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•En eeve lrabajo Btl ex pone a grandel ralg",. et traba.jo oriilinal 
de Ander.en y Jordao ecbee la i;mportaDda rdati'lla de 11.8 pol f­
tical moneta rial y li.cales en II. eltabili:r.aci6D econemrc a , e de , 
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por ettce , cuando ef rncde lc se aplica & .iluadODe! c ovuntueef e e 
dtlerentel . 
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I. lNTRODUCCION 

El trab.jo de Andersen y Jordan (A-J): "Monetary 
and Fiscal ActiODII: A Te et of their Relative hnportance in 
Economic Stabilizationll , 1 ell probablemente uno de 109 tra~ 
bajoe ,emprrico. m'lI conocido. ee b••e al cuaJ. 10. moneta­
ristall inteDtan proporcionar evidenciaa coDtra el argumen­
to "fa2:ltallR1&" de que la poH"tica monetaria tiene poca 0 nin­
luna importaneia para 1011 efec toa de la elltabilizaci6n. 

Al u ••r una''!orrna reducida" hecen una regreai6n en­
tre el gasto total (PNB) Y varias alternattvaa de acciones 
fiscales y monetaria.. Su meta con.hte en probar tres 
propoilliciones, las cceree lie resumen COmo .igue: liLa s-ee­
p1esta de la actividad econ6mica a lall acciones fiscales re_ 
lativa ala de la. ecctceee monetaria. es (I) mayor, (II) 
mi. predecible y (III) mh r'pida". 

La. fuertes conclusiones que pueden derivarse en ter­
:m.inoa de poU'tica econ6mica, Ilea por el recbazo.o bien 
por la aceptacL6n da est.. tres hipOtesis.cODstituyen pro­
bablemente la caua. de la discu.i6n ampHa que ee ha dado 
a su trabajo. El hecho de que a.mbos autores sean miem­
broa del Federal Reaerve Ba.nk of St. Loui. la bace m's 
pol ~rnica. 

Al hac er una regresi6n eimplemeDte entre el PNB 
Y vari ables que miden ecctcae e monetarias y £iacalea, elfoe 
tienen probabilidadea no s610 de violar los &upuestos de 
GauslI_Markov .ino ta.mbien de malentender trabajoa en rna­
croeconomta eobee el papel que de&empeflAD el dinero y la 
acci6n fiscal en la eeceemre , Estos han aido puntos centra­
lea de la cr{tica a au trabajo. 

n, EL TRABAJ'O ORIGINAL 

A fin de pro bar las proposiciones pro(erida., Ander. 
lien y Jordan (A-J) empl earon una forR1& redqcida y de re· 

c. Anderlen y Jerry L. Jordan: "Monetary and FilcaJ. Action,: 
A Telt of their Rill ative Imporlance in Economic Stabilisation". 
Review. noviemhre 1968, pp. l'1.Z4, Federal hlerve Bank of 
st. Louil. 
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1.iagoll dilltl'ibuidOIl en vel. de resago. de punto lijo. Al h"'~ 

eel' eetc , ej Ioe debea velar pol' ej cumplimiento de varios 
eupue etce , 008 grupa. de est oa supue etoe han sida el en­
Icque ceatr&.l de varia. ccmenree ros . El priEner grupa 1) 
lie compone de 108 8upucato8 necellari08 para procul'iLr 
tre. COII._: a) que 1&11 variables independient ell sean varia­
bles ex6genaa de poli'tica gubern&Encntal. ea dec Ie , c oeee s ; 
pondlLJ1 a &Quella8 que realrnente puedan ma..nejar 1•• autori· 
dade~ monetarialll Y/o £iscales eD forma aut6noma; b) que 
1.111 variable III indcpendieDtea sean elltad{sticatneDte exogenal!l. 
ell decir, DO respondana moviInientoa corricntelll de las 
variable. end6genall; y c) que las variables empleada. ae.»..l:l 
cOEnpatiblell con 18.• hipOtelliA economica e a probarse. E1 
eeguedc g r upo 2.) Be eefieee a los lIupuesto8 aeceeaetee pa­
ra bacer UIIO de 1 a T'cnica de Rezagoa de Almon para r e-, 
zagoll diatribui doa: a) que laa ponderaciones realelll de loa 
coeficientea correllpondan al polinomio de! grado elllpecifi. 
cado en el modelo; b) que 1 a duraci6n del rezago sea 111. apro , 
piad,a; c) que e1 grado del pol inonti 0 Ilea baatante pequei5.o 
a fin de ganar eficiencia con el uao de Ill. t'cnica; d) que la 
relltricci6n irnpueata a 101ll per{odolll exrre mce pueda juati­
ficarlle. 2 

Una fall .. de 1. a) lIignifica que Ill. variable no ell un 
inatrwneuto electivo de politica; una £a.lla de 1. b) bac e Im­
poaib1 e aaber qu' est' influyendo a que, 0 cuan .erio aea 
e1 problema del lIeago en 1& ecuaci6ni una!alla de I.e) ha­
ce irnpolllible probar 1a hipOteaia planteada.. Una f alla de 
Z.a) conduce & un error de ellpeciIicaci6n; una f.&lla de 2.b) 
conduce ta.mbi'n a un error de eapecifieacion to<1& V.:II: que 
ae llIobre-expobla Ill. duraci6n del rezAlo en -n'a del grado 
del polinomio menoe e1 n\Unero de eeeeeteetcaee para los 
per!odos exl.realOS; lUIA fa.l.la de 2. .e) ejeree poea 0 ninguna 

Z Vea.e Almon, S.: "The Di.tributed lAS bet_en capital Appro­
piatioD. and hpendUur••", El;oncan.etril;lI, 33 (IInllrQ 1965J 

118_96. 
Para un. formwaci~ nUi. lIimp.le, v,." P. Schmidt, Ro,er N. 
W.ud: "Th" Almon lAl Tal;hrrlque and. the Monetary veraull Fl.a­
l;al Policy Debate", Journal of the Amerl.can Statilltieal A.uocta­
tion (marao 197]), 11-19. lA primara part. de ute Ultimo ar .. 
t{l;WO ae preaenta como aiMndicII de e.te b:abe.Jo. 
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ee IItriccion y por ella reduce las vemaj&8 de aplicar Ia tec_ 
niea de Ahnon; una falla de 2.d) aumenta innecesariaIneote 
las restricciolles. 

S61 0 me referire a 11. ecuacion 1.4 de au trabaja, en 
la cual,. hacen una regrellion entre et PNB Y 1& Base Mone_ 
taria (com.o variable que mide acctonee monet.riaB), y 10. 
Gaetoa e Jna:resoll de Alto Ernpleo3 (camovarlablea que mi_ 
den ecctceee fi scales). 

La Baae Monet "ria se define COIIlO 1& " base original" 
mi. 108 aj~te8 de reaervas. La prim.era es 1& surna. del 
Credito de la RA!aerva Federal (que incluye Tenencias en la 
R.eserva Federal de Valoree del Gobierno de 108 Est_do. 
Uuidoe (Holdings of Securities): preatarnos pe drdoa por ban_ 
COB miembros a 108 Bancos de b. Reaerva (Discounts &: Ad. 
vances); y, 1& campen.acion de 1. Reserva Federal (Float»; 
m"s. 1. Existencia en oro de 1& nacion (Gold Stock); mis, 
el circulante en poder de la te soret-Ia (Treasure Currency 
Out standing); menos, los depOsitos de la tesorer(a en ban­
cos de la Re eer-va (Treasury Deposits at Federal Reserve); 
menos, los saldos de la Tesorer1'a en efectivo (Treasury 
Cash Holdings); y, menos, otroa depOsitos y cuenla8 en Ban­
cos de la Reserva (Other Deposih and Other Federal Re eer--. 
ve Accounts). Esto ee por el lado de la oferta. La "base 
original" puede computarse ~cilme.n1e por ellado de la de­
manda surnando lall obligaciones monetarias. coneteeeme e 
en: dep6sitos (reservas) de Bancos rniembros en Bancos 
de la Re8erva (Member Bank Deposits at Federal Reserve) 
y, el circulame en pader de los banco. y el pUblico no ban­
cat-Ic , (Currency held by Banks, and Currency held by the 
Public). Se efect un los aj u ete e de r-e eer ve e para hacer la 
serie comparable y lihre de catnbi08 debtdoe a variaciones 
en las leyea y reglounentos y de 1a dilltribucion de los depO~ 

