TN
INSTITUTO LATINOAMERICANO I[ﬁs«“ LIMITADO
DE PLANIFICACION '{“{’f”

V] INST/S,.1/L.1/Add.1
ECONOMICA Y SOCIAL \\Ab,/ 2, de noviembre de 1967
—— ORIGINAL: ESPANOL
/‘{? —
O Y
A
SENINARIO DE FROGRAMACION %}; <  ﬁ
MONETARIO~FINANCIERA DE CORTO PLAZO :ggi ) ;”
Santiago de Chile, 27 de noviembre e

a 1° de diciembre de 1967

OBESERVACIONES SOBRE EL USO DE FUNCIONES Y MODELOS

029 S670

Y

310

0 S






OBERVACIUNES SOWE EL USO DE FUNCIONES O MCDEL(B
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Introduccidn
En el texto de este trabajo se ha mencitmdo la necesidad de tender

.a-una cuantificacién de las iriterrelaciones que pueden ®xistir entre las
variables del campo monetarb-financiero y el real.

La formmulacién de ecuaciones o malelos €conométri cos pemite llevar
a cabo tal cuantificacién, incorporando procedimientos que pemitan deter-
minar la divergéncAia que puec'ie”pr oducirse entre la estimacién y la obser-
vacién efectiva de un hecho, L

1a cuantificacidn puéde también lograrse por otros modelos, aparte
de los»econométrid_os. En priméi"lugar, habria que mencionar los esquemas
de tipo conﬁable que si-rveh para éompatibilizar elementos diversos dentro
de un esquema cc;.herente. Sin embargo, al no incluir relaciones de com-
rortamiento se requieren otras informaciones para estimar sus componentes.

En segundo lugar deberia hacerse referencia.a los maielos de s:‘_mmh—
cién o experimentaci5n numéricay . Lste método tiene la ventaja de ofre-
cer una mayor él_astic_idad en la formulacién de hipétesis.  Pemit.e, por
ejemplo, un grado de desagregacidén mucho mayor que en los madelos econo-
. métricos y las distintas funciones que c;bmponen un mad elo pueden. expre-
sarse en fqrma matemstica con mucha mayor facilidad. Sin embargo, como
existe una experiencia mucho mayor en ia. aplicacidn de los mal elos econo-
-métricos a. los problemas cde corto plazo, fundamentalmente solo se hara

referencia a esta clase de modelos,

;I_./ la esencia del procedimiento de simulacién consiste en. la posibilidad
de experimentay buscando soluciones particulares. Actualmente ya no
se busca la simulacién mediante una reproduccién y representacién fi-
sicassino mediante computadores. ILa técnica de simulacidn se emplea
para los siguiente objetivos: a) para construir un madelo, es decir,
utilizar este procedimiento para deteminar parfametros. b S Para ana-
lizar el comportamiento de un mcdelo ya construido. Cuando se hlace
referencia a la simulacién o experimentacién numérica como altemativa
frente a mod elos econométricos se entiende que el objetlvo buscado es
el primero., . :

/Este método
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Este método exige también una formulacidén mis rigurosa, lo que a su
vez permite verificar con mayor rigor el cumplimiento de ias previsiones
¥ analizar las razones de las posibles discrepanciase.

Se han formulado criticas al procedimiento econométrico ya que no
considera factores especiales que pueden presentarse frecuentemente (por
ejemplo, cambiosen los planes de inversién de los empresarios). Ademis,
el deseo de lograr una cuantificacién puede llevar a no tener [resente
factores que no pueden ser medidos,o para los cuales la medicidn no se
ha lograde todavia (factares no econdmicos, por ejemplo) si no se quiere
emplear métodos econométricos o, como se verd luego, se los quiere com-
plementar por otro tipo de informacidén, habria que emplar otros procedi-
mientos. Habria que referirse a las encuestas. Para el caso particular
de la situacidn financiera,pueden mencionarse encuestas especiales reali-
zadas a tal fin entre empresas industriales en Francia. Sin embargo, pa-
receriz que hasta ahora no se han logrado resultados muy satisfactorios;/
Necesidad de datos bdsicos

Para poder determinar funciones,es preciso contar con series de datos
suficientemente larg.s como para permitir la utilizacién de los procedi-
mientos econométricos. En gensral la recopilacidén estadistica en los
palses de América Latina muestra secrios defectos en lo que respecta a exac-
titud, cobertura y oportunidad. A ello puede agregarse que,en general,
las estadisticas ~ como las cifras de la contabilidad nacional - han sido
confeccionadas con el objelivo de poseer informacién sobre hechos ocurri-
dos., Se ha dado, por lo tanto, menos énfasis a la obtencidn de series
correspondientes a magnitudes que respondan a decisiones y comportamientos
de los agentes econdémicos. Es preciso también gque los datos sean compa-
rables. Este requisito no se cumple si ha habido cambios en = forma de
obtencién del material estadfstico bdsico., Muchas veces;emn la préctica,
se pueden presentar dificultades porque las estadisticas relativas al in-

greso nacional son sometidas a revisién a partir de un periodo.

