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Es mejor llegar que estar:
un modelo nuevo keynesiano con
formacion asimétrica de hdbitos

Better to Get There than to Be: A New Keynesian
Model with Asymmetric Habit Formation

David Arboleda Cdrcamo*

Resumen

En el presente trabajo se expone una
ampliacién a los modelos nuevos key-
nesianos que incorporar formacién de
hébitos por parte de los agentes. Se
adicionan asimetrfas de informacién
que derivan en que las firmas manten-
gan creencias erréneas sobre la manera
como los hdbitos de los hogares son
construidos. Explorando un caso par-
ticular en el cual las firmas ignoran
por completo la formacién de hdbitos,
se demuestra que la economia logra
alcanzar, bajo ciertas condiciones
relativamente poco restrictivas sobre
los pardmetros, un equilibrio asinté-
ticamente globalmente estable. Dicha
caracteristica del equilibrio, contrario
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a lo encontrado por la literatura, no
requiere que la politica monetaria sea
particularmente responsiva a las bre-
chas del producto o la inflacién.
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Introduccién

La influencia de la economia compor-
tamental en la macroeconomia se ha
hecho particularmente patente en la
medida en que los macroeconomistas
han buscado incorporar las anomalias,
regularidades y heuristicas exploradas
por los comportamentalistas en sus
modelos, esto a fin de explicar dindmi-
cas especificas visualizadas en los datos
que escapan las predicciones de los
modelos esténdar. Una de las mds pro-
minentes ampliaciones a la modelacién
bdsica nace con el trabajo seminal de
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Ravn, Schmitt-Grohe y Uribe (20006),
en el cual se incorpora la formacién
de hdbitos de consumo “profundos”
(aquellos especificos a cada bien) por
parte de los hogares en un modelo
nuevo keynesiano (MNk desde ahora).
Puesto que los individuos tienden a
acostumbrarse a sus condiciones de
vida, es razonable pensar que estos,
hasta cierto grado, derivan utilidad
de las variaciones de tales condicio-
nes —entendidas como los cambios en
su nivel de consumo entre periodos,
mds que de su consumo per se—. Desde
entonces, una vasta literatura se ha
desarrollado en torno a las caracte-
risticas de los MNK con formacién de
hdbitos y su capacidad explicativa ante
regularidades empiricas.

Sin embargo, una prominente debili-
dad de estos modelos ha permanecido
irresoluble: los economistas han sido
incapaces de probar la estabilidad y
determinacién del equilibrio de la
economfia con formacién de hdbitos,
incluso ante reglas monetarias com-
plejizadas que satisfacen el principio
de Taylor, lo que ha perjudicado la
validez de los ejercicios de simulacién
de choques y del andlisis de desvia-
ciones del estado estacionario. M4s
desalentadoramente, los resultados
teéricos hasta ahora alcanzados sugie-
ren que la severidad del problema de
indeterminacién podria ser tal, que
ninguno de los pardmetros de la eco-
nomia se encuentra especificado (en
el sentido que cambios infimos en sus

valores alteran drdsticamente la dind-
mica de la economia tras choques).
De tal forma, brindar una solucién a
dicha problemdtica se erige como uno
de los grandes retos de los MNK, que
buscan incorporar fundamentos com-
portamentalistas al andlisis macroeco-
némico. Por ello, el presente trabajo
atiende tal problema con el objetivo
de responder bajo qué condiciones
es posible garantizar la estabilidad
del equilibrio de una economia en la
cual los hogares forman hdbitos “pro-
fundos”. Empleando un MNK con for-
macién de hdbitos “profundos” que
introduce informacién asimétrica res-
pecto al grado de formacién de hdbi-
tos, este escrito contribuye a proponer
un enfoque alternativo que permite
garantizar que, ante un amplio rango
de valores razonables de los pardme-
tros caracteristicos de la economia, el
estado estacionario compone un equi-
librio asintéticamente globalmente
estable, incluso en incumplimiento
del principio de Taylor. Consecuen-
temente, la presente investigacion
brinda una via de escape al problema
de la indeterminacién de los MNK, lo
que posibilita su aplicabilidad en el
andlisis macroeconémico.

Marco tedrico

La formacién de hdbitos de consumo
por parte de los individuos es un fené-
meno ampliamente documentado en
la economia comportamental y la

psicologia (Jager, 2003; Lally, Wardle
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& Gardner, 2011; Dynan, 2000). Las
personas suelen desarrollar patrones
de consumo que gufan sus decisiones
presentes y futuras, a la vez que tien-
den a establecer ciertos estdndares de
vida que varfan en el tiempo acorde a
las condiciones a las cuales la persona
se haya acostumbrado. Por tanto, este
desarrollo de hdbitos o costumbres
condiciona el juicio de los individuos
respecto al bienestar asociado a un
cierto nivel de consumo, lo que inelu-
diblemente altera la manera como
toman decisiones. La incorporacién
de la formacién de hdbitos en los MNK
tuvo su impulso inicial con el trabajo
de Ravn ez al. (2006), en el que los
autores describieron y exploraron
dos estructuras de hdbitos alternati-
vas. Por una parte, podrl’a pensarse
que los hogares se habitdan a un con-
sumo agregado, en el interior del cual
las variaciones en la composicién son
inocuas en tanto a su efecto sobre el
bienestar. Por otra parte, los autores
proponen un esquema de hdbitos
“profundos”, en el cual los indivi-
duos forman estindares de consumo
especificos a cada uno de los bienes,
por lo cual las variaciones de la com-
posicién del agregado si repercuten
en el bienestar. Puesto que tanto los
ejercicios de calibracién y simulacién
(Corrado, Holly & Raissi, 2012; Pun-
noose, 2013) como las estimaciones
econométricas (Givens, 2013) han
favorecido el ajuste de las predicciones
del modelo de hédbitos “profundos”
en una amplia variedad de frentes, se

empleard este como punto de partida
para el andlisis posterior.

No obstante, aunque estos modelos
han probado replicar rasgos funda-
mentales de la economia como la con-
traciclicidad de los mark-up, la suavi-
zacién de las tasas de interés por parte
de la autoridad monetaria y la “suavi-
zacion excesiva’ del consumo —logros
dificilmente alcanzables sin incorporar
h4bitos de consumo en la modelacién
(Dennis, 2008)—, sus conclusiones per-
manecen amenazadas por la imposibi-
lidad de garantizar la determinacién
del equilibrio. En situaciones de inde-
terminacién, la estdtica comparativa
intrinseca al andlisis de choques pierde
validez en la medida en que la existen-
cia de infinitos equilibrios implica que
los resultados pueden ser infinitamente
sensibles a la parametrizacién, y que
incluso desviaciones infinitesimales
del estado estacionario pueden resultar
en amplias variaciones (posiblemente
permanentes) de las variables de la
economfia. Los resultados obtenidos
hasta ahora en este aspecto aparecen
mds bien desalentadores. Zubairy
(2013) encuentra por medio de méto-
dos numéricos que, en la mayoria de
los casos con calibraciones estdndar, el
equilibrio de la economia es indeter-
minado y que el principio de Taylor
es insuficiente para inducir estabilidad.
Similarmente, Beyer y Farmer (2004)
afirman que los MNK se encuentran
generalmente no identificados y que el
equilibrio permanece indeterminado
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ante una variedad de reglas monetarias.
Asi, se torna crucial hallar nuevos enfo-
ques o ampliaciones de los MNK con
hdbitos que permitan resolver la inde-
terminacién del equilibrio, con lo cual
se reforzarfa la validez y aplicabilidad
de este tipo de modelos, cuyas contri-
buciones ya han probado ser sustan-
ciales en el andlisis macroeconémico.

El presente trabajo propone un enfo-
que alternativo para dar una posible
solucién al problema de la determi-
nacién. Mientras que la literatura
relacionada existente se ha mante-
nido en un contexto de informacién
completa, en este trabajo se parte de
una economia caracterizada por un
MNK con hdbitos “profundos”, a la
cual se introduce una asimetria de
informacién que impide a las firmas
conocer el grado de habituacién de
los hogares. Por simplicidad, la mayor
parte del andlisis se concentra en el
caso extremo en el cual las firmas
desconocen que los hogares forman
hdbitos respecto al consumo especi-

1
t_ i _
Xi= f (Ck,t
0

donde M € (1,%) representa la elasti-
cidad de sustitucién entre las varieda-
des. El grado de formacién de hdbitos
viene dado por & € (0,1), pues este
pardmetro determina la tasa a la cual
el hogar descuenta del consumo
presente de cada bien su consumo

fico de su producto, ya que este per-
mite alcanzar una solucién analitica
que brinda luces respecto al aporte de
este nuevo enfoque. Asi, la principal
contribucién de este escrito es postu-
lar una modificacién sencilla (y jus-
tificablemente plausible) que asegura
la estabilidad del estado estacionario
y, por ende, resuelve los problemas
del andlisis de estdtica comparativa
previamente mencionados.

Metodologia

El hogar

Existe un continuo de masa 1 de hoga-
res idénticos indexados por j € [0,1]
que viven infinitamente y maximizan
su utilidad vitalicia esperada. Los hoga-
res valoran positivamente su consumo
de un continuo de bienes c/é _con cada
variedad indexada por j € [0,1]. Sin
embargo, su utilidad proviene de su
consumo relativizado )g, definido como
una agregacion tipo CEs de consumos
corrientes descontados,

n
1-7n 1-7

bel, ) " dk

pasado. Es decir, & expresa qué tan
fuertemente el hogar actualiza su
estindar de vida y, por ende, da por
sentado una fraccién de su consumo
de la cual deja de derivar utilidad.
Asi, el hogar resuelve inicialmente el
problema de minimizacién del gasto
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1
f Pk,tcli,tdk = Pth + PtI/tj ; Vt = f
0 0

Es de destacar que ahora la demanda
por un bien dado posee un compo-
nente precio-ineldstico dado por la
demanda del periodo anterior descon-
tada a la tasa de habituacién. Zubairy
(2013) demuestra que esto implica
que, ante aumentos de la demanda
agregada, la parte de la demanda
responsiva al precio gana una mayor
ponderacién, lo que deriva en que la
elasticidad-precio de la demanda sea

1 1
f Pyicpdk s.aX] < U (cpe—bcriy)
0 0

n
1-7n 1-7

Tdkl

1

P, .
()t

prociclica y, puesto que el mark-up es
el inverso de dicha elasticidad, este
serd contraciclico. Ademds, el trabajo
N7 produce desutilidad al hogar, pero
este es remunerado con un salario W,
en compensacién. Finalmente, el
hogar tiene la posibilidad de transfe-
rir recursos en el tiempo mediante la
adquisicién de bonos B/ que rinden
un retorno £,. As, la restriccién pre-
supuestal es

B/ < (1+i)B., +WN/ —PX] =PV (1)

Por tanto, suponiendo una utilidad dada por U/ = In X tj -y

diciones de primer orden resultan en

YNPx] =

ji+¢

1+¢)

, las con-

Wi

@
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J
t

La primera ecuacién implica que la
tasa marginal de sustitucién (T™mSs)
consumo-ocio debe ser igual a la rela-
cién de precios. Asi, en el éptimo, el
hogar es indiferente entre emplear
una unidad de tiempo en trabajo u
ocio. En cambio, la segunda ecua-
cién corresponde a la ecuacién de
Euler, que afirma que, en el éptimo,
los hogares son indiferentes entre
ahorrar y consumir. Note que la
tnica diferencia con las condiciones
usuales es la presencia del consumo
relativizado en lugar del consumo
neto. Adicionalmente, vea que
por homogeneidad de los hogares

Y Pr:

2 Pk,t—l

La asimetrfa es visible en el superindice 4
que acompafia al factor de habituacién.
Bajo esta especiﬁcacién, no solo es posi-
ble que las firmas erren en su percepcién
sobre la formacién de hdbitos, sino que

(A =X +b'Ye_y + memX, + By X.E; [T[t+1(1 + Tyq) X—]

=ym. (1 +m)Y;

Xt+1 .
o B +ip)

t

-1

Py

(3)

Pt+1

1 ,
H, = f H, dj =H},H € {X,C}
0

La firma

Las firmas, indexadas por £ €[0,1],
operan en un mercado de competen-
cia monopolistica y producen acorde a
lafuncién Y, =z n, , donde n, repre-
senta el trabajo y z, la productividad.
Aunque las firmas escogen su precio
cada periodo, enfrentan un costo de
ajuste cuadrdtico a la Rottemberg. De
esta manera, maximizan su beneficio
intertemporal descontado,

W\ [(Pre) "
_) <_) Xt + bkck,t—l

[1- () (e

P

PY;

cada firma puede mantener una creen-
cia propia en este respecto. Empero,
dado que las firmas son homogéneas,
es posible prescindir de los subindices 4
y escribir la cpo como

Yt+1

t+1

(4)
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Wy

Donde M¢t = z,P, v b es el factor
de habituacién percibido por las fir-
mas. La dnica diferencia con la con-
dicién del modelo estdndar es el tér-
mino 6'Y_, el cual sugiere que en la
medida en que las firmas interiorizan
que los hogares construyen hdbitos
de consumo, estas deben mirar hacia
atrds para tomar sus decisiones de
produccién éptimas, pues saben que
la demanda que enfrentan tiene un
componente de rezago temporal adju-
dicado a los cambios en los estdndares
de consumo.

Log-linealizacion del modelo base

Definicién: Un equilibrio son suce-
{C}zo, (Ve}iZo, (ne}iZo, -
{Nt}?):O ’ {Pt}?):Or {Wt}?):Or {it}?):Or

{B. )20, {ze}20 tales que se satisfa-
cen las condiciones (1)-(4), la firma

siones

produce acorde a su funcién de pro-
duccién y los mercados se vacian (7,

-N,C=Y,B=0).

Las ecuaciones bdsicas del modelo,
resultantes del proceso de optimiza-
cién, junto a las condiciones de equi-
librio, implican que las desviaciones
del estado estacionario se caracterizan
como sigue'

TMS:d)Nt +Xt = Wt_pt

1 Sisesuna variable, § se refiere a su desviacién
porcentual de su estado estacionario.

Funcidn de producciéon:

>

ng= Iy — 2
Costo marginal:

T/n\CtZWt—Pt—Zt

G =Y

Puesto que en estado estacionario,
Xss=Css(1—b) ymec, =0,

se puede mostrar que

?N _ (d) + 1)Zt - (%b) ?tlzl

)

Por el lado de la demanda, la cons-

truccién de la IS-nuevokeynesiana
surge de unificar la condicién de
consumo intertemporal con la regla
de politica monetaria. El banco cen-
tral determina su tasa de interés de
politica siguiendo una regla de Taylor
simple que responde a las desviaciones
de la tasa de interés real, la inflacién y
el producto de sus niveles de variaciéon
naturales®. Asf, su comportamiento
estd descrito por

f'tzf'tN*‘(lln_l)(ﬁt—ﬁév)

+ 1y (?t - ?tN) (5)

2 Sesupondrd w"'= 0 por simplicidad.
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Por tanto, la autoridad monetaria
busca suavizar las fluctuaciones de la
economia para intentar mantener los
agregados macroeconémicos en sus

niveles naturales de corto plazo. Dado

- 1 A A
que Xt = <m) (Ce— th), la IS

se escribe como

Et[?t+1 - ?tlyd] =1+ b’)(?t - ?tN) - b’(?t—l - 17tI!1)

-(1- b')[(lln - D, + ﬂy(?t - ?tIL)] (0)

En este caso, el producto esperado
de mafana estd moldeado por dos
fuerzas opuestas: por una parte, los
agentes esperan que las dindmicas
experimentadas en el presente persis-
tan, por lo cual sus expectativas del
ciclo futuro estdn positivamente rela-
cionadas a las realizaciones actuales.
Por otra, los hogares saben que los

. b b'Yssm
e = 7 t-1 7
b’

individuos de esta economia tienden
a formar hdbitos, lo que los llevard a
suavizar sus decisiones de consumo
para evitar pérdidas debidas a caer
por debajo de sus estdndares de con-
sumo o por “malacostumbrarse” a un
nivel de vida insostenible. En tanto
a la oferta, la curva de Phillips viene

dada por

- - 1 PO
T(Yt —b'Y 1)tk <¢) + Tb') (v, - 7N)

—K\Ty (Yeeq = VX)) + BE[f44]

donde k =(n— 1A —=b")—b'V;;n(1—0").

Se encuentra que las decisiones de
produccién de la firma estdn deter-
minadas por tres factores. En pri-
mer lugar, el nivel del producto del
periodo anterior sirve como una
variable de estado que determina el
intercepto de la curva. De tal forma,
la firma mira hacia atrds para inter-
nalizar los hdbitos presentes de los
hogares. En segundo lugar, la firma
considera tanto la desviacién actual
del producto de su nivel natural como

la del periodo anterior, dado que el
nivel éptimo de precios dependerd
no solo de si la actividad econémica
se encuentra recalentada/enfriada,
sino de si los consumidores se han
acostumbrado a un nivel de vida mds
austero o desmesurado. Por dltimo,
los productores miran hacia adelante
e incorporan sus expectativas sobre la
inflacién futura, la cual —al ser costosa—
los lleva a efectuar ajustes anticipatorios
al nivel de precios.
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Como fue mencionado previamente,
Zubairy (2013) mostré para el caso
b'= b que el equilibrio es indetermi-
nado para un amplio rango de valo-
res plausibles de los pardmetros de la
economia. Por esto, lo que resta de
este escrito se enfocard en analizar
qué sucede cuando las creencias de las
firmas sobre la habituacién son erré-
neas. En especifico, la asimetria de
informacién que se desarrollard en la
siguiente seccién implica que las firmas
son miopes hacia atrds, por lo cual se
ven incapaces de llevar la cuenta de la
formacién de hébitos (i.e. 6= 0).

y PN y

Es de destacar que, incluso si las fir-
mas no interiorizan la formacién de
hdbitos del hogar, la curva de Phillips
si incorpora la tasa de habituacién.
Esto se debe a que la construccién de
dicha curva depende del costo mar-
ginal que enfrentan los productores,
el cual estd determinado parcialmente
por la T™s intratemporal del hogar, la
cual depende del descuento por habi-
tuacién. Finalmente, la relacién entre
las variables permanece esencialmente
idéntica a la del caso anterior: las fir-
mas ajustan sus precios en sincronfa
con las desviaciones del producto
natural del periodo presente, pero los
cambiantes costos marginales debi-
dos a la formacién de hdbitos actdan
en direccién inversa y las obliga a

Hdbitos asimétricos

Para efectuar el andlisis de estabilidad,
es necesario expresar las ecuaciones
que sintetizan la dindmica del modelo
(i.e. curva IS y curva de Phillips) en
términos de desviaciones porcentuales
de las variables respecto a su desvia-
cién natural’. Puesto que la asimetria
afecta dnicamente a las firmas, la IS
permanece inalterada. Por su parte,
construir la curva de Phillips toma la
siguiente forma.

b\,
)l + BBl =T 0)

mirar los periodos anteriores. Natu-
ralmente, la anterior argumentacién
corrobora que inclusive con firmas
miopes hacia atrds, el ajuste de precios
seguird dependiendo del pasado de la

economia.

Puesto que tanto la IS y la curva
de Phillips han sido linealizadas en
torno al nivel natural de corto plazo
de las variables, es posible analizar la
estabilidad del equilibrio propio del
sistema de ecuaciones en diferencia
que caracteriza a la economia. Este se
sintetiza en

3 Una variable s en estos términos serd notada
por §*.
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A 1 0 0 o
Y= 1—17( L1 ) 1—n< b ) 1 Vi
Ter1 AT 1-b B e

La matriz de coeficientes posee rango
completo y sus valores propios se
enlistan a continuacién (la prueba

1-n

b= (0 mp) =

de esto es puramente estdndar y por
tanto es dejada al lector).

b—(uy+¢)(1—-Db)
dp(1—b) +1

b| ]

[1 =120 = )| 1+ $)0 = B) + bb — )]

A3=

Los lemas y la proposicién enunciados
en las siguiente seccién constituyen
los principales resultados de la inda-
gacién tedrica.

Resultados tedricos

Los siguientes resultados son vdlidos
para una amplia gama de valores plau-
sibles de los pardmetros. Sin embargo,
la generalizacién de las demostracio-
nes de los lemas y la proposicién que
se enuncian a continuacién son dema-
siado engorrosas para incorporarse
a detalle en este texto. Por ello, se
conformard con proveer al lector una
intuicién bésica sobre el proceso de
demostracién y, en el anexo, la prueba
de algunas afirmaciones realizadas

1%’7[(;)(1 —b) +1][b — (1 = b)(uy + ¢)]

tomando una calibracién estindar de
los pardmetros con base en Ravn ez al.
(2006) y Punnoose (2013).

Lema I: El equilibrio del sistema estard
mds cerca de ser indeterminado entre
mayor sea la tasa de habituacién. Mds
aun, las raices del polinomio caracte-
ristico del sistema dependen convexa-
mente de dicha tasa y, en sus valores fac-
tibles, la relacién es siempre creciente.

Demostracidn: Se verifica ficilmente
para A y A, tras estudiar las derivadas
sus derivadas respecto a la tasa de habi-
tuacién y resolver las raices de los poli-
02| Al
nomios dados por @h?2 -
A, se emplean métodos numéricos.

. Para
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Interpretacidn: La economia logrard
alcanzar un equilibrio estable siempre
que los hogares no desarrollen hdbitos
muy fuertemente. Esto se debe a que,
en la medida en que los hogares den
por sentado una mayor proporcién
de su consumo, se necesitard mds
produccién para lograr generar una
utilidad positiva, lo cual no es siempre
sostenible. Si los hogares se habittian
demasiado, una desviacién del estado
estacionario generarfa cambios drdsti-
cos sobre los estdndares de vida, lo que
dificultarfa regresar al equilibrio inicial.

Lema 2: Los costos de ajuste de precios
facilitan la estabilidad del equilibrio
hasta cierto punto. La relacién entre
el valor absoluto de los autovalores y
dichos costos es convexa y alcanza su
minimo en cualquier intervalo cerrado.

Demostracion: Nuevamente, el lema es
una consecuencia directa de resolver

0%|4;]
0b2

Interpretacidn: Los costos convexos de
ajuste de precio obligan a las firmas
a suavizar la frecuencia y magnitud
con la cual cambian sus precios, lo
que evita que incluso ante la presen-
cia de choques se produzcan cambios
relativamente grandes en el nivel de
precios de la economia. Sin embargo,
si los costos son demasiado grandes, las
firmas no podrifan reaccionar suficien-
temente a través de sus precios, lo cual

podria derivar en beneficios negativos
que lleven a su cierre, o en que la pro-
duccidn crezca indefinidamente a rafz
de la inelasticidad de la oferta.

Lema 3: El banco central, a través de
su politica monetaria, puede contri-
buir solo parcialmente a la determi-
nacién del equilibrio.

Demostracion: Note que

0l _  Olzs] 01|
duy 7 ouy " Oy
9|2
0, 23l
Oty

Interpretacidn: Aunque la politica mone-
taria del banco central si es capaz de
afectar la naturaleza (y mds especifica-
mente la unicidad) del equilibrio de la
economia, el control que ejerce no es
total, pues parte de la dindmica de la
economia sigue estando determinada
por acciones de los hogares y las firmas
que escapan de su control, como la fija-
cién de precios o la habituacién.

Proposicion: A través de su politica
monetaria, el banco central puede
siempre garantizar |A2,3| < 1. Por
tanto, bajo ciertas condiciones de los
pardmetros, el estado estacionario
puede siempre constituir un equilibrio
asintéticamente globalmente estable,
lo que conlleva unicidad. Adicional-
mente, la determinacién del equilibrio
no estd sujeta al cumplimiento del
principio de Taylor.
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Demostracion e interpretacion: Note que

Az<1 c)l,ly> b_

Por un lado, esta desigualdad siem-
pre tiene solucidn real para cualquier
conjunto de valores factibles de los
pardmetros. Por otro lado, la condi-
cién afirma que, en una economia
con formacién de hdbitos profundos,
es necesario que el banco central reac-

d(1—-b)+1\] 1

[1 =520 - ] [ + 91 =) + b - )]

b =y ?

cione al menos con cierta fuerza ante
las desviaciones del producto de su
nivel natural (aunque es claramente
posible, y de hecho sucede con la cali-
bracién propuesta, que la restriccién
no sea vinculante). Por otra parte, se
tiene la desigualdad

Ah<le

Al igual que en el caso anterior, las
soluciones reales estdn garantizadas
dado un valor de yy, pues 7\.3 como
funcién de u_es una biyeccién (pues
es lineal no constante). Asi, es posible
que el principio de Taylor se incum-
pla, pero el estado estacionario con-
forme un equilibrio asintéticamente
globalmente estable. Paralelamente,
para el caso py = 0, es posible mos-
trar que, adoptando la calibracién
sugerida, la restriccién sobre 7\3 es de
hecho una cota superior, lo que hace
prescindible al principio de Taylor
como condicién necesaria para la
determinacién del equilibrio.

Finalmente, note que siempre es posi-
ble ajustar los pardmetros de manera
que el sistema de desigualdades
tenga solucién. Esto se debe a que

<1

l%ﬂmmf40+uw—(1—wuw+¢ﬂ

lim inf u, = col4]
b0 bec , por lo cual la

familia de regiones factibles dada por
cualquier sucesién no constante 4 —> 0
cubre a R?. Asi, incluso si el banco
central no responde a las variaciones
del producto ni la inflacién, el equili-
brio puede ser tinico. Por tanto, la tasa
de habituacién es el principal factor
que determina qué tan restringida se
encuentra la politica monetaria.

Conclusiones
y recomendaciones

El presente escrito ha desarrollado una
manera alternativa de abordar los MmNk
con formacién de hébitos por parte
de los hogares que permite obtener

4 Se nota por G al conjunto de restriccién.
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una solucién robusta al problema de
la indeterminacién del equilibrio de la
economia. En especfﬁco, se partid
del contexto usual de informacién
perfecta para introducir asimetrias de
informacién que llevan a las firmas a
errar en sus creencias sobre la habitua-
cién de los hogares.

Aunque la mayor parte del andlisis giré
en torno al caso preciso en el cual las
firmas creen equivocamente que los
hogares no forman hdbitos de con-
sumo, se trazé un primer esbozo de un
modelo mds completo de informacién
asimétrica y se describieron varias rela-
ciones y mecanismos novedosos rela-
tivos a los MNK primigenios, entre los
cuales destaca que tanto demandantes
como la oferentes miran “hacia atrds”
para tomar sus decisiones 6ptimas,
mientras que en el caso base las cur-
vas IS y de Phillips solo se encuentran
aumentadas hacia adelante.

Respecto al caso central de andlisis (fir-
mas que no consideran la formacién de
hdbitos), este trabajo demostré varios
hechos interesantes: (1) incluso en este
contexto de firmas miopes hacia atrds, la
curva de Phillips internaliza el nivel de
producto pasado, pues los costos mar-
ginales de las firmas si estdn afectados
por la habituacién en medida que esta
influencia las decisiones de consumo y
ocio de los hogares; (2) el equilibrio de
la economia serd mds propenso a estar
indeterminado entre mayor sea la tasa
de habituacién, pues dicha tasa puede

derivar en que los choques produzcan
cambios irreversibles en las condiciones
de la economia; y (3) en el modelo de
formacién de hdbitos con asimetrfas de
informacidn, si la tasa de habituacién
es suficientemente baja, la autoridad
monetaria siempre podrd ajustar su
regla para garantizar que el equilibrio
sea asintéticamente globalmente esta-
ble. Mds sorprendentemente, la conse-
cucién de tal logro —bajo valores usuales
de los pardmetros— no restringe la regla
monetaria, lo que elimina al principio
de Taylor como condicién necesaria

para la estabilidad.

No obstante, aunque los avances alcan-
zados en este escrito son notables y los
resultados se muestran prometedores,
resulta indispensable ampliar el espec-
tro de asimetrias estudiadas. Aunque es
implausible pensar que las firmas cono-
cen a la perfeccién cémo los hogares for-
man hdbitos, serfa igualmente ingenuo
contentarse con creer que los producto-
res obvian por completo la habituacién.
Evidentemente, el caso analizado en este
trabajo compone una sobresimplifica-
ci6n, cuyo principal objetivo es permitir
vislumbrar un nuevo camino en el que
disipen las amenazas sobre el andlisis de
estdtica comparativa que emergen de
la indeterminacién del equilibrio. Por
ende, la principales recomendaciones
que surgen a raiz del presente trabajo
son: (1) desarrollar a profundidad el
modelo generalizado propuesto inicial-
mente y estudiar cémo la determinacién
del equilibrio depende de la asimetria
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en el factor de habituacién; (2) aplicar
el enfoque de asimetria a otro tipo de
modelos de habituacién, como aquellos
con hdbitos “superficiales” (dependien-
tes del consumo agregado individual) y
con hdbitos “externos” (dependientes
del consumo agregado en la economia);
y (3) contrastar las predicciones de este
nuevo tipo de MNK con hdbitos asimé-
tricos con los datos, objetivo que des-
afortunadamente escapa el alcance de
este escrito por limitaciones de espacio.

Los retos que se erigen para el futuro
son igualmente inmensos, pero —con
suerte— este trabajo servird como una
primera piedra sobre la cual se cons-
truya un nuevo enfoque de modela-
cién mds robusto y que preserve los
resultados y predicciones afines a
algunas regularidades empiricas que
han sido obtenidos a través de los
MNK con formacién de hdbitos.
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Anexo

Demostraciones

Con base en Ravn ez 4l. (2006) y Pun-
noose (2013), se toman los siguientes
valores para los pardmetros:

0.1 Sensibilidad de la tasa de
" ’ politica al producto

s Sensibilidad de la tasa de
Y ’ politica a inflacién

Las demostraciones se realizardn susti-
tuyendo todos los pardmetros excepto
aquellos de interés.

Lema 1: V46 E (0,1),

1
Ay =048 <0.7692 + —)

Pardmetro | Valor Definicién 1—-b
53 Elasticidad de sustitucién
" ’ entre variedades
B 0.9902 Tasa de descuento inter- P
’ temporal d |/11| . 0.48 d |/11|
¢ 0.7692 In.verso de la elasticidad de db (1 — b)z " db?
Frish
b 0,86 | Tasa de habituacién 0.96
- =——2 >
. 9 Factf)r de costo de ajuste de (1 — b) 3
precios
d|A,] —1,43778864b% + 6,61397728b — 1,53778864 9,33571456

db (=0,7692b + 1,7692)2

La prueba para X3 se deja al lector.

Lema 2: Para Xlla prueba es evidente.
Respecto a 7»3, se tiene

Az = —0,0923(y — 2,15)

Es claro que [A,|es decreciente en y hasta
Y = 2,15 y creciente desde entonces.

Proposicion: Se probard la no vincu-
lacién de la restriccién de estabilidad
sobre la sensibilidad de la politica

0, >0
(=0,7692b + 1,7692)3

monetaria al producto y lo prescindi-
ble que es el principio de Taylor.

La primera restriccién implica py >
3,82, por lo que, en medida que se cree
que los bancos centrales actian para sua-
vizar ciclos en vez de acentuarlos, esta
condicién no es vinculante. En tanto a
la segunda, tomando py = 0 como caso
extremo, se encuentra que < 2,189,
lo que en conforma una cota superior,
contrario al principio de Taylor.
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