sitos entre bancos aujetos & reg!iUnentacioDes diferentes. 
El procedimiento e e .inrila.r tanto para el tratamiento de 
los depOsitos a pi. azo como a la vista. Primerp. Be calcula 

J	 Tu.ducci6n empleada para el concepto de High Employment Ex­
penditure. and Receipt'. 
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e1 promedia ponderado de requerUniemo. de reaerva. men­
.uales par dep6.it08 (utilisa.ndo como ponderadoae.l& dia­
tribuci6n de catoa dep6.itoa en cada cla.o de loa bul.co. 
miembroa). LucIO, 1& diferencia en 10& requeri.zn1ento. de 
reaerva. prom.edio eeepecec &1 mea anterior ee multiplica 
par 1. demaDda neta de dep6.ltoa del me. &nterior. E-te 
procedimiento ee lleva .. ereeee- para cacM. me. deade ener-c 
de 19Z9. Finalmente. 10& ajuate. de reaerva para un mea 
en particular 10 conaUtuye la INm& algebraica de loa ajua­
tea menauale•• tama pl.ra 10& dep6.it08 a pla.o y .. 1_ via­
ta, de.de enero 1929." 1A baa. moDet_ria.e defi.De. fiDal­
mente, como 1_ ''ba.e orici.D.al ll m'. 10. ajuate. de reHrva•• 

E1 pruupwuto de alto empleo (Hi&h Employment Bud­
get) •• una eatimaci6n del preaupueato de 1•• cu..enta. del 
ingre.o n&c::ioll&1 • cierto Divel d. empleo definido arbitra.. 
ri&mente alto. La. elltimacioDe. de loa laatoa en alto em­
pleo aon baatante· aeneillaa. Todoa loa saatoa, exeepec par 
cODeepto de con:t.penaaci 6n par deaocupaci6n ae conaideran 
invariablea con el nivel de &ctividad ecoD6uUea. ED. CODae .. 
cuel1Cia, ae calculan loa benefidoa par deaocupaci6n correa .. 
paDdleD tea al nivel de -.lto empleo, y luejo loa paloa efec­
tivea por eate ecacepee ae ajuiR&D. en baae a deaviadonea de 
la Dorma de al to empleo. Loa iqreaoa de alto empleo ae 
obtienen IlUIdia:ate trea etapaa: a) eatimaci6D del PNB (en 
terminoa nominal ea) compatible con la def1nici6n de alto 
empleo que ae haya e aCOlidoj b) eatim.aci6D Oe loa compa­
nemea de ingr.aoa del PNB de alto empleo, ea declr. ingre .. 
ao peraoD&l, utilidadea, y aueldoa y aalarioa; c) aplicaci6n 
de taaaa de impueato de alto empleo a loa compenemea de 
insreaoa derivado a , loa que f-rven de "prGKiea" para la. 
baaea impaaitivaa electivaa. 

4	 PAra una dlacuai6n m'. dlAtallada .obre la B&ae Monetaria, -.I"a­
,e LeoneU C Andereeft; Jerry L. Jordan: "Th. Mo~ary .Ba.e 
EJl:planatlonand An&lytical O'e". Fedaral Re'erve Bank 01 St. 
Loui., Vol,50, N·S (Asoato 1962), 7_11­

5	 Para una diacuai6n m'" amplia, veaae: K. CArlaon: "ElItlmate, 
of the Hillh Employment .Budget: 1947.1967". Federal ae serve 
Bank of St. Loui, (Junio 1967) 6_14. 
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Loa pre8upueato8 de alto ernpleo y la. base mcnetar ta 
como variables quezniden acetones fi.scalell y «cctone e mo­
netaria,s 80D aCectadas mucho menoa par mcvirruemoa en­
d6genolll carrientea del ingreso. de 10 que 10 Bon orr-e.e va­
riables alterDlltivas que pudieran m.edir eete.e nllsmalJ ae­
ctoee s respectivamente. 

Reapecto del empleo de 1& Ttknica. de Re aagoa de 
Alrnon, A-J ueeeon un polinomio de cuarto g r-ado , un re:r;a­
go de cuatro perwdoa. y ambas restriccionelJ para per-fodoa

6extremos.
Su explicacion &DaJ...i1;ica para bac er UlIO de 1a base rno-, 

netar Ia &e balll. en una reviai60 breve de a mba e eecuetae r 
la escuela del portafolio y 1& moderna teori"a cuantitativa 
del dinero, arguyendoae que aruba. recanocen que un cam­
bia en 1a base monet aria afecta el gasta agregado; la pri­
mes-a, a traves de cambtoa en las tasas de interes del mer­
c adc relativas al precio de oferta del capital aumenrando 
106 gastos de inversion; la eeguada , a traves de carnbioa 
en la existencia de dinero que a au vez afecte,n los precios, 
taaa a de interes. y gastos en bienes y eervtctoa . Ade.md e , 
A-J sostienen que la base monetaria reileja ace tone a mone-, 
tarias de la Reserva Federal y, en menor g r ado , las dela 
'I'e sos-er Ia y Huj oa de oro. Par ende .Lo e c arnbte s en la base se 
encuentr e.n dominados par acc ione e de la Reserva Federal. 
En con eecuenc Ia , hacienda UIlIO de la base monetaria ee e a-, 
ti incluyendo en el modelo 'una variable rnonetaria e etra­
tegica y daramente dependiente de las autoridades moneta­
rias. 

Respecto del usa anali'Hco de la acci6n fiscal, ellos 
parten hac Iendo una revisi6n del elemental criteria kevne sta­
no eobre la ecc i Sn directa de los gastos fiscales, y La, ac­
ci6n indirect& a traves de eu efecto en Ia tasa de tntee ee . 
Tambien se pasa revista aJ. ''enfoque portafolio" de Tobin 
discutiendo loa e recece di.rectos e i ndirectos en La acttvtdad 
econoIDica y sua varfactcne e de acuerdo con el nnenctamtee­



8 

t c de lOB ge sto e del Gobierno. Finalmente lie argwnenta 
que, aua 101. moderna teart. cuantitativa ace pta que un deficit 
financiado POl' el sistema monetar-Ic serra nec e sar tamente 
expansivo. LOB gaBtos en alto empzeo , en 101. forma como 
Be han definido, induyen tanto los poe bienea y servicios CO~ 

mo los POl' pagos de transferencias, ajulitadoa de acue r do 
a 101. infiuencia de 101. actividad economica. LOlli ingresos, 
ajuBtadoB de manera similar, reaejan prinlariarneme'cam­
bios legisladoB en laB tas&a de irnpuesto del Gobierno Fede_ 
ral. mel uyenda 108 irnpuestoa de 101. Prevision Social (Social 
Security). Se incluir' de est a forma 101. segunda variable 
estrategica. independiente del nivel del PNB. per-c que de­
pe nde del m.anejo de 101.8 autoridades fi scef e s , 

Ellos ecefienen que oh'as in£luencias potenciales ae 
miden indirectamente por el modelo. Su argwnento e e co­
mo si gue: Sea Y = PNB; E ga8tos en alto ernpleo; R ingre­
eo e en al to empleo; B la base moneta ria; y Z una variable 
que r e aurne toda otra fuer&a que infiuya en el gasto total. 
Luego ae podri"a expeeear- eu relacion en terminos de los 
cambios en cada variable, 10 que da: 

(1) 6Y = f 16E, 6R, 6B, 6Z) 

10 que, expresado como UJla relacion e8timada ernp1riC&nl.en~ 

te, no", da: 

Luego suponen que I as ecctonee rnonetaria8 y fisca.les ejer­
cen una in£luencia indirecta a traveB de 6,Z. Exprel!laron 
est 0 por la eel acion aiguiente: 

E1 reemplazo de ~ en (Z) n08 darla: 
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Ell Oil concluyen que. efectuando una. regrellion de~Y 

en .f::::j:.. ~R Y ~B. cada coeficiente expreaar{a 108 erecece 
direct 08 e I ndirectoll, en tant 0 que el teJ:'mino constante ex­
prellar£a el efecto promedio de otr"l1 fuer~8 sabre ~ Y. las 
cuale~ funcionan a traves de L),Z. 

En ellta etapa. a fin de prohar 1&8 tres pecpcetctceee , 
hacen una regrelli6n entre la8 prilnera. dHerenciaa de ee­
ta8 variables. empleando 1& Tecnica de Rezagoll de Almon, 
consideraado UD& influencia de un rezago de cuatro pee ro­
de a parOl cada variable. PNB, RyE 80n rendcmiecroe tri_ 
me.tr&1es en billones de d61are8 medidoa a taaa. anualea, 
en tanto que cambia. en B lion cambia. trilne.trales en hi­
lione. de d61area. Todaa lall variable. estA:n corregidaa de 
variacionell eatadODILle8. Dade que cillDbio8 en Pt-IB. R y 
E lion cambia. de flujoll. en t anto,que carnbtoe en B lion 
cembt ce en stockll, a Lin de probar la proP'!:lJicion 1 elloa 
propuaieron el UIiO de 1011 coeItc iente e beta. 1 Para probar 
la propollicion II e:rnp1earon 101l'valorea - r'", Para probar 
1a pro pJllicion ill analizaron lall caracteri'sticall de Ill. ell ­
tructura de re:r;agoll en lall eegee etcaee • 

Ill. COMENTARIOS 

1. Para empe eae , ea ilnportante revillar allUDoa co­
mentariOIl anteriorell. De Leeuw y KaJ.chbrenner arguye­
ron, eeepecee del pri:rner conjUDto de IIUpuelitOIi que ya lie_ 
dale en la lIecci6n anterior, en awellill, que lie interellan 
por el car'cter ez6t:eno de lall variablell independientell. 
En concreto-,lIeflala.ll, que 1a Balle Monetaria ell una variable 
bueDolL en el aentido de lIer exogena eespeetc de criterios 
&cerca de la cOJ1feccion de poli'ticaa. pe r o , como la definen 
A-J, en ciertaa circunatanciaa podr(a aer no-ex6gena en el 
lIentido elltadtatico. En particular. ello11 ellti.rn&n que loa 

I	 Veale Arthur S. Goldberger, "Ecollometric Theory", JohnWil~y 

I< SODI Inc. (diclembre 1966), Nueva York, 197_Z00. 

8	 F. de Lee u.. y J. KaJ.cbbrenner, "Monetary and Filcal Action"': 
A Telt of their Re letfve Importance in Ec;oDomic; Stabilb_ti,on 
Comment". Federal aeee eve Bank of St. Louie (R"~vi~w J969)6-ll. 
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pr~.t&mo, cQnliderado. en 1& bal. mOtletllria Ion endiSgenoll. 
y que toda. vea que hay. UD& .Iea•• teDde:QCia .. que 1•• re._ 
puestae eodORenall. oca.iaDada. por .ltOIl prest_mol ..an 
cornpens.dall por movimun:Jloli en otroll c:ompon.~. de 1. 
b••• , 1& ba•• total DO .er' ••tad.{.rticarneate UDA variable in­
dependiente. Si hubiera uaa tendencia .. CQrnpene.r .Italll 
relllp1e eta•• eDt.once•• 1& ba•• monet.ria I.ria una medici6n 
adcc:uada de 1. accion mOllet&ria. Ella. coacluyen que como 
no .1 dif1'cil peu.r en que I... re.erva. DO tomacla. en pre.­
t&n\O reepondaD en eu&! quier direcci6n .. un ca.rnbio de .que­
ll•• dada, en pre.tam.a. dura.m:e el perrodo mwutral de lalll 
regr••10n••, .er!. rn'. adecuado repre.entar, antone.II,la 
pol (tica monetaria pol' UD& 'Y&riable que ex.cl uya .ltOIl -prelll­

tarnoa .. 10. baacOI miembrol. 
Tammen, ence _rguy.roD que el circulant., otro com­

ponente de 1* bal. mODetui., elltar!a ta.mbien afectado de 
maber. eDd6gena. La do~da pOZ' circulant. rellponde a 
movimientoa en el insreeo o. aJauna medici6n de laa tra.n~ 

eaccfcnee , Sin cm.barg0 2 cr.en que en eete ceee habriA un 
tnecaniamo aU1:om.'tico orieutado hacia una compenaaci6n, 
ya qua el proc.ao uau.a! pol' e1 eual e1 piblico obtielle ~II 

dreul ante involucra UII& reducci6n inictal en el e( ecetvc ell 
taj a fW!lrte 0 en eeeeev•• bancaria•• Pero de iJunedi,ato 
proporcio.b&n evidenciaa zoe.peeto de al108 reeien pae&dol~ 

..gUn lall cu.a!ell~esto DO ha. aido aat, y eoncluyen que un 
cambi 0 eDd6geno en el circu1&!1te blen puod. afcdar 1& ba­
lie monetaria. y que la ba... detinida _in inclwr circulaute 
podrCa aU UD& variable m«. apropiada. 

Adem.'. , conai der&Q que ae debe elhninar la irafiuen­
cia de I& iDfla.ci6n CD lOll iqr••oa e.t.ctivoa. Elloll peopo­
ben rea.juRar 10' Ulgreaoa del Ultimo per!odo a 10' predo. 
act ......a multiplicando lOll i1'lgre.o. de pi. eno empleo pol' W1& 

rel aci6n del ni vel general de preci 011 de .ate per{od,o con 
01 Divel SeDeral de precioa dial pari'odo &!It.rior. C\I&ndo 
lIuatraen de 1& citra actual aqu.ua citra inflada del peri"odo 
ant erior. obtieDlD I. eli f8rcmcia en ilJIreao de plena em­
pleo eJlpreaadoa en loa precioa de eate pe.rfodo. 
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Empleando esta. iunDvaeionee. replicarOD et mcdefc , 
encontrando·diferencias lJianificativas cuando todiL e , las 
h:es innovaciones ,ae cca atder-ar cn JUDi alii. 

A.] aceptaroD el argUInemo de innacion en 108 in,gre­
808 E..Bcales. y deme strarOD que cuando eUa ae incluye in­
dividual:mente DO rechaza las c cackuetonee orlgiDalee. Pe­
ro respecto de la base IJlonetaria consider_roD que el pro­
ceeo de''pelar tl la base monetaria (restando prirnero 108 prelll_ 
tlUn08 a Bancos de 1& Reserva y Iuege e1 circul &ute en Ina· 

n08 de 108 ageDl:es no-banearios) para llegar al ecacepee de 
"ee eer-vaa no totnlLdas peeeeedae" puede bacer sentido esta­
d{.ticameDte en condicionell e8peciales. pero eete proc::eso 
DO rtene relevancia economic. a.lguna dentro del contexto 
del cuerpo usual de teorfa econ6mica que ba evoluciooado 

9alrededor de 1& beee monetari a.
Este impasse entre las propiedades teoricas y esea­

di'sticas.que 1a forma reducida deber' lograr. Iue so1uciona­
do pol' A_J con 1a preseatacion do evtdecciaa para el perjo­
do muestral de que realmeme babiB. ocurrido una "compen­
sacion" entre reservas tomadas prestada•. y no tomadas 
pre.tadas durante e1 perlodo mue.tra.l de 15 eace , Hacea 
est 0 mediame una regresion entre cambio. en reeeevae no 
tomadas pre8tad.a8 y cambioe en reseevae totnadas pre8ta­
da8 ballando una correlacion 0 cOlnpensaci6n negativa. 

2;. Con respecto a nuestro segundo conj UJJ.to de su­
pue etce , Sct,midt y Waud, poblicaron un aruculo que di8cme 
e1 empleo de 1a Tecnica de Almon e tiu8tran con el artIcu­
lo de A-J la poea atencion que se da a 1&8 impl icaeiones y

10 trampas asociadall con llU uso. 
En eeeumen, 8U argUInento ccceteee on demolltrar la 

llensibilidad de los resultados cWLndo ae c&Jnbian algunOll 
parl:metroll de la tecnica. en particular: 1& duraeion del r-e-, 

9	 L. C. Ander"en &: J. L. Jo.rdan. "Moneta.ry and Fiscd Adion,,: 
A Test of thei.r Rela.tive Import.ace ill Economic Stabilhaltion 
Reply". Federal Reserve Bank of St. Louis (Review 1969)ll.16.,. 

P. Schmidt Y R. N. Waud. op. cit. Vealle a.pindice. 
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sago y el DWnero de restricciones. Seguire au argwnento 
en la praxi:rna seccion, en la cud repetiremoll au eatudio , 

3. Par Ultizno, eata ''farIna reducida" deja una sen­
s&ci6n de ",acro reapecto de cualquier modele IIl&CrOecoD.o­
mica. El meneaje que imparte todo modelo macececcne­
mica de corto plaza, toda vez que relacione el PNB con 
aceiones 6scales 0 monetaria8. es que au e Iectc directo e 
indirecto depender' de ciert as caracter{stic&s del ambien­
teo reaum.idaa en terminOB tales, come velOcidad de ingre­
80 .i Be trata de la moderna teorfa cuantitativa, 0 por la 
ela.tici dad a la taaa de interes de la demanda de dinero, 
la elast icidad a la tasa de intedi. de 108 galltoe de inver­
sion, 1. propenBi6n marginal a1 ccnsumc , ~tc .• las cualea 
dependen en cierto modo de las expectativas y otros facto­
r-e e que puede n variaI' en el corto plazo. 

Al efect uar etmplemenee Ja regrelion de A-J, no se 
adqu iere poder de predicci6n alguna. Cattlbios radicales 
en las variabl e a que afectan los coe£icientes pueden afec­
tar 1as predicciones de A-J. Lo que tiene m's probabili­
dade. de conduirse de sue resultado. es que, durante su 
perfcde muestral, el ambiente ha afectado estas variables 
a fin de hacer el PNB m's sensitivo a las accfonee mone­
tarias m's bi en que a las acetones fiscales. LawrenCe S. 
Ritter proporciona algunas evtdeectae cuando demuestra 
que durante este peri"odo la velocidad del ingreso ha sella­
lado una tendencia conetente .... cmeneae , con pequellas ba­
jas durante l .. a receaiones.1 IProb..blement e e at e 'tecbc 
afecta e l resultado de A-J. 

A fin de ilustrar este p.mto pre sentare los result .. ­
de a de la regresi6n en dos peri"odoa Inueetrales, conside­
rados distintoa en cuanto a su ambiente: uno,cuando I .. t ..... 
de desocupacion est' bajo 5 pol' c-ie.nto y}el otro, cua.ndo es­
ta sobre 5 pol' cteetc , Esto ee hal" en I .. Secci6n V. 

11 La..... rence S. Rltter. t'Pspel del Dinero ea I.. T"ol't.. K_yneaiana". 
Lecturas de Macroeconomfe , M. G. Mu_U_l' