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GLOSARIO

Proosso Estocddstico: es una sucssidon de variddes dedtorics ordenadas (Yy),

donce t puede tomar audauier vdor entre - o« y oo,

Progromaddn Lined: es un procedmiento matemdtico dsenado prindpdmente
paamgorar la efidendadd adaulo de pradlemcs de programoddn matemdatica
selecdonados, descomponiénddos en sulbbprodlemcs de menar tamano.

Mooglos Arima son moaddos que rigen & comportamiento de una serie de
tiempo parapoder pronosticar afuturo.

Opddn finondera es un contrato que da derecho a comprar © vender un adivo
aun predo determinado, en una determina fecha



INTRODUCCION

Existen herraomientcs con Ics audes € ingeniero industrid puede modda €
comportamiento de dferentes variddes, que se ven invduaados d momento de
redizar la compra de un produdo, con € fin de tener un acercomiento mdés red de
los dlementos que infervienen en una compra

M infenddn en este fradogo es mostrar la forma como un profesiond puecke llegar a

moddar laredidod de una compra, utilizondo diferentes herromientcs tedricos tdes

aomo opdones finondercs, programaddn dndmico, modelos Arima entre ofros
temcs.

Se resdta la gon aoyuda que brinda la herramienta computadond ya que con ésta

se logd manga prondstiaos en @ progama E.views y modela en € programa

Maothemdtica, e modelo como td para e cdaulo de los niveles de docstedmiento.

Este doaumento estd bosado en la fomuladdn y desardlo de un modelo

matemdtico que adaula niveles dotimos de docstedmiento como tfambién & aosto

Minimo de mongjo de inventario.

El tfradogo se desarrdld bdsicomente en tres grondes etapos que fueron:

1. Plonteamiento y desardlo dd moddo paa d ddalo de niveles de
docstedmiento y aosto minimo de mangjo de inventario, variondo la ecuaddn de
inventarios de Bellmon.

2. Moddaddn ce los variddes que intervienen en e modglo plonteado.

3. Simuladdn empleondo & modelo encontrado, que sirvid como bose para
comprobar & comportamiento dd modelo, ante perturbadones de los variddes.

Espero aue este tradogo sirva como un medo para la toma de dedsiones de compra

y como punto de partida a muchas otrcs investigodones que se lleven a cdoo d

respedo.



1. FORMULACI ON DEL PROBLEMA

Con este tradogo prefendo formular un modelo matemdtico que responda a la
siguiente pregunta

¢COMo determinar niveles &potimos de docstedmiento, via minimizaddn de aostos,
selecdonondo la dternativa de compra més favordde,  teniendo en auenta que
ddha compra se rediza bgo un esquema de opdones finondercs, gue la demonda
es estoadsticay que & predo dd arfiallo combia alo largo ddl fiempo?

1.1 ANTECEDENTES.

1.1.1 Tesis: Empleo de Algoritmos Genéticos para la Solucion de
Problemas de I nventarios Estocésticos'.

1.1.1.1 I ntroduccion.

El contrd o la administroddn ddl inventario es un prodema d que aotidonomente
se enfrenta coda empresa Existen dos tipos de inventario:

- Inventario deterministico: es agquel en & aud se conoce con certeza la demonda
en audauier periodo.

- Inventario estoadstico: es aquel en & aud la demonda y/o & tiempo de entrega no
SON conoddos aon aerteza, es dedr son deatorics.

Para toda empresa s importonte conooer [a aontidod de inventario que deloe tener
para gue no se presenten pérddcos por fdtante ni un costo exassivo por montener
inventcrio. Para dlo dos preguntcs se deboen responder: ¢ Qudnto pedr? y ¢Cudndo
pedir?.

'Tesis Licendatura | ngenierialndustrid. Departomento de | ngenieria I naustrid y Texil,
Esauela de I ngenieria, Universidad de lcs Amériacs-Puetla (México) Mayo del 2 000.
http: //mail.udao.mx/~ tesis /lii/peregrina_p_pm/indce.html



Quondo se tfrafa de inventarios deterministicos esto es fadl de determinar, pero
auondo se frafa de inventarios estoadsticos es mds complicado.

A pssa de que siempre ha existido € prodema de los inventarios, fue hosta este
sigo auondo se comenzaron a usar téaniacs anditiass pararesdver este pradema
El primer modelo matemdtico surgd en 1915.

Después de la Segunda Guerra Mundd nadd la Investigaddn de Qperadones, la
aud se enfoad a dar sduddn d probdema de inventarios estocdsticos medante
modelos matemdtiaos; desde entonass varios hon surgido. El prodlema de éstos es
que tienen muchos supuestos o limitontes y la dotenddn de los pardmetros es
complga, en oacsiones induso No se pueden encontrar anditicamente. Ademds, en
dgunos acscs No se auenta con una formula generd, sino se debe desarrdlar una
para aoda distribuddn de proodailidad de la demonda

Debido a lo onterior, d Dodor Leovigildo Lopez Garda optd por resdver este
prodlema con un heuristico utilizondo la simuloddn. Asi en & ano 1993 con su tesis
magistrd "Use of Tdou Seach to Find Optimd Sdutions to Stochastic |nventory
Moddls" nadd d sistema SISI / TS, & aud resuelve este prodlema via Busqueda
T oo

En 1999 la entonass estudante Liliona de Sontiogo Luna presentd su tesis "Empleo
de Algaritmos Genétiaos parala Sduddn de Prodlemcs de | nventarios Estoadstiaos”,
agegondo csi d sistema la sauddn via Algaritmos Genétiaos por 1o que SISI /TS
posdaser SISI /TS / AG

La Metoddoga de Supefides de Respussta foma pate de los Disencs
Experimentdes, Ios audes tienen d propdsito de determinar Ics condidones ootimes
e oparaddn. Es por dlo que se gdica esta metoddoga con la findidod de
encontra una monera més sendlla de determinar s conddones bgo s audes
deloe operar un sistema de inventario estoadstico.

Una vez se induye en & simulador |a unidad programada con la Metoddogia de
Superfides de Respuesta se compara la soluddn doda por este heuristico con Ics
obtenidcs por € sistema SISl / TS/ AG (BUsaueda T dod y Algoritmos Genétiaos).
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SISI / TS / AG / SR considera dnao modelos de inventario aon sus asos venta
pendente y pérdda de venta, trece distribudones de probdailidad pora la demonda,
frece dstribudones de probdbilidad para & tiempo de entregay trece distribudones
de probdailidod para g tiempo tronsaurrido entre demaondcs.

1.1.1.2 Capitulo 1: I nventarios?

Definicion.

Por inventcrio se enfiende un conjunto de reaursos Utiles que se enauentron odosos

en dgin momento.

¢Por qué mantener inventario?.

Entre los razones por |cs que se mantiene inventario se encuentron:

e Los inventaios minimizon € fiempo entre la ofertay la demonda

e La peosibilidod de dmaocenar inventarios contribuye con frecuenda a bgar 1os
axstos de produaddn, puss es m& econdmico produdr dgunos atiaulos en
gondes lotes aun cuondo No haya peddos inmediatos para glos.

e Los inventarios propordonaon una forma dsfraeada de dmacenar tradogo.

e El inventaio es laforma de propordonar d consumidor un servido oportuno ad

articulo que necssita

Objetivo de los modelos de inventario.

La fearia de inventarios surge con la findidod de determinar Ios regos que la
gerenda pueda gdicr para redudr d minimo los aostos rdladonados con &
manfenimiento de existendos 'y aumplir con la demonda dal consumidor. Asi 1cs
modelos de inventario responden alos siguientes preguntcs:

e ;Qudndo se debe pedr un producto?

e ;Qudnto se debe pedr dd produdo?

2 Tesis Licendatura | ngenierialndustrid. Departomento de | ngenierial ndustrid y Texdil,
Esauela de I ngenieria, Universidad de lcs Amériacs-Puebla (México) Mayo del 2 000.
http: //mail.udao.mx/~ tesis /lii /peregrina_p_pm/indce.html
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Costos de los modelos de inventario.

Los aostos en los que inaurren los modelos de inventaio se presenton a

confinuoddn:

GCosto unitario de compra (O.- Es € aosto variddle reladonado con la compra de
una unidod. ComUnmente éte comprende € aosto varidde de lamono de aorg,
g aosto varidde indrecto y & aosto de materia prima reladonado aon 1a compra
0 producddn de una unidad. Si los arfiaulos son propordonados por una fuente
externase deloe induir en € costo unitario de compra e aosto de embarque.
Costo de dmacenamiento (Gd).- Es € aosto de tener una unidad de inventario
duronte un lgso ce tiempo. Comprence d aosto de dmaocenomiento, de
seguro, de impuesto solore existendcs, de la posibilidod de degradoddn, robo u
asodescenda El axsto mds importonte, comprendido dentro ddl aosto de
dmacenamiento, es  aosto de oportunidod en @ que se inaurre par sujetar
apitd d inventario.

Costo de agotomiento o esasez ((3).- Se dae que hay esasez, agotamiento o
fdtonte cuondo un diente pide un produdto y su demonda No se aumple a
fiemnpo. Si @ diente aogpta una entrega en una fecha posterior se tiene € aso
de venta pendente, si no aogpta una entrega atrcsada se tiene & axso pérdda

de venta

Hipdtesis paralos modelos de inventario.

Para que seon vdidos los modelos de inventario se dgoen satisfacer Ics siguientes

hipdtesis:

Pedido repsetitivo. La dedsion de pedr se repite en fooma regular. Es dedr, se
coloaa un peddo, y a medda aue se consume € inventario se acdloaard ofro y
o8 sucesivomente,

Periodo continuo. Un peddo se puede haoer en audaquier oacsion. Los modelos

de inventario que permiten esto se llomon modelos de revision continua Si la
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aontidad de inventario disponible se revisa en forma periddaa y sdo se tienen
peddos en forma periddaa, tenemos un modelo de revision periddca

Modelos de inventario estocdstico.
Un inventario estoadstico es aquel en & aud la demonda y/o d tiempo de entrega
es deatorio con una distrilbuddn conodda

Modelo <Q, r>.

Este moddo tiene una pditica de revision confinua de inventario en la que se pide

una contidod Q auando € inventario daonza € punto dereorden r,

Una condddn que se debe satisfacer es & hecho de que € tiempo de enfrega sea

dferenfe acero.

Los siguientes supuestos se tienen en auenta

e El aosto C unitario dd artiaulo es una constonte independente de Q

e FEl astodeodena Go s por peddo.

¢ Nunaahay mds de unaorden unitariasdiendo.

e FEl aosto de operar d sistema de procssar informaddn s indgpendente de Qy
der.

e El punto dereorden r es positivo.

Modelo <R, r>
La pdlifica <R, r> consiste en hacer un peddo cuondo € nivel dd inventaio sea
igud o menar ar, siendo la aontfidod a pedr aquella que permita llevar € nivel ddl

inventario a R.

Modelo <R, T>
Este es un modelo de revision periddoa T denota d tiempo que fronsaurre entre
peddo y peddo. En codarevision se ardena una aontidad de td monera que € nivel

dd inventario llegue aR. Se hacen los siguientes supuestos:

11



e El aosto O de haocer unarevision es independente de los variddles Ry T.

e FEl aosto Cdd arfiaulo es una constonte independente de la contidad a ordenar.

e Seinaurre en ventcs pendentes sdlo en aonfidades muy pequencs.

e El aosto de esaxez B e indgpendente de la longitud ddl tiempo que exista
descke la aorenda hosta que éstase satisface.

e Quondo € tiempo de enfrega es una varidde deatoriase csume que los drdenes
se redben en & mismo arden en que se cdoaoron. Ademds, los tiempos paralcs
dfarentes &denes pueden se  frafados como  variddes  dedtorics

independentes.

Modelo<n@Q, r, T>

Este modelo es de revision periddaa En @ la confidod a ordenar es un entero
mUltiplo de Q Por gemplo, laaontidod aordenar es nQdonden= 1, 2, 3....

El vdor de n se dlige de td forma que sea & enfero mé& gaonde permitiendo que
una vez que ha sido cdlocada una orden & nivel ddl inventaio sea adeauado, €5
dedr, que se enauentre dentro dd intervdo (r, r + Q).

Se tienen los siguientes supuestos:

e Lademondaen periodos dferentes es una varidde deatariaindependente,

e Se demaondauna unidad alavez.

e El costo C unitario es una constonte independente de la contidod a ordenar.

Modelo <R, r, T>

Es un moddlo de revision periddica que sigue una pditica de tipo R, r, es dedr, se
hace un peddo auondo € nivel dd inventario es igud o menoar a r, siendo la
aontidod a pedr coudlaque lleve d nivel ad inventario aR.

Se deben toma en auentalos siguientes supuestos:

e Los proosscs estoadstiaos que generan la demonda no aombion con € fiempo.

e Los demondos en dferentes periodos son independentes.

e Los tiempos de entrega son constontes.

12



1.1.1.3 Capitulo 3: Descripcién general del simulador®

En & oo de 1993 & Dodor Leovigildo L&oez, aea un simulodor de sistemcs de
inventcarios estoadstiaos que redbe d nombore de SISI, auondo le induyd la téaica
de BuUsqueda Tabd surgd SISI / TS. Seis onos més tade la entonass estudonte
Lilicna de Sontiogo Luna, induye a este simulodor la témica de Algoritmos
Genéticos con lo que dalugar a SISl /TS / AG Ahorala Metodologia de Superfides
de Respuesta se addona d simulador, con la findidad de presentar d usuario ofra
opddn en la blsqueda de buencs soludones para & prodema de los inventarios
estoadstiaos. Debido a esto se combia e nomore de SISI /TS / AGpor & de SISI /
TS / AG/SR.

