘B )at con
I=C1981.065=C1981.122=C1982. 04> y I1=C1982, 02)=C1982.08D. Dond? el

modeloc dinamico implicite de intervencidédn seria sxtszIty el

rl

o
Modelo explicito € - {otl . E igual forma tendrian los modelos

s L vt'=x

para II.

Esta eépecificacién suponhe dque los efectos sélo afectaron en
el periddo en que se did la inervencidn. El supuesto anterior no
sera verificado en virtud de que el paquete de cémputo disponible
nprpermite hacer este tipo de andlisis, sin embargo se sostendri
dicho supuesto para el analisis de intervencidn.

Los resultados obtenidos se reportan en el cuadro 5. De
esta ﬁltimé especificacidn se pasd a un modelo que excluya el
coeficiente 94 por gue resultd ser no s;gnificativo, y se
incluyeron los pardmetros con retrasos 6§ y 10 de promédios
méviles, va que la autocorrelacidn de los residuales asi lo
mostré.

Cabe sefalar que, no se incluyd el parémetro 622..ademas los
residuales grandes desaparecen la partir del primer modelo
pfopUESLo con los efectos de intervencidn.

Al estimar el modelo observames que el parametro 92 no es

11



significativamente diferente de cero, por lo que se estimdé un
modelo que sold incluyera los parametros 86 y em, ademads de la
constante y los efectos de las intervenciones, en esta etapa se

observéd que la autocorrelacidn Tie de los residuales fue

significativamente diferente de cero.
La ¢altima especificacidn, es decir el modelo:

s 10 14
= - - - A
EYOt = w‘P + w P + 8°+ C1 BdB 6108 —9148 > a.t, resul .4 <ser |

1.1 2 II,t
el miAs adecuado para representar é\ la serie en estudio con los
efectos de las intervencicnes, y cuyos resultados se muestran en
el cuadro 5. Confirmando que se satisfacen todos los supuestos.
Asimismo, ningidn residual sale de la banda de tres veces la

desviacidn estandar, como se aprecia en la siguiente grafica.

GRAFICA &
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CUADRO No.

L]

RESUMEN DE RESULTADOS DE LA ESTIMACION DE MODELOS

SERIE: Z, = EYO TRANSFORMACI ON: TCZ)> = EYO,
ANALISIE DE RESIDUALES
€13 ¢ €3 €4 €85> N ’ ~
PERIODO Y MODELO PARAMETROS | INTER. DEL CORR. DE cad <7 | cay c1od
NUMERO DE ESTIMADOS |95% LE CON- PARAM > mC 2 G, Q. 9 {r =0 RESID.
OBSERVA. FIANZA jo. 5| GRANDES
1978. 01 Z=w P to P +8 G =-171. 027 k246, 4, -97. 58 - -0. 007344 416.103 44.74 r_=-0.18 -
1087.02 [ o It z z II‘.l o e c1Q _
; +¢1-6 B*-8 B*)a 9 =0.1978 |co0.014,0.380> r =-0.23
N = 134 2 4 1 T o
IS99, OH a =0, 0878 €-0.119,0. 235 rziﬂ=9» &n
eaL 1, Py
miiicez on 8 =-1902. 31 (€ -2380, -1107)
(1982, O 1
6:—1357. 45 [¢ -1966, -752)
) n ;
1976, 02~ Z =wlPl ] '.'*M’PI I‘, . +9° ep:“'l e 122 K-242,.7,-101 . 8) 0. 023578 age. 727 23,81 - -
1082. 02 +1-6 B’-a‘,a -ema“’ 8,=0. 1574 C-0.024,0, 332D : ciad
N = 134 a 6,=~0.2243 [C~0.410,~0.038)
=i 98 & =-0.2946 [C-0S18, -0. 0702
divez. oz ~ :
11=icas- 88 3 =-2044.8 [C-2516,~1672)
o =-1390.86 K-1087, -794)
1976.01= {2 = Py 9P, Y9, |87 172 B14(C~244.0.7101. 6 0.0490094 | 397.895 32.05 | r_,=0.17 -
1087. 02 «»ci-s»‘raz“-a“'ramaat b =~0.2278 §-0.413,-0,042) Qe
N = 134 8m=—o.3o1e F 0. 486, ~0. 1186
i D [ =-z023.8 {-210%,-10962.86
iPa2. O4) 1
II=0g2. OT) . b =-1 461, 03 | (-2055, -8662
{1082, oM 2
1976.01 Z =P 40P +0 . @ =-171.075|¢-240.4,-101.7> 0.034812 393, 3616 22.57 -
t eI, 2 a1, o o 18
1087, 02 +c1-¢ B°-6 B'°- |o =-0.223 [C-0.405,-0.040)
N = 134 e 8'%a b =-0.2856 [-0.4686,-0.103)
it 1 e ] e ' 5" 20,1863 ko.004,0. 3850
l:l‘-::%’%::é?za te -3 ' +O. 368
“usaz. om B‘a-aoa;.'n [ -2482, -1587)
3,=-1433.13 k ~2007, -858)




1.8, PRONOSTICO CON INTERYENCION {EYOt)

En el modelo propuesto para la sefie. incluyendo los efectos
de las intervenciocnes, la varianza de los residiuales se redujo en
un 23%, asimismo ya no se tienen residﬁales mayores a tres wveces
la desviacidén estandar, como s€ observa en la grafica . .