*/ Véase ILPES "Seminario de planes anuales operativos" tomo II, pdg. 212.
Se han efectuado también algunos ensayos en Argentina, pero se observé
cierta dificultad en obtener esta clase de informaciones de los empre-
sarios

/Finalmente, puede
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Finalmente, puede suceder que la necesidad de obtener ciertos datos
surja recién como resultado de un andlisis previo en base al cual se su-
glere una hipdétesis de trabajo.

Todo 1o indicado demuestra que,en la mayoria de los paises,se requie-
re avanzar considerablemente en el disefio y la obtencidn de estadfsticas
para permitir un avance persistente en la construccidén de modelos cuanti-
tativos, Ello no significa, sin embargo, que no seria posible, por lo
menos en muchos peises de la regién, tratar de confeccionar modelos.

En efecto la existencia de estadisticas del ingreso nacional, de seriles
monetarlas y de precios permite pensar en la posibilidad de empezar estas
tareas, si bien es conveniente pensar en un proceso constante en gue, a
la vcz que se trata de avanzer en la construccidn de modelos, se va mejo-
rando el materia. estadistico para adaptarlo mejor a los requerimicntos
de las funciones de comportamiento,

Objetivo de los modelos econométricos

JLos mecdelos econométricos de corto plazo, en general, hzn sido usado
para tres propésitos fundamentales:

a) El audlisis de las fluctuaciones ciclicas ya ocurridas

b) la previsién de acontecimiento futuros

c) Ia presentacién de alternativas de politica

Sea cual fuera la utilizacidn de estos modelos existe una base comin
por tratarse de aspectcs todos vinculados esencialmente a los movimientos
ciclicos., En efescto,al tratarse de una prediccidn a corto plazo (wdsica-
wente un afio),los factores que explican los cambios ea el futuro son los
gue han actuado en el pasado, a menos que se presente una situacidn to-
talmente nueva que de cualquizr modo no permitiria en general usar pro=-
vedimie ntos econométricos basados en seriss de tiempo. De igual moco,
como las distintas hipétesis respecto a politicas econdmicas se refieren
fundamentalmente al uso de instrumentos en el corto plazo, la experiencia
gue se usa para esta clase de modelos se obtiene analizando las variacio-
nes de tipo ciclico gue se han producido en el pasado.

Oin embargo, existen también diferencias en la caracteristica de los
modelos segin su destino, adin cuando algunos pueden usarse para mis de

uno de los propésitos indicados.

/Lo que



-ha‘

1o que debe tenerse presente en la construccién de modelos para pro-
nésticos,;y también para la decisidén politica,en la medida que se quiere
utilizarlos para elegir un curso de accién en el futuro, es que, para que
efectivamente sean Utiles, se requiere no 8610 Que los pardmetros y va-
riables endégenas correspondan a la realidad econdmica de cada pais, sino
que ce necesita acertar en la estimacidén de las variableé exbégenas., Ha-
cer depender, por ejemplo, el consumo del ingreso del mismo periodo puede
ser una hipétesis muy interesante para un anilisis histérico, pero para
uA pronéstico implica que el ingreso debe estimarse fuera del modelo,

tn lo que respecta a la estimacién de las variablés'enddgenas, la
ventaja de los modelos de corto plazo consiste en la menor posibilidad
déque cambien los pardmetros. ,

Una caraéteristica de la utilizacién de los rmodelos para prondstico
es giue puede introducirse otra informacidén.que no proviene de la experi en-
cia histdérica en que se basaron las funciones. Asi, por ejemplo, pueden
usar:e datos provenientes de encuestas para estimar 1a inversidén pivada.
Est2 procedimiento no puede aplicarse para el andlisils de poiftica, en
cuyo caso se sugiere basarse en relaciones que vinculan los instrumentos
de la politica econdmica con variables enddgenas sin viilizar otra clase
de informacién éxégenaq

Se ha recordado estas distinciones porque para la programacién mone-
taria y financiera el objetivo fundamental es el de usar los modelcs para
el anéliéis de polfticas. En efecto, los modelos econométricos permiten
caleular rmltiplicadores, es decir indicadores cuantitativos de las reper-
cusiones directas e indirectas del uso de las variables de politica sobre
magnitudes claves de un sistema econdmico. Asf, por ejemplo, como se Ve-.
P4 mas adelante, un modelo nos podrd indizar en forma cuantitativa cual
serd el efacto del aumento en la oferta de dinero sobrs el moducto, la
inversidn, elbnivel de precios, etc. :

‘ La'constnxccién de un modelo para el disefio de politicas exige ele-
gir cuidadosamente les variables que representan instrumentos de la accidn
del gobiernb; Debe efectuarse un balance entre el deseo’de tener un sis-
tema completo de todas las acciones posibles del gobierno y la necesidad
que se evite llegar a un modelo tan complicado que resulte diffcil seguir

fécilmente sus repercusiones sencundarias o indirectas.,

/Desde el
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" Desde el punto de vista de la programacién monetario-financiera,
interesaria, por supuesto, destacar la importancia del instrumental mo-
netario, pero es fundamental también poder comparar el resultado de
politicas alternativas., Por esta razén,se requiere incorporar al modelo
otros instrumentos de politica que tienen un efecto significativo sobre
la e:cnomia en su conjunto., En la mayoria de los modelos construidos en
los paises desarrollados se da una importancia furndamental a las varia-
bles del campo fiscal. - En principio,no habria que pensar que instrumentos
tales como la inversién piblica, los gastos corrientes, pagos de transfe-
‘rencia & impuestos no desempefian un papel iguzlmente significativo en los
palsec de la regién., Sin embargo, la utilizacién de otros instrumentos
- puede tener escasa o menor significacién en algunos o todos los palses
desarrollados, mientras puede ser importante en los paises de la regién:
tipo de cambio, restricciones a la importacidn, controles de precios, etc.

min cuando el desideritum es el uso de los modelos para el andlisis
de politicas, para la formlacidén del presupuesto econémico explcratorio’
es evidente que un modelo que sélo sirviera como pronéstico puede ser util,
Sirve para prever acontecimientos y adaptar asi la politica a la nueva
situacién, aunque luego no indica el efecto ghe un cambio de politica ten-
dré sobre el sistema econdémico,

Cabe insistir nuevamente en la interrelacidén que existe entre los
distintos tipos de modelos. z&sto significa que no podréd construirse un
modelo de previsién o polftica, si previamente no se ha ensayado el malelo
para verificar si explica los movimientcs ciclicos de la economia de
un pais.

La utilidad de la experiencia de los madelos de paises desarrollados

Los comentarios Que aqui se formulan se basan en su mayor parte en
‘una revisién de modelos de paifses desarrollados. Cabe preguntarse,pues,
hasta que punto es le gitimo transferir esta "tecnologia' a los paises
de la regidn,

Pareceria que conviene no caer en dos extremos igualmente peligrososs
o rechazar totalmente la experiencia ajena o pensar que su transferencia

procede casi sin adaptaciones,

/Existe un
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Existe un cierto fondo comin en las motivaciones de los agentes eco~
némicos; de ahi que las experiencias de otros paises pueden servir de hi-
pétesis iniciales que deben ser verificadas frente a la realidad de cada
pais. La aplicabilidad del rezonamiento de paises aranzados no es, por su=-
ouesto igual para los distintos paises de la regién.

Evidentemenbe,, e mds fdcil que los conocimientos recogidos en la mo-
delistiza de Estados Unidos, Gran Bretafia o los Rises Bajos,puedan ase-
mejarse a la economia de un pais con un sector industrisl importante, una
fuerte urbanizacién y diferencias en la distribucién del ingreso menos

rcadas que a otros con un fuerte sector primario, una economfa no mone-
taria significativa y diferencias notables en la distribucién del ingreso
gue incluso pueden llegar a impedir el contacto entre los grupos sociales.

Existe también la posibilidad de que en un pafs la 18gica de una eco-
nomia moderna pueda aplicarse a un sector (por ejemplo, el sectax indus=—
trial y comercial) pero no a las demds actividades.

5i bien conviene,pues,verificar la posibilidad d& que ~ angiue sea
en parte - se cumplan las hipdtesis utilizadas en los mcdelos de paises
desarrollados, es necesario tener muy en cuenta las diferencias de dis-
tinto tipo gque se registran en la construccién y el empleo de esta clase
de esquemas para los paises de la regidn,

En su esencia los modelos de corto plazo empleados hasta ahora son
de tipo keynesiano; sirven esencialmente para la politica de estabiliza-
cién. En general, no tienen en cuenta, por lo tanto, los requerimientos
para un andlisis de los problemas del desarrollo. Aun cuando algin malelo
de estabilizacién pudiera construirse siguiendo los lineamientos generales
para un pais de la regidn, habria que recordar la necesidad de complemen-
tar las conclusiones que resulten, con una mayor profundizacién de los as—
pectos vinculados con el desarrollo (inversidn y su distribucién sectorial
¥y geogrifica, proyectos estratégicos, cambics en la estructura productiva),

En este orden de cosas;parece interesante mencionar un modelo elabo-
rado vara el Japdn; aunque se trata de un esquema disefiadbo especialmente
para las politicas de corto plazo para la regulacién de la demanda final
mediante la politica monetaria y fiscal, se incorporaron factores de largo
plazo como la movilidad de la mno de obra, el progreso tecnolégico indu=-
¢ido por las inversiones fijas, la tasa de crecimiento del potencial de

/erecimiento, etc,



crecimiento, etc.l/ _ .

Para los paises de la regién este es evidentemente el camino mds
apropiado, o éea, tender aAcontemplar ambos aSpectds, los de corto ¥y
largo plazo sen un mismo mcdelo, -

En lo que respecta a los instrumentos selecciohados, hemqs'hecho ré-
ferencia a la posibilidad del émpleo de instrumentos diferentes en los
paisc: <e la regibén., Cabe agregar también la posibilidad de que se hubie-
ra daco una mayor civersidad en el uso de instmimentos en el corté plazo,
También parece légiéo esperar , en especial con fuertes fluctuaciones en
el nivel de precios o del balance de pagos, que un instrumentos dado se
haya empleado en forma muy desigual en perfodosbreves. Asi, por ejemplo,.
puede imaginarse que Ja ofe;ta‘de dinero, el crédito para el sector pri-
vado, y -la tasa de interés ﬁaya\sufrido pocos cambios en un pais desarro-
llado, y en cambio en mﬁchos de los palses de la regidén hubiera experimentady
alteraciones bruscas, ain aislando el efecto del proceso inflacionario.

b3 razonable pensar por dltimo que en los paises de la regién cambiocs
que interrumpen el coibortamiento normszl de los agentes econdmicos sean

machos mds frecuentes que en los paises desarrollados.

i e

En general, como ya se indicS, los modelos se basan en la teoria
keynesiana., En efecto, a titulo de ejemplo, puede hacerse referencia a
un andlisis efectuado de 25 modelos econométricos para los Estados Unidos,
Canadd, Australia, Reino Unido, Paises Bajos, Elamania, Italia y Japén;
todos ellcs eran de naturaleza b4sicamente keyenesiana?

1/ S, Shisido, aA. Kahno, S. Nagaya y S. Tanaka: Use of national accounts
for a_short term econometric model, 1954-1966 (10th., General Confe-
rence of the International sssociacion for hesearch in Income and
Deaith - Maynooth - Irlanda-26 agosto, 1967. '
2/ Marc Nerlove "4 tabular survey of macroeconometric mocdels in International
Economic Review, mayo 1966 pdgina 127, :
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Los componentes de la demanda -~ consumo e inversién privada - expor-
taciones menos importaciones y compras de bienes y servicios por el go-
bierno, son los que determinan la secuencia 1légica del modelo, For su-
puesto dichas variables, excluyendo las relativas al gobierno, a su vez
pueden depender del ingreso personal global o de distintos gmpos, del
producto bruto o sectorial, pero es la demanda la que tiene una cierta
primacia, De ahf que en algunos modelos no existe funcién de produccidén
Yy se supone que la oferta se ajusta automiticamente a la demanda,

ks interesante destacar gue ain en pafises subdesarrollados se han he-
cho algunos ensayos, o modelos ya m&s avanzados que esencialmente se
basan en esa estructura keynesiana, FPueden mencionarse los modelos cons-
truides para México;/, Indiag/ y ciertos ensayos efectuados para paises
de la comunidad europeaé/. #gtos Yltimos se basan en un modelo tipo que
consta de solo dos funciones de comportamientos la de consumo y de produc—
cién. %1 moedelo se determiné no sola para todos los paises de la comuni-
dad econdmica sino también para el Ecuador&/.

En lo que respecta a la funcién de consumo,se le ha determinado pa-
ra un nimero considerable de paises. Pueden variar las variables expli-
cativas; en algunos casos se usan distintos concepto del ingreso o produc-
to (producto-bruto, ingreso personal y disponible) mientras que en ctros
se han podido usar el ingreso (personal & disponible) de dos o mis grupos
econémicos (bisicamente asalariados ¥y perceptores de otros ingresos) agre—
géndose en algunas instancias otros factores (activos liquidos, consumo

de periodos anteriores, tasa de interés),

1/ Vepartamento de “studios iconémicos - Banco de Méjico S.hA, Nota Metodo-
légica de un modelo de andlisis a corto plazo de la economfa mejicana
(VIII reunién de técnicos de los bancos centrales del continente ame-
ricano, noviembre de 1966),

2/ N.V.i, Narasimham A short term planning model for india, imsterdam 1956

3/ Balder von Hohenbalken and Gerhard lintner “hconometric Mad els of the
CEEC member countries and their application to economic policy"en
Wieltwirtschaftliches archiv - T 89 - 1962,

4/ Gerhard Tintner "Estudios de mcdelos econométricos" lLevista fconomfa
Iatinoamericana N® 22, Afio VI.
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Frecuentemente se han introducido retardos; zsi,por ejemplo,se deter-
minaron funciones de consumo en que el ingreso y/o el consumo de perfodos
anteriores sirvieron como variables explicativas.

Se ha tendido también a una desagregacién de esta funcién distinguiénd>,
en perticular, el consumo de bienes durables y en algunos casos el de ser-
vieize ., ) v

- B andlisis ccmparativo que puede realizarse conociendo las funcio-
nes de consumo de distintos paises de caracteristicas disimiles es un
marco de referencia interesante para formular hipétesis iniciales en un
pais determinado. En un estudio de funciones de consumo para 18 paises
en el periodo 1950-1959 se estimé una variacidn mdxima de 0.205 entre la
propensién media correspondiente a Perd y Alemania (1,034 y 0.829 respec—
tivamente), En cuanto a los factores que influyeron se llegé a la conclu-
sién que en la mayoria de los pafses que se incluyeron,en dicha investi-
gacidn, el nivel de consumo estd fuertemente correlacionado con €l nivel
iel ingreso corriente,Si ®agrega ¢l ingreso del afio anterior, se logrd
una nejoria de la bondad del ajuste para ocho paises, pero solo cuatro
casos eran significativos., Se encont r6 ademds, que cuanto mis estable
era la tasa de crecimiento mayor era la correlacién entre consumo e 1ngreso—/

En lo que respecta a la propensién a consumir,también puede distin- .
guirse el ingreso de los distintos grupos sociales, Como es légico, parael
ingreso de asalariado es mayor la propensién mrginal a consumir. En el

cuadro pueden apreciarse los valores determinados para algunos paises,

1/ Charles Ynev Yang "An international comparison of consumption functions"'
en The review of economics and statistics, agosto, 1964
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COINPARACION INTTLRNACIONAL DL LAS PHOPTNSIONLS MARGINALES A COLiSUMIR

Ingresos no

Pals y Ingresos asalariados Ingresos Todos los
pe..Todo agricolas no agricolas  asalariados = ingresos
U.?.m 1220-52 039 \____\o.ué 052 0.75 (1920-35)
U.K,, 1870~1914 0.50 ~ 0.80 0,52 (1929~35)
Holanda, 1955 0.40 0.85  0.47 (1923-33)
Alemania, 1926~27 TN 0,73

Suecia, 1923-30 0,60

Polonia, 1928-36 0.71

India, 1919-52 0,96 0.84 1.00 - 0,90

Fuente: HN.V.A. Harasimham, A Short Term Planning kodel for India,

Contributions to Lcoromic Analysis, Worth-Holland fublishing
Company Amsterdam, 1956,

En las funcionss de produccién, en el trabajo citado para los paises
de la comunidad econémica europea se utilizé la mano de obra como Unica
variable explicativa debido a la falta de estadisticas adecuadas para el
capital,

Puede pensarse, sin embargo, que frente a la realidad latinoamericana
con una considerable desocupacién disfrazada, en algunos casos ablerta, la
elasticidad del factor trabajo es considerable y por lo tanto no puede
determinar la produccién.

Si se tuvieran solamente estas dos ecuaciones (consumo y produccién,
esta dltima en funcién del factor trabajo), ya se podria estimar el
producto y la ocupacién, (la ecuacidén que vincula producto y ocupacidén .
servirfa para determinar el producto en funcién de la ocupacidn sino viceversa).

Para determinar el producto (P =C -+ I+ G+ X = ii) se requerird
estimaciones exdgenas de la inversién, del gasto ptblico (compra de bienes
y servicios) y de las variables del comercio exterior. Atn esta estructura
simple ya nos servirla, no s6lo para predecir sino también para estimar

efectos de politicas del gasto piblico,

/Puede pensarse



Puede pensarse, pues, que un esquera minimo de este tipo podria ser
construido para la mayorla de los palses.,

S5i se quiere avanzar mis habria que obtener funciones para la inversién.
Podemos hacer referencia aqui al modelo de Friend y Taubman.;/ Este consta
de cuatro ecuaciones de comportamiento: consumo, construccién de viviendas,
inversidn en equipo y formacidn de inventarios.

La determinacids de funciones de inversidén ha sido en general mds
diffcil que para el consumo., Sus cambios son més pronunciados y en cuanto
a su interpretacidén tedrica existen distintas hipétesis alternativas que han
sido experimentadas (acelerador u otro tipo de relacién con el producto, del
bereficio, o de fondos disponibles).

En los palses de la regidn no siempre existen datos suficientes para
hacer discriminaciones del tipo indicado. EIn especial existen pocos palses
que poseen estadlsticas para la formacién de inventarios, La distincién entre
la inversidén en cade grupo y en construcciones serla muy conveniente, ya que
esta ultima frecuentemente se compone de una parte importante de viviendas -
muchas para los grupcs de ingresos superiores - que no tendrd efecto positivo
significativo sobre ¢l crecimiento de las economfas nacionales,

En el modelo ya indicado para liéxico,se dividié la inversién en 4 agre-
gados: inversién en construccién, inversién realizada por el sector gobierno,
inversidén de las empresas de participacidn estatal y de organismos descentra~
lizados; e inversién de las empresas privadas.

In lo que respecta a la inversidén de las empresas privadas, se utilizé
como variable explicativa las utilidades después del pago de impuestoé conside~
rando que un nivel creciente de utilidades netas significa que, bajo condi-
cicnes de expansién de la demanda y desde que el rendimiento relativo del capi-
tal no varfa, hay una mayor canalizacidén de recursos hacia la inversién. Por
otra parte, el nivel de utilidades netas indica las positilidades de auto-

financiamiento de las propias empresas.g/

1/ Irwin Friend and Paul Taubman, "A short Term Forecasting Lodel" en
The Review of Economics and Statistié¢s, agosto 1964,

2/ Op.cit, pdgina 3,

/ Para todos



Para todos los paises de la regién el comercio exterior tiene una
importancia fundamental; prer ello’puede ser nacesario ya en las primeras
etapas pensar en la determinacién de funciones de importacién y eventualmente
exportacidn,

Uno de los problemas que se presentan al pensar en la elaboracién de
un modelo es su tamafio, Algurnios autores sostisznen que para su utilizacidn
como prondsticos, modzlos simples pueden dar resultados satisfactorios, ya
que es posible que se reduzcan algunos tipos de errores (al azar y sistemd-
ticos)e;/

En el caso de los palses de la regién, si se piensa en la conveniencia
o necesidad de poder aplicar los modelos a situaciones reales y teniendo
presente la posible insuficiencia de material estadistico, parecen ser impor-
tantes las razones para tratar de contar con un modelo que no contenga un
nimero excesivo de ecuaciones para una primera etapa, Por esta razén, hemos
descrito anteriormerie esquema~ mfs simples.

Frente a est®s modelos mds simples puede hacerse referencia a modelos
mds complejos. Habria que menciocnar, por supuesto, los modelos de simulacién;
pero ailn entre los modzlos econométricos propiamente dichos existen ejemplos
de esquemas mucho mds complejos. El modelo construido por la Brookings
Institution es seguramente uno de los mds completos. Esencialmente, el
método empleado, dejando de lado algunos refinamientos, es el siguiente:

1/ Véase al respecto Irwin Friend and Fobert C. Jones Short Term Forecasting
odels incorporating Anticipatory Data en *odels of Income Determination.
En un anf{lisis ya indicado (uarc iirlove A Tabular Survey....) el nimero
total de ecuaciones estocdsticas, a priori y de definicién), excluyendo
el modelo de la Brookings y un modelo para el Japén de 196 ecuaciones,
oscilaba entre un minimo de 12 y un mdximo de 50. la mayoria de los
modelos analizados consta de inenos de 35 ecuaciones. EL ndinero de ecua-
ciones estocdsticas, excluyendo los dos modelos de mayor tamafio, variaba
entre 9 y 32.

2/ Véase James S. Duesenberry y lawrence R. klein Introduction. The Research
Strategy and its ipplication pdginas 26/29 en The Brookings Quarterly
Econoimetric tiodel of the United States (editado por 1.3, Duesenberry,

B. Fromwm, L.R., ilein y E. Kuh, 1965 - Austerdam).

/Las funciones



las funciones de inversién bruta fija de las empresas y las funcio-
nes de las exporta01o e pueden considerarse como primera parte del ordena-
m.ento global del modelo. las inversiones. sdlo dependen de varlables con
retardo; mientras que las exportaciones dependen taubién de los precios
i:ternos que se determinan mfs adelante,

Ltego vienen los otros ccmponentes de la demanda final que se distri-
buyen entre los sectorss productivos mediante los métodos de insumo-producto.
Se utilizan, luego, las funciones de produccidén para determinar los requeri-
mientos de mano de obra, dadas las magnitudes del capital y produéto fijadas
autericrmente, |

Se estiman luego las condiciones del mercado del trabajo y se pasa a
la determinacién de salarios, précios y ganancias, Finalmente, medianté las
ecuaciones del mercado monetario se determinan las tasas de interés, los
d°p631tos ¥ los ingresos percibidos por intereses.

s ha' dado un tratamiento especial a los siguientes sectores.

l) agricultura; 2) comercio exterior; 3) vivienda; L) dinero y

finanvas; 5) fZbricas; 6) demografia.
 En total son mds de 150 las ecuaciones utilizadgs.l/

Si se quiere analizar con mayor detalle el funcionamiento de uno o
mds sectores en particular, puede pensarse en la conveniencia de la elabora-
cién de submodelos., In este caso, es conveniente unir todos los submodelos -

aunque sea en forma mis agregada, para poder analizar sus interrelaciones.

Relacidn entre las variables nonetario-financieras y reales

Lfectuando una breve revisién de modelos econométricos, se observa due en
michos casos no se incluyen los instrumentos de la politica monetaria.
Es evidentemente interesante pensar en las razones de ello. Puede pensarse

en dos hipétesis:

1/ G. Froum y L.R. ilein "The Complete Model A first approximation" en
The Brookings .uarterly p. 722.

2/ Por ejemplo: el modelo ya citado de Friend & Taubman y también James
S, uuesenberry, Otto Eckstein & Gary Fromm "A Simulation of the United
States in Recessim" en Icondmetrica vol. 28 - H° L octubre 1960.

/a) que
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a) que modificaciones en los instrunentos en el campo monetario-
financiero hayan sido paralelas a variaciones en otras herramientas, Aqui
puedes hacerse referencia especialmente a las variables de tipo fiscal, ya
que evidentemente existe una estrecha conexién entre ambos campos.l/ Ast,
por ejemprlo, no cabe duda salvo casos especiales, que,el déficit fiscal tiene
evidentes implicaciones para la creacién dz dinero.

b) en algunos puises efectivamente se puede haber asignado un papel
mis bien pasivo a los medios de pago. Si asl fuera - aunque cabrla pensar
en un comportamiento distinto de las autoridades monetarias - en la realidad
no ha sucedido asI en la experiencia histérica,

Puede suponerse que en muchos palses de la regién este dltimo supuesto
no se cumple y que muchas veces, sin perjuicio de la influencia del déficit
fiscal, el dinero creado como resultado del crédito al sector privado o de
movimiento en las cuentas externas puede ser de gran importancia,

Si se piensa que los instrumentos monetario~financieros no son pasivos
sino que influyen en el campo real, surge la pregunta en donde se insertan
las variables monetarias.

In general, en los modelos)las variables monetarias que se han consi-
derado influyen o en las funciones de consumo o de inversién. Frecuentemente
las relaciones cue se han podido determinar se refieren sélo a desagregacio-
nes del consumo y de la inversidén,

A titulo de ejemplo nos referimos brevemente a un modelo construido
para wstados Unidos, en que se traté de cuantificar la posible influencia
que la tasa de interés y la tenencia de activos 1lfquidos pudiese ejercer
scbre la cuantia de las inversiones, En la aplicacién concreta se verifics

gue nc era significativa 1la influencia de la tasa de interés en las funciones

1/ En un estudio reciente se ha tratado de cuantificar estas relaciones.
Se concluyd que las variables fiscales influyen fuertemente sobre el
efecto que un cambio determinado en la existencia de la base monetaria
‘puede tener; por otra parte, operaciones de mercado abierto influyen
en el efecto que pueden tener variaciones en los gastos e impuestos
del gobierno. (Carl F. Christ "A Short Aggregate - Demand liodel of the
Interdependence of lionetary & Fiscal Policies with Keynesian & Classical
Interest Elasticities" en American Lconomic Review - mayo 1967).

/cue determinan
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que determinan la inversidn en equipos. Para las funciones de consumo se
traté de probar tambifn el papel de las mismas variables monetario-financieras,
Se encontrd, sin embargn, que no era significativa la influencia de la tasa
de interés en la funcién bienes de ccnsumo duraderos y que los activos liquidos
influian en forma insignificante en la funcién consumo de servicios. En resu-
midas cusi»ias se encontraron variables monetério-financieras significativas
y con el cigno del coeficiente como se esperaba por razones tedricas {positivo
para activos lIquidos y negativo para la tasa de 1nterés), en las siguientes
funciones: ' '
~ Construccién efectuada por empresas: tasa de interés a largo plazo
{se utilizé el rendimiento de los boncs de sociedades anénimas).
- Construccién de viviendas: tasa de interés a largo plazo.
- Consumo de bienes no duraderos: - actives liquidos de los consumidores
(se considera como tal la suma de los siguientes conceptos: moneda
corriente y depSsito a la vista de consumidores y entidades sin fines
fﬁgﬁalucro; depbsitos a plazo y ahorros de posesién del mismo grupo y
bonos de ahorro.del gobicino de los Lstados Unidos también en poder
~ del grupo m~ncs 1onado)
~ Existencia de inveutarios: tasa de interés a corto plazo en términos
reales (se defire como la diferencia entre la tasa de cambio de valores
comerciales (4 - 6 meses) y el cambio del nivel de precios implicitos
del PBI con un retzrdo de un perifocdo); activos 17cuidos (moneda corrien-
te, depSsitos a pagar y a la vista) :n posesidn dol sector empresas.*/

f1 se quisiera aplicar estos esquemas a los palses de la regién, habria
que diterenciar los palses seglin sus caracteristicas. Fundamentalmente habria
que distinguirlos ceguin-el grado de inflacidn, Pareceria que en paiées que
han atravescin un a2gude proceso inflaciondrio, las variaciones en los instru-
mentos monetarios pueden tener gran imporitancia; en cambio la situacién podria
ser distinta en pafses de relativa estabilidad monetaria.

Il esquena de este tipo d: modeics se complieiacon una funcién de demanda

de dinero.

1/ Ta-Chung “iu, An Ixploratory wuarterly kiodel of Effectlve Demend 1n the
Postwar U,S., Economy, en Lconometric, julio 1963, -

/A8n cuando
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idn cuando en los primeros ensayos efectuados para determinar esta
funcién se traté ce separar la parte de transacciones (dependiente del
ingreso) y la de especulacién (dependiendo de la tasa), en la actualidad se
tiende a determinar una sola funcién de liguidez, empleando el ingreso y la
tisa de interés como variables explicativasgl/ Se observa también una tenden-
cia a la desagregacidn, pero ésta se refiere, no al motivo para la liquidesz,
sino a los distintos grupos econdmicos que la demandan (Familias, Empresas,
etc.). Cabe anotar también que se pretende vincular esta demanda de dinero
con toda la posicidén patrimonial de las personas,

in palses de fuerte inflacién, el costo del dinero ya no se mide por
la tasa de interés, sino por la pérdida de valor adquisitivo, Algunos traba-
Jos efectuados en palses de la regidén han seguido esta pauta.2

Observaciones finales

Il propésito de estas notas no ha sido el de exponer o siquiera esbozar

la vasta produccién de modelos que ha ido apareciendo Wltimamente., Se ha
pretendido en cambio plantear ciertos problemas presentando algunos ejemplos.
Cuestiones tales como estructura, grado de desagregacién y amplitud de los
modelos, variables explicativas a verificar en las distintas funciones son
cuestiones que exigen una considerable discusién técnica y un gran nidmero de
estudios empiricos,

Se ha insistido aguf mds en las funcicnes o modelos econométricos, sin
embargs, otros modelos y procedimientos distintos a la elaboracién de modelos
pusden ser importantes para la formlacién de politicas y el prondstico de
acortecimientos del futiro. En sintesis, los distintos instrumentos sirven
en la medida que faciliten las tareas del economista, Lo se los debe consi=-
derar, en cambio, como elementos que puedan condicionar el andlisis o la
decisién en materia de politica econémica,

1/ Véase por ejemplo, Mertin Bronfenbrenner & Thomas Mayer "Liquidity
Functicns in the Arerican Economy" en ZconomSirica -- octubrs 1940,
tanuel Ferndndez Ligez y Silvestre Damus sovre la Demanda de Liguidez
(Desarrcllo Econdmico..s).

2/ Véase por ejemplo, Cristidn Ossao "La Polftica Monetaria y la Programacién
del Desarrollo Econémico"en Cuadernos de Lconomfa -~ mayo-agosto 1964,
i° 3, . ~