SISI /TS / AG/ SR esta programado en & lenguge de programaddn Turbo Posad
version 7, d simulodor permite que d usuario busque buencs sdudones
empleondo: Busqueda T dod, Algoritmos Genétiaos y Superfides de Respussta

Esta simuladdn toma en auenta la distribuddn de proodhilidod de la demonda, la
dstribuddn de proodalidad para & tiemnpo de entrega ddl peddo vy 1a distribuddn
Ce proodalidod pora d tiempo tronsaurrido entre una demonday otra

Menu principal

El simulodor acuenta con un menu prindpd auyo ogetivo es que & usuario dija una

ce los ocho opdones aue se presentan:

e |nformoddn soore & Simulador: desaibe brevemente 1o que es & simulador, csi
como los modelos de inventarios que comprende.

e |ntrodudr Datos: pregunta con aud de los dnco moddos de inventario

estoadstico se deseatradogar paraenconfrar una buena sauddn.

% Tesis Licendatura | ngenierialndustrid. Departomento de | ngenieria | ndustrid y Texdil,
Esauela de I ngenieria, Universidad de los Amériacs-Puetda (México) Mayo del 2 000.
http: //mail.udoo.mx/~ tesis/lii/peregrina_p_pm/indae.html
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e Combia Datos: comparalos resultados ootenidos de un modglo en espedfico d
tener dferentes dstribudones de praoddlidad, pardmetro de la distribuddn,
ndmero de simuladones, aostos, efc

e Simula: geauta & nimero de simulodones designado por € usuario para €
moadlo y [os datos aque se infrodujeron.

e  Mnimiza empleondo Busaueda T dold: emplea la téaica de BUsqueda T ol para
loadizar un minimo aosto fotd. Antes de comenzar a minimizar & simulodor
preguntad usuario si tiene dguna sduddn goroxinoda 0 una sauddn inidd.

e Mnimiza empeondo Algoritmos Genéticos: emplea la témica de Algoritmos
Genéticos para loadizar un minimo aosto totd. Antes de comenzar a minimizor
d simulador pregunta d usucrio si tiene dguna sduddn goroximoda © una
sauddn inidd.

e  Mnimiza empleondo Superfides de Respussta laMetoddogia de Superfides de
Respuesta es un conjunto de téaiacs matremdtiooss y estadistiacs utilizades para
moddar y andizar pradlemcs en los gue una variddle de interés es influendoda
por ofrcs. El dgetivo es optimizar lavaidde de interés.

e Sdir: opddn que permite sdir dd sistema

2.1.1 Opciones financieras, nueva opcidén en Colombid’

La ingenieria finondera evaudona en forma constonte idecndo meaonismos para
monga  efidentemente los fluios de efedtivo prindpdmente de Ios grondes
corporadones y los inversionistcos institudondes.

En onos redentes se ha retomado en los mercados de vdores mos desarrallados
una idea muy antigua como es |a de negoda contratos de compra y venta de
adivoes a un plazo derfo en € futuro, con @ agetivo de dsminuir € riesgo por
fluctuodones inesperados en € predo del bien transodo, ooteniendo resultados muy
positives.

4 Ensayo publicodo en Economia# 19, Universidad de San Buenaventura, 1995
www.students. woshington.edu
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En Gdombia se hon venido redizondo operadones a partir de laresduddn 51, de
ddembre de 1992 auondo se autarizd alcs entidodes finondercs a operar dentro
del meraado forward peso ddlar.

En septiembore de 1994, con laresduddn 21 se dio vialibre d mongo de todos |os
cerivativos tonfo en & mercodo nadond como en & meraodo infernadond.

2.1.1.1 Qué es una opcién?®

Aunque sdo redentemente podemos hdda de un mercodo orgonizado de
opdones, ya en la Antigua Geda encontromos opdones de compra soore Ios
asecdhas de acsituncs. En & sigo XM goaece en HOonda un derto mercodo
orgonizado en & que se negodaba la posibilidod de comprar o vender bulbos de
fulipones en una fecha futura Por derto, parece ser, aque ddho mercodo onte Ios
fuertes osdlodones de Ios predos, propidd la quighra de un buen ndmero de
espeadladores y @ incumplimiento de los que hddion efectuado Ics ventos de Ics
opdones. Existen m& gemplos en la histaria en dversos lugares, fiempos v
produdos, hostallegar d veintiséis de doril de 1973, fecha en que empieza aoperar
d (BCE ((hicogo Board Options Exadhonge), donde se empiezan a hegodar 1os
primercs opdones sare acdones en un meraado orgonizado. Desde esa fedha
hosta nuestros dcs, se hon ageado numerosos mercados de ogpdones en Ics
prindpdes plazos finondercs dal plonefa, negoddndose en los mismos, una amplia
goma de adhivos, con un evado Ndmero de contrafos, con dfros cstrondmiccs.
Pero, ¢aqué es una opddn?. Una opddn es un confrafo que da derecho a comprar o
vender un adivo a un predo deferminodo, en una determina fecha Poa |a
posibilidod de gercar ddho derecho d compradar de la opddn, viene odligado a
paga d vendedor de dcha opddn un predo o prima Es importante subroyar que
poseedor de la opddn tiene & derecho pero no & deber, de gercar dacha opddn.

® Ensayo publicodo en Economia# 19, Universidad de San Buenaventura, 1995
www.students. woshington.edu
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2.1.1.2 Definiciones y conceptos®

Es importonte familicrizarse con la fermindlogia de Ics opdones, csi como aon sus
t&rminos ongosgones, a los que hoy que aocostumiorase dodo que e la
nomendatura normdmente utilizada en e mundo de estos proadudos:

a Tipo de opdon:

- OQpddn de compra "CALL". Si se compra esta opddn, se fiene € derecho a
comprar un determinado adiivo, a un predo espedficado, en una determinada
fecha

Gomo se ha daho, a cambio, se tiene que desembdsar previomente una prinmna

- Opddn ce venta "PUT". A cambio de un predo determinado (prima), se ootiene €
derecho de vender un activo, como en & acso anterior, aun predo determinado, en
una determinada fecha

b. Adtivo subyacente:

Es & bien sore & que se efedla d contraro de opddn. Pudendo ser materics
primes (pefrdeo, oro, adfé, etc) o bien instrumentos finonderos (acdones, tipos de
interés, dviscs, efc).

¢ Fechace gerddo:

Es la fecha en que vence d aontrato, dstinguiéndose dos tipos de opdones en
funddn de su vendmiento:

- Opdones Ameriaoncs: Son os que se pueden gercer en audauier momento hosta
|a fecha de su vendmiento.

- Opdones Europecs: SAo se pueden geraer en |la fecha de su venamiento. Esta
dstinddn, no coresponde a ninguna dvision geogdfica pudéndose negodar
audauierade los dos en acudauier meraodo.

¢ Ensayo publicodo en Economia# 19, Universidad de Son Buenaventura, 1995
www.students. woshington.edu
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d Predo de gerddo:

Es & predo d que se podd dercar & confrato de opddn, es dedr € predo d que
podremos comprar O vender, & adivo subyacente. Segdn la rdaddn entre la
ootizaddn dd adtivo y su predo de g erddo podemos hadar de opdones:

- QUT THE MONEY. Quondo € predo de gerddo esta por endma de la aotizoddn
add adivo subyacente, en & acso de un CALL, o por debgo en & aso de un PUT.

- AT THE MONEY. Quondo € Predo de Ejerddo y la ootizaddn dd Adtivo son
igudes.

- IN THE MONEY. Quondo la oofizaddn dd addivo subyocente es superior d de
geaddo, en d aso deun CALL, oinferior aéste en & aso de un PUT.

e. Prima

Es & predo de la opddn. Dicho predo deberia compensar d emisor de la misma,
por @ riesgo que csume.

f. Gontidod ddl activo negodado:

Corresponde alcs unidades del activo subyocente que se pueden comprar 0 vender
por contrato, € aud, dependerd de coda activo subyacente,

Q. Serie de gpdones:

Corresponde a todos los predos e gerddo pora aoda vendmiento dodo v
moddidad de opddn, CALL o PUT.

2.1.1.3 Posiciones bésicas en opciones’

Paa poder efectua un confrato de compra de gpdones se necssita la pate
compradora y la parte vendedora de opdones. Gada una de Ics partes, fiene una
serie de deredhos y ddigadones, 1os audes, quedon detdlodos en latada siguiente.,

7 Ensayo publicado en Economia# 19, Universidod de Son Buenaventura, 1995
www.students. woshington.edu
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COMPRADOR POSICION VENDEDOR POSICION
LONG SHORT
OPCION DE COMPRA |- Derecho a comprar & Adivo|- Odigaddn a vender €
"CALL" Subyacente d  Predo de| Adivo Subyacente d Predo
Ejerddo. Ce Ejerddo.
- P&dda Mxima = Prima|- Pé&dda MXxima =
pagaoa Prédiicomente ilimitoda
- Gononda M&xima = |limitada | - Gononda Méxima = Prima
oobrada
OPCION DE VENTA - Derecho a vender & Adivo|- Odligaddn de comprar €
"PUT" Subyacente d  Predo de| Adivo Subyacente d Predo
Ejerddo. Ce Ejerddo.
- P&dda M&ima = Primaj- Pedda MXxima =
pagaca Prédticomente ilimitoda
- Gononda M&xima = [limitada | - Gonanda Méxima = Prima
Cobroda

El comprador de una opddn, tonto sea de venta como de compra, dore una posiaon
en d meraxdo llonada LONG (Larga). Por ofro lado & vendedor de una opddn
tonto sea de venta como de compra dare una posidon en d mercado llamada
SHORT (Cortg).

Esta posiddn se montenard osi hosta su vendmiento en la que la opddn serd
gerdda o no, o bien hosta que se aubra con una operaddn de signo contrario. Por
gemplo, si se dore una posiddn SHORT CALL (vendemos una opddn de comprd) y
en un momento determinodo se dedde carrar la posiddn, se debe efecduar un
LONG CALL (comprar una opddn de compro) sokre & mismo adivo, con igud
predo de gerddo y vendmiento. De é&ta monera se aonada la posiddn en €
mercado. M dd 95% de los contratos findizon por cooertura ontes  del
vendmiento.

Por ofra parte, si la opddn se puede gercar en audauier momento desde la fecha

de su adauisiddn hosta la fecha de gerddo, se doe que la opddn es ameriaona
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Por & contrario, si la opddn sdlo se gerce en una determinada fecha, se hada de
una opddn europea Esta dasificoddn entre opdones americoncs 'y europecs tienen
un origen histdrico. En los Estodos Unidos Ics opdones sodore  aodones
fraddondmente se hon poddo dercr en audauier da descde la fecha de
adauisiddn hcsta su vendmiento. En combio, cuondo surge € primer mercodo
orgonizado en Europa, la Europeon Option Exchange (ECE) de Amsterdom, en
1977, sus promotores dedden que los confraofos negodoados en ddho meraado
tfendrion una Unicay exdusiva fecha de g erddo.

2.1.1.4 Factores que inciden en el precio de una opcién®

Auncue & predo de una opddn, viene determinado por la ley de la oferta y la
demonda que se produce dentro dd mercado de contrataddn, Ics prindpdes
variddes que indden en laformaddn dgl mismo son Ics siguientes:

- Predo ddl Subyocente;

Quonto més suba & predo dd subyacente, & vendedar de un CALL, sdidtard una
nMaoyor prinmna par vender dacha opddn de compra, dado que la posibilidad de que se
pueda gercer la opddn de compra es mayar. Por & contrario auonto més bge la
posibilidod de poder gercer, la opddn de compra es menar, par 1o que la prima a
pagar por lacompradd CALL bgad En aoso de que se quiera adauirir un PUT, &
aiterio seriaigud pero totdmente inverso.

- Voldtilidac

La vddtilidod es un concgpto fundomentd en d mercado de ogpdones. Se deboe
tener en auento, que e no existir vadtilidod, con productos auycs predos
prddicomente fueran fijos, no tendria raedn de existir Ios mercados de futurcs y
opdones. La vadtilidad se podria definir como una medda de dspersion de adivo
subyacente. A moyor valdtilidod maoyor proodhilidod que se gerza la opddn, por

8 Ensayo publicodo en Economia# 19, Universidad de Son Buenaventura, 1995
www. students. woshington.edu
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tonto este fadtor influye en un mayor predo en la opddn, tonto de compra (CALL),
como de venta (PUT).

- Vendmiento:

Un plazo corto en & vendmiento de la opddn, inddird en una menor proodailided
Oe poder gercer la opddn, mientrcs que un plazo largo para poder geadtarla,
aumentard dacha probdalidod. Lo aud es vdido, naturdmente, tonto para un CALL,
como para un PUT. Asi pues, € predo de una opddn serd mos aaro, aucnto mds
largo seasu plazo de g erddo y viceversa

- Predo ce Ejerddo:

Quonto moyar sea d predo de gerddo de la opddn que se desea adauirir, en
comparaddn con & predo adtud ddl subyacente, menor serd la prima que se deboa
pagar por la compra de la opddn, dado que la probodailidad de que se pueda geraer
la opddn serd més bga Por & contrario, la compra de un PUT, resultard mes cora
auonto moyor sea @ predo de gerddo en rdaddn a la ootizaddn adud dd
subyacente, pues existe una moyor prooddilidod de gercar la opddn de venta
(PUT).

- Tipo de interés:

La varicdle tipo de interés influye en & predo de la opddn en la medda que dfecta
a la dsponibilidad de tesoreria para Ios que infervienen en la operaddn. Asi, €
vendedor de una opddn CALL, disponard del efectivo una vez se geauta la misma,
por 1o que en & axo de subir d fipo de interés, necssitad una maoyor
compensaddn por la imposibilidad de la no inversion inmedata, por 1o que € predo
de la prima subird Par & contrario un ofertonte de un PUT, puede dsponer de
efedtivo hosta que le gerzan la opddn, momento en que combiaria tesoreria por €
adtivo, por lo que si suben los tipos de interés puede benefidase de dlo, pudendo
ofrecer laopddn aun predo més bgo.

- Dividendos:

Afecta d vdor de Ics opdones en funddn del efedo que producen soore Ics

ootizadones de los aodones. El pago de dvidendo supone un desaenso en |a
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oofizaddn de los aodones por tonto & comprador de una opddn de compra saore
una acddn que pague dvidendo denfro dd plazo de geauddn, tendrd mencs
proodbilidodes de poder gercerla por lo que € predo de la opddn bgad En aso
cde lacomprade un PUT, & aso seriatofdmente inverso. El vdor de una opddn de
ventaserdmds dto auonto més dtos son los dvidendos futuros esperados.

Un buen gerente detbe poner a prueba su aedtividod paa inventa nueves formaos
de gestiona aortercs de opdones. Los opdones ofrecen posibilidodes ilimitados de
combinadones paa loga cooerturcs deseadoss O espeauladones aon resultados
csombroscs si se aderta en Ics expedatives, ademds de la flexibilidad necssaria

pOra Qorregir posidones.
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2. JUSTIFICACION DEL PROYECTO

Segdn Richard Vaugh “Una compra es la dotenddn de bienes y servidos a acombio
de dnero. El é&ito con que se lleve a cdbo esta funddn es uno de Ios prindpdes
deferminontes de los benefidos de una empresa Muy poacs Companics  pueden
permitirse  lujo de dfrontar durante mucho fiempo una mda pdlitica de compres o
una mda gestion de comprcs.

Los ingeniercs industrides estdn ofectados por la funddn de compras de una
empresa fundamentdmente desde € punto de vista ddl fundonamiento eficr de la
compania La adidad de los produdos comprados debe ser sufidente para evitar
problemcs inesperados en la producddn; d aumplimiento de los espedficodones
generdmente acontribuye a que este o etivo sea daonzodo.

Lcs compras son un tradogo espeddizado. El jefe de compros y los comporadores
justificon su existenda si scoen ddnde comprar o que se necssita, qué adidad
puede conseguirse y los dferentes pditiccs de ventcs de los proveedares. La gente
dd departomento de compras debe estar también d tonto de lcs tendendcs
generdes de la economia para aoonsgjar compras gue més tarde eviten rupturcs de
stock™”,

El oporte més impartante que considero brinda este doaumento, es laforma en que
modelé la redidad de la compra, plonteondo y desarrdlondo un modglo que adaula
los niveles dptimos de docstedmiento y & costo de mongjo de inventario,
Consideraré & prodema de docstedmiento de un item audauiera para satisfocer 1a
demonda aue es estoadstica, dado que es osi en laredidad, y resultainteresonte ya
aue mudhcs vesss se csume aue la demonda es constaonte y aque & predo no varia
alo lago ad tiempo. Teniendo en auenta que hoy varios costos csododos con €
mongo dd inventario y aue existen uncs opdones finondercs que se pueden
emplear pararediza la compra Propordonaondo de esta forma una herramienta de

plcneaddn que sirva como bose para la foma de dedsiones de compra En este

? Richard C Vaugh, Introducddn alalngenieria | ndustrid, 1993
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punto, otro gron goorte que se tiene, es que d moddo podria ser utilizado como
herromienta de poneacddn par pate de s Pymes, espeddmente en aouellcs
donde no se auenta aon un softwore que mongje s comprcs.

Ce resdta que un acotamiento y varioddn fuerte de la ecuaddn de inventarios
de Bdlmon, es un aso de ondisis inferesonte, doda la diminoddn dd fadtor
econdmico de desauento (w). Esto es 1o que mayor justificoddn brinda d
plonteamiento de una nueva mefodaogia
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3. MARCOTEORICO

Es importante tener en cuenta los temos mendonados en [os ontecedentes como
son la tesis EMPLEO DE ALGORITMCS GENETICCS PARA LA SQLUQON DE
PROBLEMAS DE INVENT ARICS ESTOCASTIQCS, en la aud se mendona & tema de
modelos de inventarios estocdsticos y & ensayo OPAONES FINANQERAS, UNA
COPAON EN COL.OVBIA en d que se hace una anplia explicoddn de los femcs
reladonodos con opdones finondercs.

Addondmente es necssario, para desardla € tema, tener en auenta la siguiente
tearia Moddlo de Bladk ond Schdles, Programaddn dndmicay Moddlos Arimal

3.1 MODELO DE BLACK AND SCHOLES

Uno de los temcs més estudados por 1a tearia fincndera moderna son 1os modelos
de vdoraddn de opdones. A partir dd tradogo germind de Bladk - Schdes (1973) se
hon investigado dferentes moddos de evduaddn que se intentaon aplicar a opdones
sobre adivos subyacentes espedficos (aodones, dviscs, futuros, materics primcs,
efd). Ademds se puede dedr que esta drea de investigaddn es prioritaria en muahos
centros de investigodén finonderd'®,

El moddlo de Black ond Schdles parte de Ilos condidones de certeza adosduta, donde
d vdor de la opddn es la dferenda entre @ predo adud de la acddn y € vdor
actudizodo del predo de g erddo.

Paa cdadla € vdor de una opddn, Bladk & Schdes se bosan en esta dferenda,
pero infroducen € fador incertidumbre (se acercon més a la redidad) a través de
oroodbilidodes estinmodcs.

Para que & modelo sea vdido deben aumglirse una serie de condidones '

10 ABELLO Javier. I nfrocducdén alos opdones finondercs, Ed. Eada, 2000.
" LAMOT HE Prosper. Opdones finondercs un enfoaue fundomentd, Ed. Mc Graw Hill, 1993
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1. No hoy limite de endeudomiento. Lcs confidades prestadcs se remuneran a un
interés conoddo y constante duronte todala operaddn.
2. Se estden un mercodo de negodaddn continua, donde No hay restricdones en
laventa de aodones y opdones.
3. Setrdogacon un CALL o un PUT de tipo europeo sabre aodones gue no aobonon
dvidendo.
LaformulaBladk & Schdes paralavdoraddn de una opddn de compra €s:
C=S-N(d,)-E-e"-N(d,)
LaféormulaBladk & Schdes paralavdoraddn de una opddn de venta es:
P=E-¢"-N(d,)-S-N(d,)

2
7 I I e
L \E 2
1 G\/;
d,=d, -0t

Dondce

S = predo dd adivo subyacente en e momento de lavdoraddn.
E = predo de gerddo.

r = fosade interés en tiempo continuo: 1 = LN(1+1).

t = pazo de gerddo en ancs.

o = vadtlidod dd predo dd subyacente, en términos cnudes.

e = bose de logaritmos neperioncs.

N(i) =vdor deladstribuddn normd parai.
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3.2 PROGRAMACI ON DINAMICA

La progamaddn dndmica e un  procedmiento  motemdtico  disenodo

prindpdmente para mgjorar la efidenda dd adaulo de prodemcs de programodon

matemdtica selecdonados, descomponiéndolos en sulbprodlemcs de menor tamano.

A continucddn se presenton s aoroderistiass bdsiccs que dstinguen a los

problemcs de programaddn dindmica'?:

El prodemase puede dvidr en etagocs que requieren una pditica de dedsidn en
coda una ce €lics.

Coda etgoa tiene un nimero derto de estados reladonados con su inido.

El efecto de coda pdlitica de dedsidn en cada efgoa es tronsformar & estado
acfud en un estado csodado con € inido de la siguiente efaoa

El procedmiento de sduddn estd dsenado para encontrar una paditica dptima
paa & prodema completo, es dedr, una mefoddoga pora la pditica de
dedsidon dptima en coda etapa para coda uno de los estados posilles.

Dado & estado adud, una pditica para Ics efgocs restontes es independente
Ce |la pditica adoptada en etgocs onteriores. Por 1o tanto, la dedsidn inmediata
Gotima dgpende sdlo dd estado adud y no de admo se llegd chi. Este es d
prindpio de optimdidad, En generd, en los prodemcs de optimizaddn dndmica,
e conodmiento ddl estado adud dd sistema expresa toda la informoddn soore
su comportamiento onterior, y estainformaddn es necesaria para determinar 1a
pditica de chi en cdelonte.

El procedmiento de sduddn se inida d encontrar la pdlitica &otima para la
ditima etgoa

Se dspone de una rdaddn reaursiva que identifica la pdlitica dotima para la
etgoan, dodala pditica dptima paralaetcpan+ 1.

12T AHA Homdy | nvestigoddn de operadones, Editorid Alfaomega, 1995
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La notaddn que se utiliza d momento de resdver un prodema de programadon
dndmica es lasiguiente';

N = ndmero de efapcs.

n = efiquetaparalaetopaodud (n= 1,2,...N).

S, = estado adfud paralaetgoan.

X, =vaidde de dedsion paralaetopan.
X, =vdor &ptimode X, (dodo §,).
F,(S, X, )= ocontribudén alafunddn dgetivo delcs etapcs n, n+ 1, .. ., N, si @

sistema se encuentra en & estado Sn en la etgoa n, la dedsidn
inmedataes Xn y en adelante se tomon Ics dedsiones ptimes.

Lardoddn reaursiva siempre tenard laforma

F (S, )=max{(F,(s,.X, )} o F (S,)=minf(F, (S, X))}
Xn Xn
- Quondo se usa esta redaddn reaursiva, @ procedmiento de soluddn comienza d
find y se mueve hada atrés etopa por efgoa - encontrondo coda vez |la pdlitica

Optima para esa etapa - hosta que encuentra la pdlitica dotima desde la etgoa
inidd.

13 BELLMAN, Richerd. Dynomic Programming. Ed. Princston Press.

27



3.3 MODELOS ARIMA'

Tonto en economia de la empresa como en & compo Maa cecondMmico, se plontea
d prodema de la toma de dedsiones, es dedr, la decddn de una opddn entre
dverscs dternatives. Coda opddn dord lugar a un resultado distinfo que puede ser
meddo en términcs de utilidod, aosto, benefido, o audauier ofra maognitud,
dependendo dd prodema que se esté aconsiderando.

Quondo se tomon dedsiones, € dedsor se enauentra generdmente en ambiente de
incartidumiore respecto alos suassos que pueden suceder en g futuro. El prodema
aon & que se enfrenta e dedsar es dlegr enfre dedsiones dternativos, teniendo en
auenta la utilidad de sus dedsiones anfe aada uno de los suossos posilles. Estos
SUCssos son hedhos situados generdmente en @ futuro, o que & dedsor desconoce.
En audquier axo, & dedsor podd loga uncs mgoares resultados si en dguna
medda logra redudr la incertidumbore soore los sucesos situados en & futuro. A
redudr laincertidumbre saore d futuro, van drigdos predsamente Ics téaiacs de
prevision.,

Con los témiccs de prevision se trara, pues, de hoocer prondsticos 10 més
ccertadomente posibe sdore suassos que todavia no hon fenido lugar. Los
previsiones aue rediza d econdmetra o & estadstico estdn bosados en un andiisis
explidto de la informaddn propordonada por 1os suassos oaurridos en un posado

M3 O mencs inmedato.

3.3.1. Casificaciéon de los modelos de prevision'®
Desde un punfo de vista mefodddgco, los métodos de prevision se pueden
ogrupar, en dos gondes bloques: méfodos auditativos o teanddgiaos y métodos

aJentitativos, como se muestron a continuodon:

" Prof, Rofoel de Arce y Prof. Romdn Mohia, Paper: Modelos Arima, Dpto. Economia
Adlicada,U.D.l. Econometria e | nformdtica, Mayo 2001.
15 Uridl Ezequid, Andlisis de Series Tempordes y Modelos Arima, Editorid Paraninfo, Tercera
Edddn, 1995,
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METODOS
DE
PREVISION
METODOS
CUALITATIVOS CALCULODE
DELPHI LA
TENDENCIA
METODOS DE
DESCOMPOSI CION
CROSS- CALCULO
IMPACT DE LA
METODOS DE METODOS DE TENDENCIA
PREVISION ALISADO
EXPONENCI AL
ANALISIS
UNIVARIANTE MODELOS
ARIMA
UNIVARIANTES
METODOS
CUANTITATIVOS
MODELOS
MULTIECUACI ONALES
ANALISIS
CAUSAL MODELOS
UNIECUACI ONALES

Bésicomente los métodos auditativos se utilizon en aquellos acsos en los que €
posodo NO propordona informaddn drecta sodre  fendmeno considerado, como
oaurre en & aoso de la goariddn de nuevos produdos en & mercado. Asi, si se
pretende efectuar laprevision de ventcs de televisares tridmensiondes (con gofcs),
NO se puede reaurrir ala informaddn soore & vaumen de ventcs en & posado, ya
que este produdo no existe todavia en d mecodo. También Ios métodos
auditativos pueden ser aplicados ainvestigadones de tipo pdlitico o sodadégico.

En Ics previsiones de cardcer auontitativo, se parte dal supuesto de que se tiene
registrada informaddn sore € posado aceraa dal fendmeno que se quieraestudar.
Generdmente la informaddn soore & posado goarece en foma de series

tempardes. De forma dssaiptiva, puede dedrse que una serie tempord aonsiste en
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un conjunto de doservadones aoerca de una vaidde n, observada a intervdos
regulaes de tiempo.
En los métodos auantitativos la mision ddl estadistico consiste en extrcer toda la
informaddn posible contenida en los datos, v basdndose en & pairdn de conduda
seguida en € posado, redizar conjeturcs sobre @ futuro.
En generd s series econdmics son series que contienen  componentes
deterministcs y componentes deatarics. Por gemplo, si designamos por O d
componente deterministay por N- d componente deatario una serie tempord Y,
podriaexpresarse de lasiguiente forma

Y =D +N,
Una vez pdontecdo  prodema, con Ios métodos de prevision auontitativos se
pretende conocer 1os componentes subyocentes de una serie y su foma de
inftegraddn, con dgeto de redizar Ics previsiones afuturo.
En & ondisis univarionte, a dferenda dd ondisis causd, se trata de haoer
previsiones de vdores futuros de una varidde, ufilizondo como informoddn
Unicomente la contenida en los vdores posados de la serie tempord que mide |a
evauddn ce lavaridde ogeto de estudo.
En los moddlos arima univaricntes se considera que la serie tempord ogeto de
estudo ha sido generada por un proasso estoadstico. Los téaiaos de eldooraddn de
los modelos arima von dirigidcs predsamente a identificr € moaddlo generador de
lcs odoservadones, parda después, en un procsso iterativo, estimar vy verificor €
moaelo, que una vez aoeptado se utiliza para prededr vdores futuros de la serie
tempord.
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3.3.2. Definicién y conceptos bésicos de los modelos arima'®
3.3.2.1. Proceso estocdstico y estacionariedad.

Un procsso estocdstico es una sucssion de variddes deatorics ordenadacs (V)
donce t puede tomar audauier vdor entre - o« y oo,

Por gemplo, la siguiente suassion de variddes dedtorics puede ser considerada
QoMo Procsso estoadstico:

Y Y, Y, Y, Y, Y,

El subindce t no tiene, en prindpio, ninguna interpretaddn “a priori”, aungue si se
hada de procsso estoadstico en & contexto dal ondisis de series fempordes este
subindce representad e poso ad tiempo.
Coda una de los variddes Yy que configuron un procsso estoadstico tendrdn su
propia funddn de distribuddn con sus correspondentes momentos. Asi mismo, coda
pa de escs variddes tenardn su correspondente fundodn de dstribudon conjuntay
sus fundones de dstribuddn margindes. Esto mismo oaurrird, ya no para coda por
de variddes, sino para conjuntos mds amplios de [cs mismcs.
De esta forma, pora aorodterizar un procsso estoadstico se delbe espedficor Ics
fundones de distribuddn conjunta de cudauier conjunto de variddes:
(Y7575, %, 7,s)

Qudauieraque fuerad vda dety dem; por gemplo:

Y.Y,.,Y, (paat;=1ym=3)

Y, Y, Y. Yy (paat; =3ym=6)
Hdoitudmente, conocer escs fundones de dstribuddn resulta complgo de forma
que, paa caaderiza un procsso estoadstico, bosta con espedficor la meday la

vaionza pora cada Vi vy la covarionza para vaiddes referidos a distintos vdores de
T:

' Prof, Rofoel de Arce y Prof. Ramdn Mahia, Poper: Moddlos Arima, Dpto. Economia
Adlicada,U.D.l. Econometria e | nformdtica, Mayo 2001
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Elr]=4,
o} =Var(Y,)=E[Y, - ]

Y, = Cov(y,.Y,)= EL(Y, -1, ). (¥, - )]

Los dstribudones de proodailidod podrion no esta completomente aaroderizadcs
en dguncs ce los variddes. Los momentos podrion no coinddir, induso no existir
paa dguncs de los vaiddes deotorics, |0 mismo puede oaurrir con Ics
dstribudones conjuntcs © margindes. Sin embargo, de todos 1os tipos de proassos
estoadstios posibles, infereson espeddmente dos de dlos alos que la estadstica
ha dodo nombores predscs:

e Ruido blonoo: es una sucssion de variddles dearorics (proceso estoadstico) con
esperanza (medd) cro, varionza constonte e indegpendentes para dstintos
vdores det (covaionzanul).

Es fombién conoddo como € error de prondstico de un periodo addlonte. Es la
dferendaentre & vdor adud de la varidde dgpendente y un prondstico hecho
con bose en los variddles independentes y los errores de prondstico posados.

e Proosso estoadstico estadonarior se dce que un procsso estoadstico es
estadonario si s fundones de dstribuddon conjuntcs son invariontes con
respedto a un desplazomiento en d tiempo (varioddn de 1). Es dedr,
aonsiderondoquet, t+ 1,1+ 2, ... , T + k reflgon periodos suassivos:

FY,Y ¥, )=F ., Y s Yi)
Paaaudauier 1, k y m; por gemplo:
F(Y. Yoo X, )= F(Y,. Y, s X)) Dondet=1,k=5m=9
F(v,,Y,Y,)=F(,Y,Y,) Dondet=3, k=2 m=4
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3.3.2.2 Modelos autorregresivos.

Se define un modelo como autoarregresivo si la varidde de un periodo T, es explicada
por los aoservadones de dla misma correspondentes a periodos  onteriores
oncdéndose un término de error. En @ oo de proossos estadonarios con
dstribuddn normd, la teoria estadistica de los procssos estoadsticos dce que, bgo
deferminados conddones prevics, foda VY; puede expresarse como una comiinaddn
lined de sus vdores posados (parte sistemdticd mds un término de eror
(innovaddn).
Los modelos autorregresivos se dorevion con la pddora AR tros la que se indaa €
orden dd moddo: AR(1), AR(2),....etc El orden ddl modglo expresa & nimero de
oservadones refresados de la serie tempoard andizada que infervienen en la
eauadon. Asi, por g§emplo, un moddo AR(1) fiene la siguiente expresion:

Y, =0, +¢,-Y_ +¢,
Donde:
Y;= serie de tiempo parad periodo t
o = coefidente autorregresivo para d periodo
€+= ruidoblonco
El t&rmino de error de los modelos de este tfipo se denomina generdmente ruido
bHonco cuondo aumple los tres hipdtesis bdsicos  fraddondes mendonadcs
onferiormente:
e Medanula
e Vaionzaconstonte,

o Covaionzanulaentre errores correspondentes a ooservadones dferentes.

La expresion genérica de un moddlo autorregresivo, ya no de un AR(1) sino de un
AR(p) serialasiguiente:
Y=¢,-Y_ +0,-Y _,...... o, Y ,+¢€

t t
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Ofraforma de esaibir la onterior expresion se puede lograr utilizando & operador
polinomid de refardes.
El operador de retardos L goicodo auna vaidde Yy, significa que se retadaen un
periodo & subindce aque vareferidala varidde, es dedr:

LY =Y,

t t

El significodo de L2 Y es inmediato, ya que:
-y =[Lyl=l.]=v,

En generd:
LY, =Y,
Adlicondo esta eacuaddn alafdrmulade Y ; quedaia
¢, (L)=1-¢,-L—¢, L., - L"
Normdmente, se sude frdoga con moddos auforregresives de rdenes bgos:

AR(1) 0 AR(2), o bien con &rdenes coinddentes con la periodddad de los daofos de
laserie ondizada (si es frimestrd AR(4), si es mensud AR(12)....).

3.3.2.3. Modelo de medias modviles

Un modelo de medcs mdviles es aogudl que explica € vdar de una determinada
vaidde, en un periodo 1, en funddn de un té&rmino indegpendente y una suassion
de eroes correspondentes  a  periodos precedentes,  ponderados
aonvenientemente. Estos modelos se denoton normdmente con Ics sigas MA,
seguidos, como en d aso de los moddos autorregesivos, g arden entre
paréntesis. Asi, un moddo con gtérmincs de error MA(Q) responderia ala siguiente
expresion:

Y =¢+0,-€ ,+6,-¢ ,+..40,-¢_,
Donde:
Y;= serie de tiempo parad periodo t
6; = coefidente de ponderaddn para d periodo t
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€+= ruico blonco
Que de nuevo puede doreviarse utilizondo € pdinomio de retardos (como en €
QB0 Ce los modelos AR):

Y,=1-6,-(L)-6,-(*) -....-6, ()
A igud que en & a0 de los modelos autorregresivos, € orden de los modelos de
medcs mdviles sude ser bgo MA(1), MA(2) o corresponder con |a periodddad de
los datos ondizados MA(4), paa series frimestrdes, o MA(12) pora series
mensudes.

3.3.2.4. Modelo mixto autorregresivo - media mévil (ARMA).

Un moddlo ARMA (p,Q) viene definido de lasiguiente forma
Yz _¢1 'Yr—l _¢2 'Yz—z ERAEREEE _¢p 'Yr—p =é, _91 € _02 "€, _""_eq ~8[_q

Utilizondo Ios operadores padinomides de retardo, d moddo queda expresado en
forma compacta ddl siguiente modo:

¢ (L)Y, =6,(L) ¢,
A un proosso infegrado Y: se le denomina procsso ARIMA (p,d.@ si fomondo
dferendcs de orden d se obtiene un procsso estadonario adl tipo ARMA (p.g). Lal
centrd dd término ARIMA indaaintegrado.
Luego la eauaddn que regpresenta un modelo arima es:
(1-9,L)-AY, =(1-6,L) ¢,
Donde A es € operador de diferendcs.

La edooraddn de un moddo ARIMA consiste en la bldsqueda de un procsso ARIMA
(p.d.9) aue vercsilmente haya poddo generar laserie fempord odgeto de estudo.
La eldooraddn de un moddo ARIMA requiere la utilizaddn de un ordencdor que
sirva de herramienta de andlisis, en este aos0 de la serie ageto de estudo.
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Para identificr que tipo de procsso es d que modela é comportamiento de los

dotos histéricos, es necssario aoservar & comportamiento de los daros y tomar una

dedsion feniendo en auentalasiguiente tada

| dentificacion de Procesos Arima'’

Proceso

ACF (Funcién de
autocorrelacion)

PACF (Funcién de
autocorrelacién parcial)

Proceso de ruido ARIMA (0,0,0) | No hay pioos significativos No hoy piaos significativos
blanco
Procesolntegrado| ARIMA(0,1,0) |Bgadenuaddn 1 pco de cwedo a la
d=1 dferendaddn
ARIMA (1,0,0) |Decdmiento  exponendd., | 1 pico positivo en € refroso
01> 0 piaos positivos 1
ARIMA (1,0,0) | Decdmiento osdlatorio, | 1 pico negativo en d refraso
0 <0 comienza con  un  pcao| 1
Procesos negativo
autorregresivos ARIMA (2,0,0) |Decdmiento  exponendd, |2 piaos positivos en  los
01.0;> 0 piaos positivos retrosos 1y 2
ARIMA (2,0,0) | Decdmiento exponendd | 1 pico negativo en € retroso
0,< 0, osdlatorio 1, 1 pico positivo en 4
d,> 0 retrcso 2
ARIMA(0,0,1) |1 plco negativo en € refraso | Decamiento exponendd de
0,>0 1 pioocs negativos
ARIMA (0,0,1) |1 pico positivo en @ refraso | Decamiento  osdlotorio de
Procesos de 0,<0 1 pioos positivos y negativos
medias moéviles ARIMA(0,0,2) |2 pocs negativos en los | Decamiento exponendd de
0:.60,>0 refrosos 1y 2 piaos negativos
ARIMA(0,0,2) |2 pioos positives en los | Decdmiento osdlatorio de
0,.0,<0 refresos 1y 2 pioos positivoes y hegativos
ARIMA (1,0,1) | Decdmiento exponendd de | Decdmiento exponendd de
01> 0, piaos positivos picos positivos
0, > 0
ARIMA (1,0,1) | Decdmiento exponendd de | Decdmiento  osdlatorio de
0> 0, picos positivos picos positives y negativos
Procesos Mixtos 0, < 0
ARIMA (1,0,1) | Decdmiento osdlatorio Deacdmiento exponendd de
0,< 0, picos negativos
0:<0
ARIMA (1,0,1) | Decdmiento osdlatorio de | Decdmiento osdlatorio de
0< 0, pioos negatives y positivos | plaos negativos y positivos
0,<0

17 Yoffee Robert, I ntrodudion to Time Series Andysis ond Foreaosting, Acodemic Press Inc,

Afo 2000, pég 148.
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4. OBJETIVOS

4.1. OBJETIVO GENERAL

Formular y desardla un Modelo Matemdtico de naturdeza Estoadstica que permita
enconfra niveles &ptimos de docstedmiento para un  horizonte de  tiempo
espedfico.

4.2 OBJETIVOS ESPECI FI COS

e Hdla expresiones maremdticcss para Ics aontidodes a comprar en & modeglo
plenteado, con € fin de determinar 1os niveles dptimos de docstedmiento para un

ono.

¢ Redizar una simuladdn Estoadstica en la cud empleaondo € modelo encontrado se
determinen:

- El vdor de laopddn finondera de compra

- Laocontidod a comprar mes ames duronte un ono.

- Lademonda que se presentames ames alo largo ddl ano.

- El costo minimo de mangjo de inventario duronte un ano.

e Estaddecer un grado de estabilidad de modelo ante perturbadones de dguncs de
los variddles.
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5. DESARROLLO DEL MODELO PARA LA OBTENCION DE LOS NIVELES
OPTIMOS DE ABASTECIMIENTO.

El modelo matemdtico para adaular € aosto totd esperado es:
£10)=[ (=) + 0] 8, € V), EME +0] 8,1 ~E ), €

Donce:

f, (x) = costo totd esperado parad periodo 1, con un inventario inidd de X
unicades.
vy = aconfidad aordenar.
uS)AS = probaailidod de que & predo de compraestéentreS y oS .
o = tcsade dssauento, 0 < o < 1.
g,(x)= funddn costo por fdtantes por unided de demonda no satisfecha
g, (x)="fundén costo de mantener por unidad que quedad find del periodo.
P(E)E = prooddlidod de que lademanda esté entre & y k.

GComo se quiere mirar que oadrre periodo por periodo, yendo de un periodo n
(find), mirondo hada afrés, hosta un periodo m (inidd), es necssario tener en
auenta la programoaddn dndmiaa, busaondo 1os ¥ que minimizan & aosto esperado.

La ecuaddn quedaria formulada de la siguiente monera
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1,65, )= minl(] (= x, (S S + 0] ¢, € =)o, EME + 0] g,y —E o, €)1+
-, systgle m,,lé)dzsmjgzy Ep, . (EME]+

([ =5, )5 + 0] £,(€ - 7)o, A EME +0] 02y —Ep, L €N+

1 (=, (s + ] g, € ~7)p, €)E]

Donce:
£, (x, )=aosto totd esperado parad perfodo n, con un inventario inidd de x,
unidodes.

x, = unidodes d inido adl periodo t, donde t tomalcs vdores: n, n-1, N-2.. , m

vy = aonfidad aordenar.
u(S)AXS = proodalidad de que & predo de compraestéentre S y &S

o = tcsade desauento, 0 < o < 1

g,= funddn aosto por fdtontes por unidod de demanda no satisfecha

g,= funddn aosto de montener por unidad que queda d find odl periodo.
P& = praodbilidad de que la demonda esté entre € y &,

Nota Es importonte resdtar que x,= 0 yaque d inido, es dedr en € periodom, se
tienen 0 unidodes en inventario.
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Paa & desardlo de la funddn fi(x,), fue necssaio empea & progoma
Mathemdtica 4.0, con € fin de esaibir en dacho lenguge d modelo ponteado (ver
onexo 1).

Dd onterior modelo se extractalo siguiente:

Sea Fr(x), como anfes se enundd, la funddn aosto totd dd inventario dada una
aontidad inidd X y teniendo & periodo o etgoan-ésima

Se considerala demaondainstantdnea

SeaP. & predo de compradcel bien, P. = P.(r)

SeaP,, d axstodemaontener, P, =P, (¢)

Sea Py el aosto de perder par no tener inventario, P, = P, (t)

Lau es & vdor medo de lademonda ddl bien.

o =0(t). es & vdor delavddtilidod de la demonda adl bien.

El Lead Time de enfrega se considera constonte ddl tamaono ddl periodo n, —n, ; =1

Lag(D), es lafunddn de distribuddn de probodailidad de la demonda
Entonass se tiene que;

£,(3)=min| P.-y+P, - [(y=D)- g(D)aD+P, - [ (D~ y)- g(D)dD

+ £,10)- [ g(DyaD + [ £,.,(y— D)- g(D)aD

Oxsérvese que & vdor dew es igud a1 en este modglo. Esta consideraddn puede
llevar aserics inestchilidades del moddo, por €lo es recomenddde tomar w< 1.

En este tradogo se pretende demostrar y responder |a pregunta de investigoddn que
si wes igud al, enftonoss con un guste en la condddn de fronteray en & moaelo
en uno ce los limites, ayude a estdailizar y dor resultados deseddles.
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El combiollevaa

£, (y)=min Pc-y+Pm-j ~D)- g(D)dD +P, j g(D)dD

+ £,10)- [¢(D)MAD+ [ f,.,(D~y)- g(D)ID
Suieto a
f(6)=F y+P,,,f ~D)-g(D)D +P, - [(D - ) g(D)dD

Oxxérvese que esta condddn de frontera junto con d limite vuelve mds

conservativo & modelo y serd muy roousto en poaos periodos de optimizaddn.
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6. MODELACI ON DEL COMPORTAMIENTO DE ALGUNAS DE LAS
VARIABLES NECESARIAS PARALA SIMULACION.

Teniendo en auenta que en este pate dd trdogo se pretende mostrar la
metodologa llevada a aooo para modear Ios variddes, mostranco la forma en que
se puede moddlar larediaad, a continuaddn se muestra ddcho procsso.

6.1 MODELAJE DE LATASA DE CAMBIO

Lamoddaddn de latosa de combio se llevd a adbo con d fin de tomarla como bose
paralamodeladdn dd predo dgl bien a comprar.

Paa llevar a cdoo d modelge de la TRM (Tosa Representativa de Combio) fue
necssario fomar una serie de tiempo, es dedr los datos histéricos de laTRM, y para
td efedto se tomd & perfodo 1/1/2003 d 31/8/2003,

Una vez se dotuvo laserie, se empled latearia de los modelos ARIMAY & programa
Econometric View 3.0 para modelar latosa de combio.

Lo primero que se hizo fue aoservar la g dfica de los datos histdriaos. La grdfica que

se obtuvo se muestra a continuoaddn.

@ dficadd compartomiento de laTRM
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18 www. bonrep.gov.co
42



Coservondo la trayectoria de la redta se conduye gue no tiene un comportamiento
estadonaio. Addondmente teniendo en auenta € dogama que muestra la
aorreladdn de los residucs, se dotiene que tonto la parte autarregresiva como la del
promedo mdvil, se sden dd limite (ver anexo 2), par td razdn se scoe que es
negssario derivar, luego en primerainstonda se tiene un moddlo ARIMA (0,1,0).
Teniendo en auenta la tdda pora identifioor  proceso ARIMA (donde d=1), se
plontearon Ics posibles combinadones ost:

MODELO RAZON
ARIMA (1,d,0) Decdmiento exponendd, oon picos
positivos (en la parte de
ARIMA (2.d0) autocorreladdn).

1 pico positivo en € retracso 1 (en la
pate de autocorreladdn pardd).
ARIMA (0.4, 1) 1 pico peositivo en d retreso 1 (en la
parte de autocorreladdn).

Deacdmiento  osdlatario  de  piaos
positivos y negatives (en la parte de
autocorrdaddn pardd).

ARIMA (0,d,2) 2 picos positivos en los refresos 1y 2
(en laparte de autocorrdaddn).
Decdmiento  osdlatorio  de  piaos
positivos y negatives (en la parte de
autocorreladdn pardd).

ARIMA(1,4,1) Decdmiento  exponendd de piaos
positivos (en la parte de
autocorreladdn).

Decdmiento  osdlatorio  de  picos
positivos y negatives (en la parte de
autocorrdladdn pardd).

ARIMA (1,d.2) Resulta d combinar Ics coracteristiaos
& ARIMA (0.d2) y d ARIMA (1.4, 1)

A enconfra nuevamente d doagana de coreladones, se obtuvo la tada
aorrespondente (var anexo 3), la aud dgo ver que tanto la parte autorregresiva

como la ddl promedio mavil, ya se encontradoon dentro ddl limite.

Posteriormente se tfomaron coda uno de los posibles moddos: ARIMA (1,1,0),
ARIMA (2,d,0), ARIMA (0,1,1), ARIMA (0,1,2), ARIMA (1,1,1) y ARIMA (1,1,2) y se
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encontrd la tdda de andiisis, para de esta forma determinar aud es & modelo que
mgor desaibe e comportamiento de los dares.

Es importonte resdtar que en este poso sdo fue posible encontrar 1os tadlas de
ondisis para los ARIMA (1,1,0) y ARIMA (2,1,0), (ver onexcs 4 v 5), ya que d
infentar generar Ics tadcs paralos ofros modelos & programa no Ios mostraoa Lo
que g6 var a primera vista, que e moddo no tenia parte de promedo movil, es
dedr, de laforma ARIMA (0,1,9) o ARIMA (1,1,9), donde g en este aoso tomod Ios
vdores de0, Ty 2.

Andizondo Ics tadlcs abtenidos paralos modelos ARIMA (1,1,0) y ARIMA (2,1,0)
(ver onexcs 4y 5), se definieron lcs hipdtesis de lasiguiente forma

ho: & coefidente parala parte autorregresiva es aero.

h: & coefidente parala parte autorregresiva no es aero.

El criterio de aceptaddn o rechazo de la hipdtesis nula (hy) es: se aoeptala hipdtesis
si laproochilidad es mayor a0.05 y se rechaza en aoso contrario,

Luego d mirar lcs proodailidades de los aoefidentes parala parte autarregresiva, se
obtuvo aque la praodailidod paa d ARIMA (1,1,0) es Oy paa d ARIMA (2,1,0) s
0.1132, lo aud indca que para & primer acso la hipdtesis nula se rechazay para €
segundo se aogpta quedondo findmente como modelo escogdo € ARIMA (1,1,0).

44



La ecuaddn que modela e comportamiento delaTRM es de laforma
(1-¢,L)-AY, =¢,
Donde:
AYy. dferendade la varidde que se auiere pronosticor hosta d periodo t.
£ ruico.
L : operador de retaracs.
0+ : coefidente de corrdladdn.
Quedondo,
(1-¢,L)-ATRM, = ¢,
ATRM, —¢ - LATRM, =¢,
Despgando TRM ¢, se ootiene:
TRM, =(1+¢)-TRM,_, —¢ -TRM _, +¢,
GComo & toma dfaentes vdoaes paa coda mes, e necssaio modea €

compartfomiento de &;. La ecuaddn que moddla dicha variddle es:

6
g, =u+(( R,.]—6]-c7t
i=1
Donde:

w: meda (es cero como se sendo en & marao tedriao).
o1 desvioddn estdndar acumuloda para € periodo t.
R;: audaquier nimero deatario entre 0y 1 dstribuido normdmente.

Para encontrar 1a ecuaddn que rige  comportamiento de la desvioddn aoumulada

de laTRM, es neassario gdficar su comportamiento. La grdfica que se dotuvo se

muestra a confinuodon.
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DESVIACION ACUMULADA DE LA TRM

Desviacion

1500

Periodo

y = 0,2452x + 31,276

Teniendo en auenta la gdficay laregesion lined de la misma, se conduye que la
desviadon caumulada de laTRM es ce laforma
o, =0.2452t + 31,276

Doncde t es € tiempo.
Luego la eauaddn que rige d comportamiento de &; es:

6

g =U+ [[Z R, ]— 6]- (0.24527 +31,276)

i=1
Paa generar los nUmeros deatarios Ry se utilizdé d programna Exaa empleando la
funddn dearario. |gudmente se empled este programa para adaular la desviaddn
aoumulada de laTRM
Teniendo en auenta que ¢ = 0,19 (ver anexo 4), la eauaddn para adadlar [a TRM
quedd findmente osi:

6
TRM, =119-TRM, , —0,19-TRM, , + u + ([Z R, }— 6]. (0.2452¢ +31,276)

i=1
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Como se mendond d inido de este numerd, la anterior metoddoga se toma como
bose paa modda € predo ddl bien, ya que es una forma en la que se puede
compartar € predoy csi es como se csumid en este tfraogo.

Reemplazondo laTRM por P, de la ecuaddn onterior se abotiene que:

6
P=L19-P,—0l19-P,+u +[(ZR,. ]— 6]. (0.2452¢ +31,276)
i=1

Donde P; es € predo ddl bien parad periodo t.
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6.2 MODELAJE DE LOS COSTOS DE: VENTAPERDIDAY MANTENIMIENTO

Paa modda los aostos de montener y de venta perdda se csumid que dchos
aostos pueden ser un porcentge dd predo ddl bien.

Paa verlo mé daamente podemos dedr que € aosto de montener vy perder
pueden ser por gemplo, 0.5 veass y 3 veoss respectivamente & predo ddl bien, lo
aud indaaque si & predo es S 3000, & aosto de montener y perder son $ 1500y $
9000. Esta metoddoga se emplea posterioomente paa & ondisis dd
comportamiento del moadelo.
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6.3 MODELAJE DE LATASA DE DESCUENTO.

La modeladdn de la DTF se llevd a adoo aon € fin de tomarla como bcse para la
moddladdn de latcsade interés.

Paalleva aacdoo d modelge de la DI'F fue necssaio utilizar la serie de tiempo de
la DTF. Dicha serie se tomd de la tsa de interés de los Certificados de Depdsito a
Témino paa 360 docs, en un peaiodo comprenddo entre d 6/5/1993 d
12/14/2003' dodos de forma semand.

La g dfica que se dotuvo de laserie se muestra a confinuadon.
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@ dfica de comportomiento de la DT F

De la onterior grdficay addondmente teniendo en auenta d dagrama que muestra
la correladdn de los residucs, se dotiene que tanfo la parte autorregresiva como la
de promedo movil, se sden dd limite (ver onexo 6) y se puede conduir que la
serie no es estadonaria, par td razdn se fiene en un comienzo que € modelo
ARIMA es de laforma (0,1,0) con laaud se lograestadondizar laserie,

Los modelos que més se guston d comportamiento de los daros, mirondo la tada
de correladones (ver anexo 6) y teniendo en auenta & acuadro para & andisis de la
pate autorregesiva 'y de promedo movil presentado en & marao tedrico, son &
ARIMA (0,1,T) y & ARIMA(1,1,0).
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Addondmente con los cuadros de andlisis paralos dos modelos (ver onexos 7 y 8),
se aoserva un mgor resultodo paa e ARIMA (0,1,1) ya que los proodbilidades se
oceraon més a aro, aiterio que permite una moyor confickilidod en & moddlo.

De td forma que tomando & ARIMA (0,1,1) se dotiene la siguiente ecuaddn que
rige e comportamiento de los datos:

(1_¢tL) AYt = (l_etL)'gt

Despagondo Vs,

Y =¢,-0,-¢_,+Y
Reemplazondo Y por DTF la expresidn queda,

DTF, =¢,-0,-¢,_, + DTF, |

A igud que paad predo, & toma dferentes vdores para codames, por |0 tonfo es
necssario modela & compartamiento de &, La ecuaddn que modgla dcha varidde

(S°H

Donce:

w: meda (es cero como se sendod en & marao tedriao).

o1 desvioddn estdndar acumuloda para € periodo t.

R;: audaquier nimero dectario entre 0y 1 dstribuido normdmente.

Para encontrar 1a ecuaddn que rige  compoartamiento de la desvioddn aoumulada
de la DTF, es necssaio gdficar su comporfamiento. La gdfica que se obftuvo se

muestra a confinuodon.

17 www. bonrep.gov.co
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DESVIACION ACUMULADA DE LA DTF

Desviacion

40 80 120 160 200 240 280 320 360 400 440 480 520 560 600

y = 0.022x - 0.3885 Semana

Teniendo en auentala gd&ficay laregesion lined de la misma, se conduye que la
desviadon coumulada de laDTF es de laforma
o, =0.022¢-0,3885
Doncde t es € tiempo.
Luego la eauaddn que rige € comportamiento de ¢; es:
g =U+ ([i R. ]— 6]- (0.022¢ - 0,3885)
pa
Para generar los nimercs dedtarios R, se utilizd € programa Excal empleando la
funddn Aleatario. |gudmente se utilizd este programa para adadlar la desviaddn
aaumuloda de la DT F,
Teniendo en cuenta que 6 = -0,19 (ver anexo 9), la ecuaddn pora adadler la DTF

quedd findmente osi:

i=1 i=1

DTE = +[(i1§ ]—6]- (0.022 —0,3885)—[9 : [u +[[26:R,. ]—6]- (0.022-(r —1)—0,3885)]]+ DTE
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La onferior metodaoga se toma como bose para moddar latcsa de interés, yaque
es una forma en la que se puede compartar latcsay csi es como se csumid en este
fraogo.

Reemplazondo la DT F por r, se dotiene lasiguiente expresion:

r=p +((i R, ]—6} (0.022¢ —0,3885)—[9 {u +((X61‘, R, j—6]- (0.022-(¢ —1)—0,3885)]]+ o

Donder; es latcsadeinterés paad periodot.
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6.4 MODELAJE DE LAVOLATILIDAD DEL PRECIO DE COMPRAY DE LA
TASA DE INTERES.

Como se presentd en d numerd 6.1 la vddilidod dd predo de compra es
modelado por [a expresion:

o, =0.2452r+ 31,276
lgudmente en & numead 6.3 se encontrd la expresion que modela &
comportomiento de la valdtilidad de latcsa de interés, que es:

o, =0.022r —0,3885

Es importonte resdta que estos desviadones, dependen del fiempo.
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6.5 MODELAJE DE LADEMANDA

En d moddo plonteado en & numerd 5, 1a demonda se csumid como una fundon
que obedece aunadstribuddn normd.

Laeauaddn que rige & compartamiento de la demaonda en & modelo plonteado es:

[)= e T2

N2 7o’
Donde:
6% varionza
w: meda
€. demaonda
Gomo se musstra en & agaitulo de la simuladdn la media de la demonda se fomd
como 100 y lcs desviodones de la demonda se tomaron entre 10 y 100.
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7. REALIZACION DE LA SIMULACION

7.1 PARAMETRIZACI ON

Teniendo e moddlo y Ics variddes que intervienen ya moddadcs, se llevd a aooo la
corrida dd mismo, con € fin de estddlecer prindpdmente como se comportan 1cs
variddes que intervienen, aud es & aosto minimo de mongo de inventario y aud s
por supuesto la confidad a comprar mes ames duronfe un ano.

Parallevar aadoo lasimuladdn se tomaron en auentalcs siguientes suposidones:
Meda de la demaonda ddl bien igud a 100.

Desviaddn de lademonda entre 10y 100.

El aosto de montener vy de perder se tfomaron como un poargentge dd predo ad

bien.

Iniddmente se miré e comportamiento dal modelo fomondo dos periodos hada
afrés.

El tiempo de corrida dd moddlo, es dedr d tiempo que tada en mostrar la
respuesta, es de veinte segundos, teniendo en auenta que se estd corriendo en un
Pentium 4 de 256 de RAM

7.1.1 Comportamiento del costo de manejo de inventario con relacién al
precio del bien.

Se comenzd par mirar & comportamiento del costo de mongo de inventario aon
reladdn d predo dd bien, variondo la desvioddn de la demonda de 10 en 10 desde
10 hosta 100.

Paaencontrar los predos atener en acuenta se utilizo la expresidn encontrada para

pronosticar € predo, es dedr:

i=1

6
P=119-P —019-P_,+u +[[ZR,. ]— 6]- (0.24521 +31,276)
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A confinuaddn se muestrala grdfica dotenida

Costo minimo vs Precio
—— Desviadénde 10
1200000 —#— Desvicdén de 20
1000000 oo Desvicdén de 30
g 800000 Desvicdénde40
£ -
£ 600000 - —*— Desvicdén de 50
i) —e— Desvicdénde 60
@ 400000 1
(&) —+—Desvicoddnde 70
200000 Desviadénde 80
0 ——0—¢N- s Desvicién de90
1500 2000 2500 3000 3500 L
Desvicdénde 100
Precio

Lareladdn entre d aosto del mongjo de inventario y € predo del bien a comprar es
drecdtomente propordond. Addondmente se dotiene que a medda aque la
desvioddn de la demonda aumenta & aosto dd mongjo ad inventario fambién

aumenta

7.1.2 Comportamiento del modelo para dos periodos, variando el costo de
mantener.

Cira importonte comparaddn que se llevd a adoo fue la de ver & comportamiento
de la antidod a pedr y & aosto minimo del mangjo de inventario, frente a la
desvioddn de la demonda, para lo aud se fue variondo € aosto de maontener,
dgondo g aosto de perder constonte,

A igud que en la onterior comparaddn se tfomaron desviadones de |la demaonda
desce 10 hosta 100 y una meda ce la demanda ce 100.

Los grdfiaos dotenidos fueron:
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Cantidad a pedir vs Desviacion de Costo minimo vs Desviacion de la
lademanda demanda
Cp=P yCm=15P Cp=P yCm=15P
- 140 ﬂ 800000
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[ P &y 100000
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0 20 40 60 80 100 120 0 20 4 60 80 100 120
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A medda que & aosto de mantener y la desviaddn de la demanda aumentan, 1a
aontidod a pedir del bien a comprar y & aosto de mango de inventario, tienden a
aumentar. Sin embago e importanfe mendonar la varioddn que presenta la
contidad a pedir posondo de una desvioddn de la demaonda de 10, en doncde €
modelo muestra una aontidad a pedir negativa, a una desviaddn de 20 donde €
comportamiento ddl resultado de la aonfidad a pedr es pcositiva y tiene una
tendenda aue ya fue mendonada anteriormente,

7.1.3 Comportamiento del modelo para dos periodos, en cada una de las
desviaciones tomadas, variando el costo de mantener.
Ciros resultados se dotuvieron d ver e comportamiento de la confidad a pedr en

coda una de los desviadones de la demonda, d variar d aosto de mantener.

Lcs grdfiaos dotenidos se muestron a confinuadon:
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A foma una desviaddn de la demonda de 10, € modelo muestra que la contidod a
pedr tiene un aumento, yendo de una contidad negativa a positiva, a medda que €
asto de montener y & aosto de mong o de inventario aumenton, monteniendo €
aosto de perder constonte,

Resultado contrario muestra e moddlo con Ios desviadones de la demanda de 20 en
adklonte, ya que monteniendo € aosto de perder constante y a medida que € aosto
de montener y d dd mango dd inventario, aumenton, la aontidod a pedir tiende a

dsminuir.

7.1.4 Comportamiento del modelo para dos periodos, variando el costo de
perder.

Ofra comparaddn que se tuvo en auenta fue la de ver & comportamiento de la
aontidod a pedr y € aosto minimo dal mongjo de inventario, frente ala desvioddn
cde la demonda, paralo aud se fue variondo € aosto de perder, dgondo € aosto de
maontener constante.

Los grdfiaos ootenidos fueron:
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A medda que € aosto de perder y la desvioddn de la demonda aumenton, a
aontidod a pedir del bien a comprar y & aosto dd mang o de inventario, tienden a
aumentar. Sin embargo, la aonfidod a pedr presenta una varicddn con una
desvioddn de la demonda de 10, en donde & moddlo muestra una contidad a pedir
negativa, mienfrcs que con una desviadon de 20, & comportamiento ddl resultado
ce la antidad a pedr es positivo, con una tendenda que ya fue mendonada

onferiormente.

7.1.5 Comportamiento del modelo para dos periodos, en cada una de las
desviaciones tomadas, variando el costo de perder.

Ctros resultados se obtuvieron d ver e comportamiento de la confidad a pedir, en
coda una ce los desviodones de la demonda, d variar € aosto de percer,

Los grdficos dotenidos se muestron a continuadon:
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El modelo muestra que la aontidod a pedir tiene un aumento, amedda que € aosto
Ce parder vy @ aosto de mongo de inventario aumentan, monteniendo € aosto de
manfener constante. Sin embargo se deboe resdtar que con una desviaddn de 10 la
aontidod a pedr va en aumento, con un compartamiento que va de aontidades
negatives a positives.

Posteriormente se mird e comportomiento del modelo tfomando tres periodos hada
ofrés.

Es importonte resdta que tomondo tres periodos € computador chora tarda
veintiséis minutos en mostrar larespuesta, tiempo que es bostante considerdde aon

reladdn d tiempo de dos periodos que salamente tarda veinte segundos.

7.1.6 Comportamiento del modelo paratres periodos, variando el costo de
mantener.

Se mird iniddmente & comportomiento de la aontidad a pedr y & costo minimo ogl
mongo de inventario, frente a la desvioddn de la demondo, para lo aud se fue
variondo € aosto de montener, dgondo € costo de perder constante.

Los grdficos dotenidos fueron:
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Cantidad a pedir vs Desviacion de la Costo minimo vs Desviacion de la
demanda demanda Cp=P yCm=P
Cp=P yCm=1.5P
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La antidod a pedr se compota iniddmente de forma negativa con uncs
desviodones de la demonda entre 10 y 40, tfomondo vdores positivos a partir de la
desvioddn de 50. Lo aonterior se da teniendo en cuenta que & aosto de montener se
admentamientrcs que & de perder inventario permonece constonte,

El costo minimo tiende a aecer con uncs desviodones de la demonda entre 10 y
40. Tiene una adda cucndo la desviaddn estd entre 40 y 50, pero a partir de 50 &
aosto minimo comienza nuevamente a tener un aedmiento. Lo onferior se da,
teniendo en auenta que & costo de montener se aumenta mientrcs que € de perder

permonece constante.

7.1.7 Comportamiento del modelo para tres periodos, en cada una de las
desviaciones tomadas, variando el costo de mantener.

El comportamiento de |la aonfidod a pedir, en coda una ce los desviodones ce la
demonda, d varia & aosto de mentener v & de mengo de inventario, se okserva

en los siguientes grdfiacs:
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La aontidod a pedr foma vdores negativos aon desviadones de la demonda entre
10 y 40, amedda que & aosto de montener y & de mongjo de inventario aumenton
y € aosto de perder se mantiene constante.

Mentrcs que la aontidad a pedr tiende a dsminuir con desviadones de la demonda
superiores a 50, monteniendo € aosto de perder constante y amedda que & aosto
de montener y € de mongjo ce inventario aumenton.

7.1.8 Comportamiento del modelo paratres periodos, variando el costo de

perder.

Nuevomente se tuvo en auenta & compartamiento de la aonfidad a pedr vy & aosto
minimo del mangjo de inventario, frenfe ala desviaddn de la demaonda, paralo aud
se fue variondo € aosto de perder, dgondo & aosto de montener constonte,
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Los gréfiaos dofenidcs fueron:

Cantidad a pedir vs Desviacion de la
demanda Cp=0.2P yCm=P

165
150
135

Costo minimo vs Desviacion de la
demanda Cp=0.2P yCm=P

1000000
900000

Desviacién

:‘E- 120 -] 800000
g0 X 500000
&% B 600000
- ° : 500000
L = 400000
E ;Z 3 300000
= 15 u 200000
- o 100000
s 0
30 0 0,2 0,4 0,6 0,8 1 1,2
Desviacién Desviaciéon
Cantidad a pedir vs Desviacion de la Costo minimo vs Desviacion de la
demanda Cp=0.4P yCm=P demanda Cp=0.4P y Cm=P
1200000
= & 1000000
b ]
H ‘g 800000
" & 500000
3 2
= B 200000
E 2 200000
Q
0
0 0,2 0,4 0,6 0,8 1 1,2
Desviacién Desviacién
Cantidad a pedir vs Desviacion de la Costo minimo vs Desviacién de la
demanda Cp=P y Cm=P demanda Cp=P y Cm="P
2000000
H -]
-s I! 1500000
B 2
_: 1 1600000
E & 500000
Q

Desviacién

73




Costo minimo vs Desviacion de la

Cantidad a pedir vs Desviacion de la
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Lo antidod a pedr se compoata iniddmente de forma negativa con uncs
desviodones e la demonda entre 10 y 40, tomondo vdores positives a partir de
desvioddn de 50. Lo onferior se da teniendo en auenta que € aosto de perder se
admentamientros que & de montener permonece constonte,

El costo minimo tiende a aecer con uncs desviodones de la demonda entre 10 y
40. Tiene una cdda acuondo la desviaddn es de 50, pero a partir de este vdor €
aosto minimo comienza nuevamente a tener un aedmiento. Lo onterior se da, d
igud que en d numerd onterior, tfeniendo en auenta que & aosto de perder se

admentamientros que & de montener permonece constaonte,

7.1.9 Comportamiento del modelo para tres periodos, en cada una de las
desviaciones tomadas, variando el costo de perder.

El comportamiento, en aoda una de Ios desviadones de la demaonda, de la aontided
a pedr, d vaia d costo de perder v d de mongo de inventario, se muestra a

confinuodon:
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La aontidad a pedir aumenta negativamente, aon uncs desviadones de la demonda
entfre 10 y 40, a medda que € aosto de perder v € de mango de inventario
aumenton, con € aosto de montener constaonte.

A partir de una desviaddn de la demanda de 50, la aontidad a pedr comienza a
aimenta a medda que € aosto de perder y de mongo de inventario aumentan,

oon € aosto de montener constante.
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7.2 RESULTADOS.
Teniendo en auentalos gdfiaos obfenidos onteriormente, a continuaddn se muestra

unatdda que resume los puntos Més relevontes de dichos resultados.

Cuadro resumen de los resultados de la aplicacion del Modelo

Variaciones

Periodos ant an?t @1 ek}
hacia Qo= Q= an= an =
atrés. Dd T Qmin T Dd T Qmin T
Dos YT YT? Y T3 Y T?

Qmin T yl? Qmin T
Tres YT?® YT’ YT?® YT’

Yil® ylé® Yil®

Qmin T¢ Qmin T¢

Qmin {° Qmin {°

Convendones:

T: Qedmiento

| : Deaedmiento

= : Constonte

am: Gosto de mantener, Qo Costo de perder, Dd: Desviaddn de la demanda,
Y: Gontidad a comprar, Qmin: Gosto del mongjo de inventario

! Con una desviaddn de la demanda superior a 20 la aontidod a pedir es positiva'y con una
desvioddn de la demanda menar a 10 la contidad a pedir es negativa

2 Con una desvioddn de la demonda de 10, & modelo muestra aue la contidod a pedir tiene
un aumento, yendo de una aontidad negativa a positiva y con una desvioddn de 20 en
adelonte, la aontidad a pedir tiende a dsminuir.
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% La aontidad @ pedir presenta una variaddn con una desvioddn de la demonda de 10, en
donde € modelo muestra una contidod a pedir negativa, mienfrcs que con una desviodon
de 20, & comportamiento ddl resultado de la contidad a pedr es positiva

4 Con una desviaddn de 10 la contidad a pedir va en aumento, tomondo un comportamiento
que va de aontidodes negativas a positives.

° La contidad @ pedr se comporta iniddmente de forma negativa con uncs desviadones de
la demanda entre 10 y 40, tomondo vdores positivos apartir de la desviaddn de 50.

¢ El aosto minimo tiende a aecer con uncs desviodones de la demonda entre 10 v 40. Tiene
una acdda cuondo la desviadon estd entre 40 y 50, pero a partir de 50 & aosto minimo
comienza nuevomente atener un aedmiento.

’ La contidod a pedir toma vadores negativos con desviadones de la demanada entre 10 y 40.

¥ La contidad a pedir fiende a disminuir con desviadones de la demonda superiores a 50.

? La aontidod a pedr aumenta negativamente, con uncs desviadones de la demanda entre
10 y 40. A portir de una desvioddn de la demonda de 50, la aontidod a pedr comienza a

admentar positivamente.
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7.3 CALCULO DE LAS CANTIDADES OPTIMAS A PEDIR Y DEL COSTO DE
MANEJO DE INVENTARIO PARA UN ANO.

De los resultados obtenidos se conduye que  moddlo presenta menos variadones
(vdores negativos y positivoes) de la contidad a pedr y ddl aosto minimo de mangjo
de inventario si se fomon dos periodos hada afrés. Razdn por la aud se deddd
frdoga con dcdho moddlo ya aue resulfa més conficdde en & adaulo de Ics
aontidades mendonados anferiormente.

A correr e modelo con dos periodos, tomaondo una desviaddn promedo por aada
dos meses, y con una meda de la demonda de den, a continuaddn se muestran
los vdores de aontfidad a pedr duronte un ano.

Cantidad a pedir
Mes (Y)
158
158
158
158
159
159
159
159
161
161
161
161

oo |e|e|N|o|o|s|w|n =
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Lagdficaque indaalos aontidodes apedir mes ames duranfe un ono es:

Cantidad optima a pedir por mes

161
161 ® & ¢ o
160
160
159
159
158 o o o o
158 —
01 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Mes

® & o o

Cantidad

Lo onterior dga ver que la aontidod a pedir permaonece constonte paralos meses de
Enero a Alil, posteriormente aumenta en una unidad para los meses de Mayo a
Agosto y findmente vuelve a aumentar en una unidad para los ditimos meses de
Septiembore a Didembore.

La antfidod a pedr aumenta durante & ono, pero ddho aumento no e ton
signifiaativo, ya que sdo aumenta en fres unidades alo lago dd ano, par |o que se
puede conduir que duronte ddho peiodo la aontidod a pedr no vaia
considerddemente.

lgudmente los aostos minimos de mango de inventario mes a mes que se
obtuvieron con € moddlo fueron:
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Costo min
(%)
568958
568958
552526
552526
533896
533896
545751
545751
595092
595092
566523
566523

;‘jgcooo\loumhool\:—n§
(72}

La gdica que musstra € comportomiento d& aosto minimo d&l mongo de

inventario alo largo dd ano es:

Costo Minimo de Manejo de Inventario

600000
590000
580000
570000 - P—
560000
550000 * o
540000
530000

Costo Minimo

10 11 12 13 14

o
-
S
w -
I
(6]
»
~ -
0
© -

Es importonte fambién tener en acuenta & comportomiento del aosto dal mongio de
inventario frente a los predos dd bien a comprar. Dicho compartamiento se

muestra a continuodon:
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Costo de manejo de inventario vs Precio
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Andizondo Ics dos gdfiass inmedatomente anteriores, podemos  conduir que
duronte los sels primercs meses & aosto ddl inventario tendd a dsminuir, lo cud
indca que @ predo dal bien duronte este mismo periodo csi lo tuvo que hocer, ya
que la reladdn entre & predo ddl bien y & aosto del mongo ad inventario son
drectamente propordondes. Sin embargo en Julio y Agosto la aontidod a pedr
tendd asubir lo aud indca que € predo duronte estos meses ¢si o hizo.

Duronte los meses de Septiembore y Odure d aosto de mongjo o&l inventario
valvid a subir y posteriormente en los meses de Noviembre y Didemlore € aosto
vavid abgar.

Vemos como & comportamiento ddl predo ad bien ofecta drectamente € costo ad

mongo dgl inventario.
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7.4 COMPORTAMIENTO DE LA OPCION DE COMPRA A LO LARGO DE UN
ANO.
Paala vdoraddn de la opddn de compra es necssario tener en cuenta la férmula
paraddo fin que dce:

C=S-N(d,)-E-e"-N(d,)
Donce

d,=d, —c -t
S = predo dd adivo subyacente en e momento de lavdoraddn.
E = predo de gerddo.
r = fosade interés en tiempo continuo: 1 = LN(1+1).
t = pazo de gerddo en ancs.
o = voldtilidod dd predo del subyocente, en términos onudes.
e = bose de logaritmos neperioncs.
N() =vdor de ladstribuddn normd parai.
Paa encontra & vdor de C fue necssaio tdoular los datos requeridos de la

siguientfe monera

Mes r (tasa) s(precio)‘E(slrike) dil N(dl)‘ d2 ‘N(d2)‘ C

1 0,0881 1954 977 15,79 1 -15,74 0 1954
2 0,0869 2310 11656 22,48 1 -22,44 0 2310
3 0,0803 2529 1264 27,74 1 -27,71 0 2529
4 0,0883 2550 12756 32,27 1 -32,24 0 2550
5 0,0956 2578 1289 | 36,35 1 -36,32 0 2578
6 0,0921 2614 1307 40,12 1 -40,09 0 2614
7 0,0843 2716 1358 43,66 1 -43,63 0 2716
8 0,0937 2835 1418 | 47,02 1 -46,99 0 2835
9 0,0948 2839 1420 150,24 1 -50,21 0 2839
10 0,0955 2863 1431 53,34 1 -53.31 0 2863
11 0,0719 2875 1437 56,35 1 -56,33 0 2875
12 0,0842 2877 1438 | 59.28 1 -59.,25 0 2877
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Paa ondiza € comportamiento de la opddn de compra a lo lago dd oo se

fuvieron en auentalcs siguientes grdfiacs:

Variacion de la opciéon de compra con
respectoalatasa

12

1

— "

Tasa de interés

0
8
6
4
2
0

1

800 2000 2200 2400 2600 2800 3000

Opcion de compra

De la gdfica anterior se puede conduir que la opddn de compra va aumentando a
medda que la tcsa de inferés, que dofeda dcho comportamiento, osdla entre
7,18% vy 9.56% durcnte € ano.

Variacion de la opcion de compra con respect o
dl precio del bien

8 2000 /
[0]

1700 2200 2700

Precio

84



Lo onferior permite conduir que € predo dd bien y la opddn de compra son
drectomente propordondes. Lo aud indca que a medda que € predo od bien
aumenta de igud forma aumentala opddn de compra

Variacién de la opcidon de compra con
respecto al tiempo
3500
- 3000 W
a —o 09
§ 2500 //.
o 2000 <
= 1500
o
8 1000
()
500
0 ‘
0 5 10 15
Tiempo

La onterior gdfica dgda var que d daecho a la opddn de compra sde més
econdmica gercerla en los primeros meses dal ano, debido a gque con € posar adl
tiempo la opddn se va poniendo M aostosa hadendo que se tenga que gostar

mds dnero en lacomprad find del ono.
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8. CONCLUSIONES Y RECOMENDACI ONES

8.1 CONCLUSIONES

Se logra dotener un modelo estoadstico rabusto, a partir de una modficaddn de
la ecuaddn de Bellman, que enacuentralos niveles Gotimos de docstedmiento en
forma convergente y estcdle.

Teniendo en auenta que & moddo presenta més estaailidod en sus resultodos para

dos periodos, se logradeferminar que:

La opddn de compra es més aoconsgidde redizarla d inido dgl oo ya que la
opdon tiene una tendenda aedente, lo aud indaa que d find d& ono se
tendrd que dessembdsa mayor aontidod de dnero si se dedde gercaxr €
derecho de la compra

A medda que € predo dd bien aumenta de igud forma aumenta la opddn de
compra

Se encontraron Ics aontidodes a comprar duronte un ono. Diches aontidodes no
varion de fooma considerdde alo largo de los meses, yaque en & mes e Enero
serequiere unacompra de 1568 unidades v en Didemiore de 161 unidodes.

La varidde que mé dofeda e compoarfomiento de la aontidad a pedr es la
desviadon de la demonda, ya que a medda que la desviaddn se hace mayor, de
igud maonera aumenta la contidad a pedr.

Los predos de compra y los aostos de montener vy de perder, ofedtaon
drectamente € aosto dd mango dd inventaio, ya gue a medda que los
predos vy los costos aumentan, de igud monera lo hard & aosto de mangjo de
inventario.

A medda que la desviaddn de la demonda aumenta € aosto del mongo ad

inventario fomkbién aumenta
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El moddo presenta maoyar  inestdbilidod para tres  periodos, dedido
prindpdmente a que s contidodes a compra argades por € modelo, son
negatives d tomarse desviadones de la demandainferiores a 50.

8.2 RECOMENDACI ONES

Es importonte resdta & soporte computadond que brinda e programa E.views,
ya que permite pronostiaar series de dofos histériaos llegondo d plantecmiento
del moadlo que rige su comportamiento. En este acso & programa fue de gaon
ayuda ya aque aon este se logréd modelar & comportamiento delaTRMy IaDTF.

Mathemdtica es un proggama computadond que permite esaibir expresiones
matemdtiocs, en este aso é moddo plonteado. La veloddod con cue €
orograma arrgja una respuesta depende de que ton robusto es e moaglo y por
supuesto de Ics aoracteristiocs dal computador en € que se tfradoga En este
ax0 larespuesta tarda veinte segundos para dos periodos (con un computador
Penfium 4 de 256Kb), tiempo que s bostante tolerade adebido a que g tiempo

€5 uno de los fadtores mds restrictivos en € momento de la planeaddn.
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ANEXOS
Anexo 1. Codigo del modelo en lenguaje del programa Mathemdtica.

hly_,n_]:=
hly,n]= pr*y+cm* NIntegrate[(y - d) * Exp[-0.5(d - mu)"2/sig"2]/(sig * Sqrt[2Pi]), {d, 0, y}1+
cp * Nlntegrate[(d - y) * Exp[-0.5(d - mu)"2/sig"2]/(sig * Sqrt[2P1i]), {d, y,10 *sig}] +
Nlntegrate[ h[d - y,n +1]*Exp[-0.5(d - mu)"2/sig"2]/(sig * Sqrt[2P1i]), {d, y,10 *sig}] +
h[0, n +1]* NIntegrate[Exp[-0.5(d - mu)"2/sig"2]/(sig * Sqrt[2P1i]), {d, y,10*sig}]

h[y_, maxp]:= pr*y +cm* NIntegrate[(y - d) * Exp[-0.5(d - mu)*2/sig"2]/(sig * Sqrt[2Pi]), {d, 0, y}] +
cp* Nlntegrate[(d - y) * Exp[-0.5(d - mu)"2/sig"2]/(sig * Sqrt[2Pi]), {d, y, 10*sig}]

Clear[h]

mu =100
sig =50
pr=2550

n=1

maxp =2

cm=1275

cp=7651
FindMinimumlh[y, 1],{y, n, mu}]

{644435,{y >179}}

Donce:

y: aontidod a comprar

d demonda

mu: meda de la demonda

sig: desvioddn de la demonda

pr: predo dd bien a comprar.

n: etopa de optimizaddn dndmical

moxp: € ndmero de perfodos que se fomon hada atrds.

am: aosto de montener en inventario.

Q. aosto de perder por incumplir un peddo.

h(y_.n_): es lafunddn generd dd moddlo en la que se reemplazon todos [os variddles.
h(y_.mcxp): es lafunddn limite que contrala cuontos perfodos hada afrés se estén fomondo.
Qear(h): barralos vdores que se enauentron dmaocenados en h, para haocer una nueva corrida

FindVinimum: instruaddn que permite adaular la contidod optima a pedr v € aosto totd de mongjo e inventario.
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Anexo 2. Tabla de correlaciones de los datos de laTRM sin derivar.

Somde: 1/01/2000 8/31/2003
| nduded olservations: 1330

Autocarrelation  Partid Correlation AC PAC  QStat Prob
| 1 0997 0.997 1326.0 0.000
| 2 0995 -0.009 2645.8 0.000
| 3 0992 0.047 3960.2 0.000
| 4 0990 -0.026 5268.9 0.000
| 5 0987 0.059 6572.6 0.000
| 6 0985 0.030 7871.8 0.000
| 7 0.983 -0.028 9166.1 0.000
| 8 0.981 -0.029 10455. 0.000
| 9 0978 0.022 11739. 0.000
| 10 0.976 -0.037 13018. 0.000
| 11 0.974 -0.008 14290. 0.000
| 12 0.971 0.034 15558. 0.000
| | 13 0.969 -0.014 16821. 0.000
| | 14 0.966 -0.025 18078. 0.000
| [ 15 0.964 0.003 19330. 0.000
| [ ]| 16 0.962 -0.001 20577. 0.000
| L 17 0.959 0.000 21818. 0.000
| H I 18 0.957 -0.017 230583. 0.000
| |1 19 0.954 0.004 24283. 0.000
| ] 20 0.952 0.006 25507. 0.000
| ]| 21 0.949 -0.008 26726. 0.000
| | 22 0.947 -0.012 27940. 0.000
| [] 1 23 0.944 0.001 29148. 0.000
| | 24 0.941 -0.018 303%0. 0.000
| | 25 0.939 0.003 31546. 0.000
| | 26 0.936 -0.015 32737. 0.000
| | 27 0.934 0.009 33922 0.000
| | 28 0.931 0.008 35101. 0.000
| [ 29 0.928 -0.004 36275. 0.000
| [ 30 0.926 -0.006 37443. 0.000
| [] ] 31 0.923 -0.006 38605. 0.000
| | 32 0.921 -0.012 39762. 0.000
| | 33 0.918 0.009 40913. 0.000
| | 34 0.915 -0.023 42058. 0.000
| [ ] 35 0.912 -0.005 43197. 0.000
| []] 36 _0.910 -0.006 44330. _ 0.000
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Anexo 3. Tabla de correlaciones de los datos de laTRM derivados.

Somde: 1/01/2000 8/31/2003
| nduded oservations: 1326

Autocorrelation  Partid Correlation AC  PAC  QStd Prob
1 0193 0.193 49.668 0.000
2 -0.044 -0.084 52.193 0.000
3 -0.003 0.023 52.207 0.000
4 -0.085 -0.097 61.923 0.000
5 0026 0068 62.829 0.000
6 0041 0009 65.030 0.000
7 -0.025 -0.028 65.877 0.000
8 0007 0013 65940 0.000
9 0031 0031 67.225 0.000
10 -0.013 -0.021 67.438 0.000
11 0.027 0.032 68.410 0.000
12 0.018 0.006 68.860 0.000
13 0.064 0.075 74.371 0.000
14 0.090 0.057 85.217 0.000
15 0.029 0.013 86.339 0.000
16 0.030 0.034 87.529 0.000
17 -0.027 -0.035 88.530 0.000
18 -0.021 0.005 89.126 0.000
19 0.021 0015 89.720 0.000
20 0.002 -0.005 89.724 0.000
21 -0.011 -0.013 89.897 0.000
22 -0.010 -0.013 90.032 0.000
23 0.057 0069 94.436 0.000
24 0.051 0020 97.999 0.000
25 0016 -0.001 98.329 0.000
26 0025 0024 99.176 0.000
27 0013 0004 99.399 0.000
28 0.035 0032 101.04 0.000
29 0.064 0044 106.64 0.000
30 0.042 0.029 109.01 0.000
31 0.007 0.006 109.08 0.000
32 -0.036 -0.041 110.88 0.000
33 0.003 0030 110.89 0.000
34 0.005 -0.008 110.92 0.000
35 0.024 0023 111.68 0.000
36_0.033 0013 113.13 0.000
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Anexo 4. Cuadro de andlisis paraTRM ARIMA (1,1,0)

Dependent Varidde: D(TRM)
Method Lecst Squores
Date: 09/30/03 Time: 01:35

Somple(adjusted): 1/03/2000 8/30/2003

Induded aservations: 1322

Exduded doservations: 14 ofter adusting endoaints
Gonvergenae achieved dfter 3 iterations

Varicde Coeffident Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.710338 0.286650 2.478070 0.0133
AR 0.193371 0.027006 7.160268 0.0000
R-squaed  0.037388 Meon dependent var 0.709614
AdustedR-  0.036659 S.D. dependent var 8.565464
squared
S.E. of 8.406997 Akdke info criterion 7.097517
regression
Sum 93294.43 Schwarz aiterion 7.105364
squared
resid
Log -4689.459 F-statistic 51.26943
likelihood
Durbin- 1.970219 Prao(F-statistic) 0.000000
Watson
stat
Inverted .19
AR Roots

Anexo 5. Cuadro de andlisis paraTRM ARIMA (2,1,0)

Dependent Varidde: D(TRM)
Method Lecst Squares
Date: 09/30/03 Time: 02:23

Somple(adjusted): 1/04/2000 8/30/2003

Induded cservations: 1319

Exduded doservations: 16 offer adusting endpoaints
Convergence achieved dfter 2 iterations

Vaidde  Coeffident  Std Error T-Statistic Prob.
C 0.709501  0.226097 3.138040 0.0017
AR(2) -0.043679  0.027558 -1.584956 0.1132
R-squared 0.001904  Meon dependent var 0.709083
AdustedR-  0.001146  S.D. degpendent vor 8.574963
squared
S.E. of 8.570048  Akdke info ariterion 7.135939
regression
Sum 96728.02  Schwaz aiterion 7.143800
squared
resid
Log -4704.152  F-stdtistic 2.512087
likelihood
Durbin- 1.597289  Pro(F-statistic) 0.113216
Watson
stat
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Anexo 6. Tabla de correlaciones de los datos de la DTF sin derivar.

Sompe: 6/05/1993 12/20/2003
|nduded observations: 544

Autocorrelation  Partid Correlation AC PAC  QStat Prob

34 0774 -0.059 15264.  0.000
35 0766 0.020 15606.  0.000
36 0759 0.011_ 15942, 0.000

U Ut 1 0993 0.993 539.58 0.000
U JU 2 0988 0.113 1074.5 0.000
U | | 3 0.983 0.056 1605.4 0.000
U | | 4 0978 -0.008 2132.0 0.000
Uy Joo 5 0973 -0.054 2653.6 0.000
| Joo ] 6 0.967 -0.054 3169.7 0.000
| | | 7 0961 0011 3680.7 0.000
Uy | | 8 0956 0.002 4186.8 0.000
Uy Joo 9 0.950 0.021 4688.0 0.000
| . | 10 0.944 -0.076 5183.4 0.000
| - | 11 0.938 0.009 5673.2 0.000
Uy | | 12 0.932 0.015 61588.0 0.000
Uy | | 13 0.926 0.019 6637.8 0.000
| | | 14 0.920 -0.032 71122 0.000
| | | 15 0.913 -0.051 7580.5 0.000
Uy | | 16 0.906 -0.033 8042.7 0.000
Uy | | 17 0.899 -0.033 8498.6 0.000
| | | 18 0.892 -0.054 8947.6 0.000
| | | 19 0.884 0.000 9389.7 0.000
Uy | | 20 0.876 -0.003 9825.1 0.000
Uy | | 21 0.868 -0.039 10253. 0.000
| Joo ] 22 0.861 0.045 10675. 0.000
| Joo ] 23 0.854 0.047 11091. 0.000
Uy Joo 24 0.847 -0.009 11500. 0.000
Ry | | 25 0.840 0.004 11904 0.000
U | | 26 0.832 -0.017 12301. 0.000
Ml | | 27 0.825 -0.010 12692 0.000
U | | 28 0.819 0.045 13078. 0.000
U | | 29 0.811 -0.042 13458. 0.000
Ml | | 30 0.804 -0.028 13831. 0.000
Ml | | 31 0.796 -0.001 14198. 0.000
U | | 32 0.789 0.037 14560. 0.000
U | | 33 0.782 -0.032 14915. 0.000

l

|

|
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Anexo 7. Tabla de correlaciones de los datos de la DTF derivados.

Date: 12/09/03 Time: 22:41
Sample: 6/05/1993 12/20/2003
| nduded oservations: 543

Autocorrelation Partid Correlation AC PAC QStat Prob

I. . | 1 -0169 -0.169 156.576 0.000
I. . | 2 -0.070 -0.101 18.250 0.000
- Joo ] 3 0024 -0.007 18.561 0.000
Jo ] 4 0034 0.031 19.198 0.001

do 5 0062 0.079 21.291 0.001

6 -0.015 0.017 21.419 0.002

7 -0051 -0.042 22.856 0.002

. . 8 0017 -0.005 23.015 0.003

| I 9 0099 0.093 28.492 0.001

10 -0.023 0.012 28.775 0.001

|

|

|

I

| 11 -0.016 0.001 28.924 0.002
| 12 -0.014 -0.017 29.031 0.004
| 13 0.025 0.008 29.368 0.006
| 14 0.068 0.061 31.938 0.004
| 15 0.015 0.048 32.058 0.006
| 16 0040 0.075 32.935 0.008
| 17 0.037 0.061 33.707 0.009
| 18 -0.021 -0.015 33.962 0.013
| 19 -0.009 -0.024 34.012 0.018
| 20 0.051 0.039 35.484 0.018
| 21 -0.081 -0.072 39.170 0.009
| 22 -0.065 -0.100 41.557 0.007
| 23 0038 -0.014 42.378 0.008
| 24 -0.018 -0.030 42.556 0.011
| 25 0032 0.020 43.147 0.013
| 26 0012 0.033 43.233 0.018
| 27 -0.080 -0.056 46.948 0.010
| 28 0.081 0.051 50.752 0.005
| 29 0032 0.030 51.339 0.006
| 30 0.000 0.028 51.339 0.009
| 31 -0.034 -0.021 51.989 0.010
| 32 0018 0.005 52.180 0.014
| 33 0.085 0.075 56.406 0.007
| 34 -0.035 -0.020 57.123 0.008
| 35 -0.044 -0.025 58.260 0.008
|

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
| 3_ -0.061_ -0059 60447 0.007
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Anexo 8. Cuadro de andlisis para DTF ARIMA (1,1,0)

Dependent Varidde: D(DTF)

Method Lecst Squores

Date: 12/09/03 Time: 23:06

Sample(adusted): 6/19/1993 11/01/2003

Induded aservations: 542 ofter adusting endoaints
Convergence achieved dfter 3 iterations

Varicde Coeffident Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.033649 0.033320 -1.009872 0.3130

AR(T) -0.168901 0.042407 -3.982854 0.0001

R-squared 0.028538  Meon dependent vor -0.033782

Adjusted R- 0.026739  S.D. dgpendent var 0.919112

squared

S.E. of 0.906741  Akdke info criterion 2.645763

regression

Sum 443.9766  Schwaz aiterion 2.661613

squared

resid

Log -715.0018  F-stctistic 15.86313

likelihood

Durbin- 2.034572  Proo(F-statistic) 0.000077

Watson

stat

Inverted =17

AR Roots

Anexo 9. Cuadro de andlisis para DTF ARIMA (0,1,1)

Dependent Varidde: D(DTF)

Method Lecst Squores

Date: 12/09/03 Time: 23:08

Somple(adjusted): 6/12/1993 11/01/2003

Induded aservations: 543 ofter adusting endoaints
Convergence achieved dfter 5 iterations

Backacst: 6/05/1993

Vaicde Coeffident Std Error T-Statistic Prob.
C -0.033186 0.031061 -1.068421 0.2858

MA(T) -0.199332 0.042131 -4.731271 0.0000

R-squared 0.034019  Meon dependent vor -0.033020

Adjusted R- 0.032233  S.D. agpendent var 0.918435

squared

S.E. of 0.903512  Akdke info criterion 2.638622

regression

Sum 441.6369  Schwarz aiterion 2.654449

squared

resid

Log -714.3859  F-stctistic 19.05222

likelihood

Durbin- 1.976830  Pro(F-statistio) 0.000015

Watson

stat

Inverted .20

MA Roots
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