Los resultados de los prondsticos para esta nueva
especificécién se muestran en el cuadro 5 ¥ la grafica 7. A
partir del origen t=134 (febrero de 19873 con KE=15, ya gque por ser

un proceso MAC14> los prondsticos después de 14 periddos son los

mismos.
CUADRO 6
PROSTICO CON EL MODELO MAC14D
"‘"“"“""‘“""“'""“i;;‘:z “““““““““““““““““““““““““
h EYO‘MC hd z CREH Int. de 95% conf.
i=0 a
1 -265. 7780 770. 88380 C-1036.767, 505.21100
2 -1G5. 3160 770. 9830 C-966. 3050, 575.6B730)
3 -08. 20800 770. 9890 (~8B60. 1970, B72.7810)
4 -161. 2190 770. 9890 C-932. 2080, B0Q. 7700
s -543. 6070 770. 9890 C(-1314.5958, Z227.3820)
6 -406. 4880 770. 9890 C-1177. 477, 364.5010)
7 -248.6710 - 789. 9260 (-1038. 3597, S41.2550)
8 —43. 95000 789. 9260 (-833. 8760, 745.97680)
e} -212. 8280 789. 9260 C~-1002. 754, S577.0980)
10 -146. 0260 780. 9260 ¢ -935. @520, 643.8000)
11 " -125.7720 8Q0. 8270 C(-1016. 6939, 765.1550)
12 -213. 8160 890. 9270 C-1104. 743, B77.1110)
.13 -B2. 45400 890. 9270 C—953. 3810, 828. 4730
14 -121.3730 : 890. 9270 C-1012. 300, 769.5540)
18 -171. 0750 898. 9760 C-1070.051, 727.9010)
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1.9. CAPACIDAD DE PRONOSTICO DE LOS MODELOS (EYO,>

1 A
Los dos modelos identificados, unoe sin los efectos de
intervenciones y el otro con ellos, son los siguientes:
15> EYO = 8 + C1-8 B°~ 6@ B*>a, o = 508.8
t ] 2 & 4 a
| EYO = w P +w P +6 +c1-o B°-a B'°-8 B'%a o = 3093.4
a2 T w, I,t w, 1T,t © & 10 14 t “a” :

Con base en estos dos modelos se analizd la capacidad de
pronédstico de las uUltimas cinco observaciones en el primer modelo
y de las ultimas quince para el segundo modelo, con N = 134, H1=5.

Hz=15, T‘=129, Tz=119. Los ceorrespondientes valores observados y

pronosticades con el modelo 1 aparecen en el cuadro 7, mientras
que en el cuadro B se presentan los resultados del modelo 2.
CUADRO 7

- PRONOSTICO Y ERRORES DE PRONOSTICO MODELO 1

h EYO h EYOTCn) eTCh) e'Chd EYO S eTﬂwE p) ;+w1 J
1 462.124 -294.187 756.31 1563.66 —-294.187 756.31 163. 66
2 183.886 -158.586 352.47 181.79 -158.588 352.47 181.79
3 —204.652 -182.090 -Z22.58 11.0=2 —43. 445 -161.20 78.77
4 186.585 -24.960 211.54 113.38B 308.653 146.93 78.75
5 -116.676 -234.422 117.74 -100.82 —42.821 -73.85 53. 30
M‘=883.1 M;=73.8 Mz#204.1 M;=113.8
ECM1=151O?3.3 ECM;=16598.7 ECM2=149854.Q ECM;=15349,3

-t - 1t 1ttt -ttt -ttt -ttt 1ttt 1t ittt 3 r i

La respectiva grafica de la simulacién dinamica para el

models 1 se muestra a continuacidn:
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GRAFICA 8
SIMULACION DINAMICA MODELOC1D

198

En el cuadro 8 se muestran los resultados para el modelos

2, con H=1%5 y 7=119.

CUADRO 8 :
PRONOSTICO Y ERRORES DE PRONOSTICO MODELO 2

o - e A o o A e L e e e o T P =t P T M e e e A AN A i ET S AR — - A - e o et A ———— ey
F e e e e e g4~ 1 .3

~ - Fal

h EYC)’hEYOTCh) eTCH) eTCHD EYO 7v61) T+h& b T+h-11)

1 -—-443.338 -136.324 -307.01 B88.25 -136.332 -3207.00 69. 25
2 ~172.417 -44.478 -127.93 74.20 -44.4853 -127.93 74.20
3 —-456.611 -362.483 -94.1c8B 20.61 -362.4% -94.120 20. 81
4 502.713 -11=2.523 613.24 112.38 -112,530 515.24 122. 38
5 79. 370 -—-205.747 285.11 359.23 -—-208. 783 28S.12 359, 24
6 -267.609 7.282 -274.90 102.73 7.2680 -274.89 102.72
7 -542.819 -210.147 -332.47 B61.27 -141.672 -400.94 73. 89
8 -216.473 -201.:284 -15.18 7.02 -172.7%3 -43.71 20. 20
a 24.818 -325.837 351.65 14168.9 -305. 848 330.6B6 1332.3
10 387.1486 -145.305 BS32.45 137.53 -282.543 669. 69 172.9
11 462.124 -105. 394 S67.51 122.81 -81, 315 S43. 44 117.86
12 193.886 -147.144 341.03 175.89 —49. 23 243.17 125. 4
13 —204.652 ~31.554 -113.09 55. 26 24.75 -—-229. 41 11=2.1
14 186.583 -230.4930 417.07 &223.53 —396. 45 583. 04 312. 4
15 -116.67 -171. 0750 54.39 -46.62 —3B3. 43 266.78 -—-228.7

1 e e Y - T e



Asimismo, la grafica respectiva para la simulacién dinamica

del modelo 2 se muestra a continuacién.

GRAFICA 9
SIMULACION DINAMICA MODELO (25

Como resultado de estas simulaciones dinAmicas Yy estaticas
resumidas en los dos cuadros anteriores, puede concluirse que:
ad Ambos modelos tienden a subestimar los valores de la serie, ya
gque todas las M's son positivas. bd La subestimacién en términos
absolutos es menor con el segunde modelo, pero con el primero la
subestimaci®én en términos relativos es menor. ¢ La precisién de
los pronédsticos eé mejor con €1 modelo 2, ya que las EMC's son
" menores qﬂe en el primér model o.

Entonces, l1a incorporacidén de los efectos de las
lntervenciones ayuda a mejorar la calidad del pronéﬁtico. como se
esperaba, deblido a que la desviacidén estandar de los residuales es
menor. Finalmente debido a la magnitud de los datos los errores de

bronbsticc son ‘'grandes®.
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2. SERIE DEL INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL.

Esta serie indica el nivel de scbre o subvaluacién del peso
respecto a un punto de equilibrio, 1la metodologia para 1la
construccidén de esta serie se especifica en el apéndice.

El indice tiene su base teéfica en el principic de 1la
“paridad del poder de compra' (FPFC), la cual nos dice que el nivel
de precios interno es igual al tipo de cambio nominal por el nivel
de preclos en el extranjero, esto es: P = e P'. donde P es el
fndice de precios en el pals, P* es el f{ndice de precios en el
extranjero y e el tipo de cambio nominal.

.La gréfica de la serie original del indice del tipo de cambio

es la siguiente:

- ~ GRAFICA 10
INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL (BASE 1980> PONDERADO CON LOS 22
PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES DE MEXICO

208 §

173 1

13813

125§ Y




Con el objeto de hacer prondsticos sobre este (ndice se
intentd identificar al proceso generador de la serie, durante el
periéde de enerc de 1977 a diciembre de 1986. Cabe sefalar que
esta serie esta influida por las decisiones de devaluacién. Aunque
en el caso de México el tipo de cambio no es completamente

aleatorio, pero el {ndice tiene elementos aleatorios como la

inflacidn interna y externa.

2.1. ESTABILIZACION DE LA VARIANZA {ITCRt).

Siguiendo la metodologia usada en la serie anterior se

obtuvueron los siguientes resultados:

CUADRO 9

Ao GrUpo ————mm e e PotenciaCA> _ _ e _
e U2~ SUU L 0.5 o ___ S
1977 1> =.1D-04 2. 3D-03 2. B6D-02 0.29102 3. 26571

1978 =P 5. 6D-05 6. 1D-04 6. 7D-03 0. 07286 0.79316

1979 C33 1.1D-04 1.1D-03 1.2D-02 0.13113 1.38657

1980 4> 3. 3D-04 3. 3D-03 3.3D-02 0. 32997 3.30147

1981 5D 2. 3D-04 2. 1D-03 2. 0D-02 0.19064 1.79963
1982 CEd 1.1D-03 1.&Db-02 0. 13506 1.30503 16.7711

1983 7o 2.5Db-04 3. 0D-03 O. O3SE64 0. 42737 5.12394

1984 c8d 2. 3D-04 3.2D-03 0. 03541 0.39519 4. 41028
1985 c9aD 9. 2D-04 1.0D-02 0.11282 1.25001 13.8279

1986 102 5. 0D-04 6. 4D-03 0. 08331 1.08013 14.0038
Coeflicien—

te de va- 0. 8675 0. 8762 0. 8878 0. 9039 0. 9265

El minimo valor del coeficiente de variacidn se alcanzé con
A=-1, lo que nos indica que debemos aplicar la transformacidn
réciproca para estabilizar aproximadamente 1la warianza, por lo

tanto: TCZ&) = 1/ITCEf
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2. 2. ESTABILIZACION DEL NIVEL (T(ZL)}'

Comparande las funciones de autocorrelaciédn para la serie
TCZtD, su primera y segunda diferencias, encontramos que la serie
sin diferencias no es estacionaria en el nivel ya que presenta un

decaimiento lento a cero, como se observa en la grafica 11.

GRAFICA 11
FACY FACP PARA TC Zt)

SMPL 1977.01 - 1986.12
120 OCbservations

IDENT T2

Autocorrelations Partial Autocorrelations ac pac
: b HIEIICIEIIEIIE | § FHOOOEMIOENE ! 1 0. 9456 0.9456
H b FEFEFOIEIIEIOEN | tH . H 2 0.8817 —-0.1176
: } MIENIEIIEINE | : : 3 0. B252 0. 0447
: 3 FEIIOIOEIEHH | HE 4 4 0.7821 0. 0835
: 0o | ] ! 5 0.7345 -0.0839
' b MEIEIEIEIEIEH ) 3] : L & 0.6727 -0.1422
' T 6IEIEIEIEH : 3¢ v 7 0.8910 -0.2034
H HE .3 2 2 H R : 8 0.5214 0.0726
H 1 PRI H : : Q 0.4604 —0, 0229
: HE 37 203 H : i 10 0. 4053 -0, 0080
H HE 22 H L T 11 0.3394 -0.1016
. HE i H 112 O.2686 -0,0417
i HE 223 H : 113 O, 2029 0.0168
: HE : E P14 0.1438 -0.0884
H HE : : 115 0.08378 -0.0172
' ' : H 115 0. 0388 0. 0351
: : i H P 17 -0, 0089 Q. 00493
: H : HE t 18 -0.0417 0. 0839
: E'H H H P 19 -0, 0658 0.0142
H ) H H ! 20 -0.0846 0. 0245
: », : : i 21 ~0. 0980 0. 0338
: »} : H i1 22 -0.1088 0. 0004
: ) : : ! 23 -0.1140 -0. 0305
: »a : : T 24 -0.1189 -0.0205

S E. of Correlations 9.1287038E-02 Q-Stat. <24 lagsd) ©G32.8248

=3 3 ——f S 3 e el r e — R} g ey L T T R e

Las funciones de autocorrelaciédn para la primera y segunda

diferencias son muy similares y parecen ser estacionarias, por lo
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que'seria suficiente considerar a la primera diferencia como una
serie aproximadamente estacionaria.
La grafica de la FAC y FACP para la primera diferencia es

1a siguiente.

GRAFICA 12
FAC Y FACP PARA ¥ TCZtD

SMPL. 1977.02 - 1986.12
119 Observations

JIDENT TZ1
Autgcorrelations Partial Autocorrelations ac pac
H S H L] 4 C.1704 0.1704
H L H : L : 2 -0.1544 -0.18290
H 2 H H »; i 3 -0.1652 -0.1086
H HE : R ¢ 4 0. 0861 0.1176
H HE 2 H HE ¢ 5 0.2152 0.1468
H ! 36303 : HES 2 ! B 0.3121 0. 2864
H ] L o] i 7 -0.1018 -0.1435
H 3¢} i H i 8 -0.1526 -0.0052
H »*} i ' t 8 -0.0639 -0.0431
H HE 2 : R : 10 0.1834 0. 0888
: HE : H ¢ 11 C.1213 -0.0137
: *) : L] v i2 -0.0621 -0.1177
: i ' R : 13 -0.0499 0.1384
: i : L i 14 -0.0374 -0.0614
. ! i L i 15 -0.0605 -0.1002
: : : 3 ¢ 16 -0.02B2 -0.1148
H H : : ¢ 17 -0.0354 -0.0382
H | : : i 18 -0.05S0 0.0124
H ] H ] i 19 -0.0611 -0.1073
H L H : : i 20 -0.0B623 -0.0203
: H ' : i a2t -0.0437 C.0012
: H : H i 22 -0.0331 0. 0=08
: ) : ] i 283 -0.0789 -0.1074
H L : »{ i 24 -0.08068 -0.1027

La afirmacidn anterior se confirma utilizande los resultados
del cilculo de las desviaciones estandar:

SCO)=0. 0014819
SC13=0. 0004049
SC 2> =0. 0005231

A pesar de 1la poca diferencia de 1les wvalores de las

desviaciones estandar entre la primera y segunda diferencia, se

21



considerari4 a la primera diferencia como 1a adecuada para la
identificacidn del modela. La grafica de la serie estacionaria es

la siguiente:

CGRAFICA 13
PRIMERA DIFERENCIA DE TC 21.) =11 TCRt

-8, 0005 -
-8, 8310
-0, €15 | | |
-0, 6326
-9, 6025
-p, 6638

2. 3. IDENTIFICACION DEL MODELOQ.

Usando las funciones de autocorreléciénrmuestral Y -parcial
para la primera diferencia de la serie TCZt)=1/ITCRt. observamos
que un modelo tentativo que podria representar adecuadamente a la
serie es: V T(ZJ=C1-6_B°-6 Ba. ya gue 2/f N-d =0.1833 con
r5=0.215‘2 Y r6=0. 3121, -

Sin embargo en la etapa de verificacidn de supuestos nos
llevarid a la especificacidén de otro modelo que2 resultd ser el mas

adecuado para representar a la serie,

a=



CUADRO No.

11

=SUMEN DE RESULTADOS DE LA ESTIMACION DE MODELOS

SERIE: Z = ITCR TRANSFORMACION: TCZ ) = 1/ITCR
s o — oy — ANALIESEIT S DE RESIDUALES
PERIODO ¥ MODELO PARAMETROS| INTER. DEL CORR. DE e <7 sy o 107
NUMERO DE ESTIMADOS |9%% DE CON- PARAM > mCE> Ba Q' < | Eibto RESID.
OBZERVA. FIANZA |0_ SI GRANDES
1977.01 |9 T¢Z >=¢1-8 B%>-8 B%a - - |-1.81%107 % 3. 7axi0™* 28. 00 f =o0.202|5% =-7.85
1086, 12 t 5 < L ?;O 1957 C-0. 076,0. 2952 e 10 £S1__ o ona
N o= 120 5 _=0.3474 [0, 1616,0.5221) 3% =-a35 °
- ﬁ - e ——e - o o s s pi e i S A e e b 7—3;93 _— kda
1977.01 |9 Tz amc1-0 p%-0, B'%3a (6 r0.3927 |¢0.2102,0.6763> - -1.49%10 % 3. 6aw10 " | 21.24 F =0.1881 i =-7.85
. a2
1a8a. 18 & =0, 2301 160, 0368,0, 4040 ' 4 =-3.83
N =120 &2z a
. 2 =-35
= — - o 103 a
1977.01~ =1 - - o o = e
1- | 2> =1 e“E: e_B 6,=0.2088  [C0.025S,0. 392> ” 1 32m10°%| 3. emi0* £ 5 _
1986, 12 8,,B a 6 _=0. 4092 0. 2252, 0. 5922> <ai1d
N = 120 e, _=0.1978 [c0.0121,0.3835)
1977. 01 Y 2 d=w P, o+ al=0.1986 = a=s107° 3.5%107° | 14.05 - 2,787,
1086.12 ¢1-6 B-6 B*-8 B'%a 5 =0. 4037 L
s 10 L P
N = 120 8 =0.1957
A:o
©, =V e & =-0.00011

23




2.4. ESTIMACION DEL MODELO <rCz, 5.

La etapa de verificacién nos llevéd a postulab el siguiente

modelo come el mAs adecuado:

Vv TCZ >=¢1-6 B-6 B°-6 B'1a
t L= 10 t

Del cual se obtuvieron los siguientes valores de 1los

parAmetros estimados:
CUADRO 10

SMPL 1977.02 - 1986.12

1138 Observations

LS -7 Dependent Variable is TZ1
Convergence achieved after 4 iterations

VARI ABLE COEFFICIENT STD. ERRCR T-STAT. 2-TAIL ZIG.
MAC1D 0. 2083363 0. 0934937 2. 2336968 0. 028
MACED 0. 4092322 0. 093BE45S 4. 3598153 0. 000
MAC10D 0. 1978256 0. 08947543 2.0877742 0. 039

e e o A T T R ot o e A T e e L S e e s e o E— S e o et AN M e e —— = e mm e e e e Rk i —k i

2. 5. VERIFICACION DE SUPUESTOS

Los resultados de 1los diferentes modelos estimados se
reportan en el cuadro 11, Como se menciond las FAC y FACP nos
indicaban la especificacidén de modelo MACBED con los_parametros 6y
S diferentes de cero. Sin embargo la autocorrelacién de los
residuales nos llevd a inciuir el parametro 10 de promedios
méviles y a eliminar el parémetro S, ya que el intefvalo_ de
confianza al 95X incluy® al cero.
| VEsLa especificacidn, con los pafémetfos 8 y 10 de promedios
méviles, presentd 1la autocorrelacién uno de los residuales
diferente de cero por lo que se incluyd para la estimacidédn de un
nuevo modelo.

A partir del modelo ¢ TCZ'.) = (1-¢ B -9656—9‘0.810331 se
verificaron los supuestos y se encontré que ara el mAs adecuado

pPara representar a la serie. Los resultados de la verificacidn se

24



resumen a continuacién:

1> La media de 1los residuales no es significativamente
distinta de cero ya que |¥ N-d-p mCS)/QA | = 0.623.

2> De la grafica de los residuales‘ 14> vemos que antes de
t=61 el comportamiento es constante, después la varianza comienza
a crecer y existe un residual, correspondiente a febrero de 1982,
que es muy grande. Esto nos hace pensar en el efecto de un evento
exdgeno, es decir el efecto de una intervencidén, que influyd en el
comportamiento de - la serie.

3) El valor del estadistico Q'=12.99 al compararlo con los
valores en tablas de la distribucién Ji-cuadrada con 21 grados de
libertadad. tenemos gQue no se rechaza la hipdtezis de que los
residuales sean ruido blanco, al % y 10% de significacidén.

x:_05= 32.67 xz. o= 29.62
Ademads, la prueba individual de las autocorrelaciones de 1los
residuales nos muestra que ninguno es significativamente diferente
de cero.

43 De la grafica de los residuales tenemos que sdélo cuatro de
ellos son mayores a dos veces la desviacidén estandar, por lo que
ho se viola el supuesto de distribucién normal de los residuales.

) La existencia de un residual mayoer a tres veces la
desviacién estandar, en t=61 correspondiente a febrero de 1982,
nos lleva a realizar un estudioc maAs a fondo de esa observacién a
través de un AnAlisis de Intervencién.

‘6 El modelo es parsimonioso ya que los intervalos al 95% de
confianza para los parametros estimados no incluye el valor cero.

7> El modele es admisible debidoe a que los intervalos
mencionados no incluyen al uno.

& El modelo es estable en virtud de que no hay

28



autocorrelaciones mayores a |0.5] entre los parametros.
A reserva de hacer un estudio para la cbservacidén en tL=61 con
anailisis de intervencién esta Ultima especificaciédn resultd ser la

maAs adecuada para representar a la serie.

GRAFICA 14
RESIDUALES CON EL MODELO ¥ TCZ D> = C1-6 B—edBd—au:'B‘o)at

2. 6. PRONOSTICO {ITCRL}

Con el objeto de que el modelo sea util se estimaron los

pronésticos para la serie origihal_ Lo anterior fue posible

ulilizando las proyecciones para la serie transformada para

después aplicarle la transformacién reciprecca, con el fin de

regresar a la serie original.

26



Sin embargo existe un sesgo al aplicar T por lo que se

derivado por

utilizé el coeficiente de correccién“por sesgo,
Guerrero (19830 y recomendado en el Le#to.

Los resultados obtenidos se reportan en el siguiente cuadro,
correspondiendo el

con el origen =2n 7v=119 ¥y un horizonte de h=12,

origen a la ultima observacién disponible en diciembre Jde 1886,

CUADRO 12
PRONOSTICOS PARA LA SERIE ORIGINAL {ITCRt)

s I T NN S S T S S S N T I N L T L T S T S R R s T T T S R S T SN S s s s === =

h TCZt)Ch) VarCed(hd T[T(Zt)Ch)J 87 S?) ITCR Eh) Int. 95% conf.
1 0.00559 1.30D-07 178.731 1.0041 179.477 (178.473, 180. 482D
2 0.008583 2.11D-07 177.588 1.0067 178.785 (177.778, 179.792D
3 0.00555 2.92D-07 179.985 1.0096 181.721 C180.711, 182.703D
4 0.0058BS 3.73D-07 176.740 1.0119 178.830 J(177.838, 179,8562D
8 0.00863 4.54D-07 177.367 1.0147 179.977 ((173.8963, 180.993D
6 O0.00575 5.3BD-07 173.7681 1.0187 176.666 (175.650, 177.683)
7 .0.00573 S.54D-07 173.6871 1.0173 176.677 ((175.660, 177.695
B 0.00578 B.73D-07 172.980 1.0177 176.0%54 ((175.037, 177.072D
g 0.00574 5.92D-07 174.003 1.0186 177.241 d176.222, 178.259)
10 0.00579 6.10D-07 172.5G2 1.0188 175.850 (174.831, 176,869
11 0.00879 6.168D-07 172.592 1.0190 175.875 (174.860, 176.898>
i2 0.00579 6.839D-07 172.582 1.0214 1i76.285 (17S5.264, 177.307D
Come podemos ver en el. cuadro el factor de correcién va

creciendo conforme el hcrizonte de prondstico se aleja, lo cual

indica que el sesge introducide por la aplicacidn de 1ia

transformacién inversa es mayor conforme el pronédstice esté mas

alejade del origen. Asimismo, nédtese que los intervalos de

#onfianéa al 85%, son muy pequefios debido a que la desviacidn
estandar de los residuales es muy peguefia, lo cual-nos hace pensar
en que &l modelo representa baétante bien a la serie.

Sin embargo, al obtener una cbservacién que sobresale, la de

fgbrero de 1982, seria recomendable estudiar el efecto a travées de

un andlisis de intervencidén.
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2.7. ANALISIS DE INTERVENCION TCZt)

La especificacidn del mejoﬁ modelo identificado nos permite
hacer un estudio de la intervencidn génerada por la devaluacidén en
febrero de 1982. Dicha intervencién pude ser introducida con el

siguiente modelo dinAmico implicito: ¥ 0 @ th » ¥y donde el

modelo explicito seria €y = {:};: En nuestro caseo I =
igsz. o2. '

Con la formulacién anterior se estimaron los parametros cuyos
resultados se reportan en el cuadro 12. En la etapa de
verificacién de los supuestos se vid qﬁe ninguno se violaba, sin
embargb la observaci®n que nos ocupa no se redujo en su residual,
aunque si se disminuyd la desviacién estandar de los residuales.

Los parametros practicamente se mantovieron en un nivel
estimado con el primer primer moaelo. aungque ahora existe un
“factor que debera incluirse en la estimacién de los pronésticos

tomande en cuenta el efecto de la intervencién, donde el parametro

wresultd se significativo.

2.8. PRONOSTICC CON INTERYENCION
ansiderando el mismo origen y horizonte de pronéstico del
primer modelo, se pronosticd para la serie original, pero ahora
con‘ el efecto de la intervencidn, donde se obtuvieron los
siguientes resultados de pronédsticos en la escala original Yy

.corregidos por el factor C.



CUADRO 13

PRONOSTICO PARA {ITCRt). CON EFECTCS DE INTERVENCION

1 0.008542 1.2868D-07 184.399 1
2 0.00530 1.61D-07 188.501 1.0057 183.859z2 (183.532,. 189.532D
3 0.00807 1.80D-07 196.889 1.0074 198.360 ((198.360, 198. 3500
4 0.00502 2.15D-07 1998.123 1.00868 200.849 (200.849, 200.849
S 0.00484 2.37D-07 206.313 1.0103 208.441 (208. 441, 208, 441>
6 0.00480 2.58D-07 207.986 1.0114 210.358 (210.358, 210.353>
7 0.00468 2.63D-07 213.838 1.012z2 216.158 (216.158, 216.158D
8 - 0.00487 2.687D-07 218.483 1.0130 221.345 (221,345, 221.3450
e 0.00441 2.72D-07 226.500 1.0143 228.753 ((229.753, Z228.753)
10 0.00433 2.77D-07 230.840 1.0151 234.345 {234.345, 234.345D
11 0.00421 2.78D-07 237.191 1.01681 241.015 <<241.016, 241.016D
12 0.00410 =2.79D-07 243.902 1.0171 248.088 (248.088, 248.088)
Al igual gue el primer modelo el factor de correccidn se hace
mas grande conforme nos: alejamos del origen, asimismo los

intervalos del 954 de confianza son muy pequefios debido a que la
desviacidn éstandar de los errores lo son.

Para poder comparar la capacidad de pronédstico entre los dos
modglos convendrA hacer un analisis de su capacidad, por medio de

simulaciones dinAmicas y estAticas para cada unoc de los moedelos.

2. 9. CAPACIDAD DE PRONOSTICO DE LOS MODELOS
Consideremos como modelo (1> ¥ TCZ D = C1-6 8—6686—6108103 a,
y como modelo (2> ¥ TCZ d= w P +(1-6B -8 B°-e B'a, el cual
! 1,1 & 10 t ‘
incorpora los efectos de la intervencidn en I=1g82.02 y con
wa t?VsIt » N=118, H=10 y 7=109. Es de espebarse que el modelo 2
tenga mayor capacidad de pronéstigo; comc se observa en la grafica

de simulaciones dinaAmicas para los dos modelos, utilizandos para

elic TCZtD.

o9



GRAFICA 17
SIMULACION DINAMICA COM LOS DOS MODELO
MODELO C1D
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8.0683 -
@.6a87 -
- 0.0
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6,003 |

@, 837
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0. 085
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. Los wvalores observados y pronosticados correspondlente al
moedelo 1 aparecen en el cuadro -14 y al modelo 2 en el cuadro
15. Asi{mismo se reportan los errores de la simulacldn dinamica y
los de la simulacidén estatica, gue miden la sobre o subestimacién
en términos absclutos y también se reportan las medidas de error

en términos relativoes,

CUADRO 14
PRONOSTICO ¥ ERRORRES DE PRONCSTICO CON EL MODELC (1D
T(Zt)=1/ ITCRL

h TCZ > TCZ2 O2Ch> e Chd e'Chd T2 2¢1D e C1> ‘ 1>
T i T T+h- +h-1 T+h-1
i 0.00B832 0.00620 0.00012 1.85446 0, 00662 -0.000239 -—4.863845
2 0.006820 0.00837 -0.00016 -2.588424 0.00618 2.3D-05 0. 38548
3 0.006844 0.00895 ~0.00030 -~7.822680 0.00803 0.00041 6. 35456
4 0.00805 0.00879 -0.00074 -12.2215 0.00632 -0.00027 -4.50011
E 0.00580 0.00B54 —-0.00073 -12.7053 0.00B05 -0.00025 -4.33623
6 O.005685 0.00649 —-0.00083 -14.8164 0.00875 -9.9D-05 -1.76311
7 0.00546 0.00B665 ~-0.00118 -21.6818 0.00548 -1.8D-05 -0.2801Z2
8 0.00535 0.00853 -0.00118B -22.0741 0. 00546 -0.00011 -2, 18893
8 0.00568 0.006854 -0.00C86 -15.20865 0.00551 0.00017 2. 98337
10 ©0.005338 0©.00B36 --0.00098 -18.2750 O0.00562 -0.00023 -4.37885
M1=—O.OOO?O78 M;=-12.5435 M2=~6821D—05 M;=—13.721
ECM1=6.605D—O? ECM;=212.465 ECM2=5.006D—08 ECM;=14.235
CUADRO 15
PRONOSTICO Y ERRORES DE PRONOSTICO DEL MODELO (23
T‘C213=1/ITCRt
h TCZ > TCZ >Chod e Ch> e'Chd TCZ 2C€1D e 1 e 1>
T T T+h-1 T+h-1 T+h-1
1- 0.00632 0.00608 0.00023 3. 7B544 0. 00855 -0. 00022 —3. 545867
2 0.00580 0.00614 6.35D-05 1.05271 0.00612 g.4D-08 1. 359856
3 0.00644 0.0066B1 -0.00C17 -2.6585Q 0.00597 O0.00047 7. 324867
4 - 0.00605 0O.00637 -0.00031 =35. 20908 0. 00B25 —-0. 00020 =~3.34102
S 0.00580 0.006801 -0.00020 -—-3.S5S6558 0.00589 -0 o001 B —3. 24306
6 0.00565 0.00585 —-0.00020 -3.588115 0. 00589 -3.6D-05 -0. 63719
7 0.00546 0.00530 -0,00043 -7.98155 0O.00542 4.4D-05 0. BOGD7
8 0.00535 0.008S68 -0.00033 -5B.28725 0. 00540 —-4.9D-05 -0. 82065
9 O0.005BE 0,00560 8.0D-05S 1.41638 (0.00%44 0.00023 4.1B122
1C ©.00538 0. 00531 S, 7D-08 1.24417 0,00555 -0.00017 -3.2131Q
M1=~O.00012 M1=—2.18134 - M2=—3.635D*06 M;=—O.1851
ECM1=5.88D—08 ECM;=18.198 ECM2=11.934 ECM*=11.934
2



Como resultado de estés simulaciones dinamicas y estaticas
resumidas en los cuadros anteriores pcdemos concluir gque: a) Ambos
modelos tienden a sobrestimar los wvalores de la éerie. aungue
dicho sesgo s=ea muy ligero, va qgue las‘M's son negdtivas. h) la
sobrestimacion es menor con el segundo modelo, c2 1; precisisén de
los prondsticos es major con el segundo model o,

Eétos resultados confirman la idea de gue los pronédsticos

seridn mejores cuando se incorpora el efecte de la intervencidn.
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CONCLUSIONES

Podemos resumir los resultados obtenidos en el analisis de
las series Errores y Omisiocnes e Indice de Tipo de Cambio Real de
la siguiente forma:

a) La serie Errores y Omisiones parece que el proceso
generadbr de la serie se asocia a un proceso MA de orden 4 con los
parametros 2 y 4 diférentes de cero; La serie original en cuestidn
es aproximadamente estacionaria.

b> P? serie del Indice de Tipo de Cambic Real requirié de la
transformacién reciprecca y de una diferencia regular para volver
aproximadamente estacionaria la serie. El modelo gue mejor
representé a la serie fue un MAC10> con los parametros asociados
con retrasos 1, 6 ¥y 10 diferentes de cero.

c) Al considerar los efectos de intervencién en las dos
series resultaron significativos sus paramétros ¥y se redujo la
‘desviacién estandar de los residuales. Lo cual lleva a mejores
prondsticos en los modelos con intervencién.

d> Al incluir los modelos implicitos de intervencidén ‘en la
serie {Eﬂ%} el modelo que mejor lo representd fue un MAC14) con
los parametros asdciados con los retrasos 6, 10 y 14 diferentes de
cero, incluyendo un término constante. Mientras que para la serie
{ITCRé}'el modelo no se medificd al tomar en cuenta los efectos de

it ntervencidn.
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A.1 SERIE ERRORES Y OMISIONES

Esta serie aparece publicada en los indicadores del sector
externo del Banco de México. A partir.de la Balanza de Pagos, ‘la
cugl es igual a cero, tenemos EYOt=4BCCL—BCt*MRIf Donde BBCt es
la Balanza de Cuenta Corriente.CimportaciOnes y exportaciones de
bienes y servicioss. &a es la Balanza de Capital C(capital a largo
Y corto piazo) Y MRIt son los_ Movimientos en las Reservwvas
Internaciocnales de Banco Central.

Por lo tanﬂo, EYOt incluye todos lo§ flujos de divisas no

registradas por el Banco Central, como parte de las cuentas

mencl onadas.

A.2. SERIE INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL

El tipo de cambioc real se define como el cociente de los
‘precios internacionales por la moneda doméstica divididos enire
los precios del palis. Luego ¢l indice de tipo de cambio real es
igual al tipo de cambio real dividido entre el tipo de cambio
néminal dé un periddo dado tomado como base..al igual gque 1los
indices de precios considerados.

El ihdice tomado en cuenta aqui se calculd como un promedio

ponderado de monedas de acuerdo al peso de pals extrahjero en el

comercio con México de cada affo, esto es:
»
ITCR = [cz n P se  d/Ce - DI D
t . .1 1.t J.t J.t . t -
‘ ‘ j=1 [e]
Donde: o es el ponderador en el promedio que tiene el pais j
22 ‘
»*

en el comercio con México, n=1, P, es el indice de precios

j:-"’. ] 2.t

»

o]

del pais j, e, , Pesos por la moneda del pais |, e tipo de
) J

cambio del aflo base y Pt es el {ndice de precicsz doméstico.
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SERIE ERRORES Y OMISIORES EN

MILLOMES DE DOLARES

@ e e e — e . e T AR A A e A R e M EE N T e A T s E S T D SO ST ST TS ST S SSSSSRES

-73. 25600
-84. 73000
-448. 6080
-965. 6560
-£287. 8130
-137.8780
222, 3760
~G833. 783C
-180. 0420
-269. 9010
-532. 2190
-254. 0240
318. 9360
-£285. 3610
-B53. 4280
-75. 72g00
-219. 5220
-338. 2160
~-116. 4820
11. 83200
38. 932300
-244.516C
-B17.3610
161 . 8520
-822. 5770
-124. 85320
20. 75900
=-77.397200
234.1180
72.15500
24.94100
-733. 1660
193. 6280
-426. 3730
-337. 5360
-59. 638500
-9Q76. 2470
-67.27700
-62. 86600
-195. 83380
-577. 8680
-55.12100
-519. 42580
5. 620000
175. @BQO
-B33. 3380
122.8100
-418.018C

—-547. 9080
-20322. 698
~1039. 221
-2086. 5340
-7086. 3230
-681. 3370
-835.1340
-23874. 13995
-115. 8550
-432. 9630

871. 3260
-1568. 460

449. 0720
-50s. 0180
-536. 6440
-2807. 541

571.2380
-751. 6560
~-715. 2610
-986. 3780

-357. 6330

282. 3040
-801. 2440
181. 4380
250. 1090
360. 9120
192. 3240
-194. 2400
 306. 5410
-219. 4330
244. 4920
-1039. 536

211.7730
33. 67300
126. 2150
-172. 3780
~-80. 49800
-1, 067000
55. 77200
-209.9210
31 4. 456C
-280. 6200
~357. 2510
76. 38000
~301.1030C
-276. 0480
~-532. 3950
174.85%80
~75. 27200
197. 7880
~-630. 7470
-443. 3380
~172: 4170
~456. 6115
502. 7130
79. 37000
-257. 6090
~-542. 6190
-216. 4730
24.81800
387. 1460
462. 1240
193. 8860
-204. 6520
186. 5850
-116. 6760
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SERIE INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL (BASE 1980) FPONDERADO
CON LOS 22 PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES DE MEXICO

e 1 T T T - T ]

1977.01 127. 4360 1981. 01 93. 10800 1985, 01 111.5160
1677. 02 129. 3800 1981. 02 91 . 28500 1985, 02 109. 5850
1977.03 128. 6630 1981. 03 90. OBOC 1985, 03 108. 7040
1977.04 127. 7390 1981. 04 89. 82700 13985, 04 110.1290
1977.05 128. 5530 1981.CS 88. 76300 1985. 05 111. 0280
1977.05 123. 3320 1981.08 88. 231200 1985. 06 111.8420
1977.07 127. 4660 i1as1. 07 58. 00200 1285. 07 117. 3300
1977.08 125. 1680 1498108 87. 39700 1985. 08 133. 8870
1977. 09 12e. 577 1981 .09 38. 48500 1985. 09 133.9180
1977.10 122.3140 1681.10 87.97100 1985.10 137.8360
1977.11 121.3010 1981.11 88. 08600 1885.11 140. 4520
1977.12 . 120.9740 i1981.12 87. 27200 1985.12 142.1430
1978, 01 119. 2660 1982. 01 B4.12000 1g986. 01 144.7050
1978. 02 118. 8280 1982. 02 110. 6300 1986. 0= 152. 4690
1978. 03 118. 8830 1982, 03 131.86890 1286. 03 158. 0470
1978, 04 119. 0540 1582, 04 126. 4040 1986. 04 161.0540
1978. 05 118. 5360 1982. 05 118. 2030 1986. 05 155.1150
'1978. 06 118. 3260 1882, 08 119. 3710 1986 06 165.1180
1978. 07 118. 6330 1832, 07 113. 2380 1986. O7 172. 2400
1878. 08 119. 0100 1982. 08 145, 6390 ‘ 1986. 08 176. 8050
1978. 09 118. 2320 1982. 09 143.¢0810 1986, 09 182.9170
1978.10 118.9330 1982.10 136. 0100 1986.10 186. 8530
197e.11 117.4030 lo2.11 123. 3800 1386.11 176. 0380
1978.1=2 11&. 8300 198212 1356.3110 13886.12 185.7110
1 1879.01 113. 4260 1983. 01 153. 4300 ' ‘
1879. 02 113.3120 1983. 02 150. 5830

1979. 03 112. 7300 1983. 03 148.3710

19738. 04 112. 7020 1883. 04 143. 08390

1979. 05 112. 2540 1883. 05 1445990

1879. 06 112.1600 1983.°05 143.8170

1679. 07 112. 4410 1983. 07 141. 6760

1979. 08 111. 8450 1983, 08 140. 4380

1979. 09 111. 3890 1883. 09 141. 4683C

1979.10 110.7030 1983.10 142.1010

1973.11 108. 9340 1983.11  137.708680

1978.12 108. 8200 1983.12 133. 7060

1880. O1 105. 5360 1984.01 131.8730

1980. 02 104.1710 1984.0C2 124, 8050

1980. 03 102, 4860 1984. 03 123. 8400

1980. 04 101.3720 1984. 04 127.2910

1980. 05 101.8430 1984. 0S5 126. 6500

1980. 06 101.6340 1984. 06 124.8830

1880. 07 g9, 89700 1984. 07 123.2310

1980. 08 g7. 833500 . 1984.08 122. 8890

1980. 09 g8. 093500 1984. 09 121. S660

1980.10 g7. 438500 1984.10 120. 7670

1980.11 g6, 38300 1984.11 118.8130

1980.12 84. 57200 1984. 12 117. 0280

= bl & b ) - = PR R e
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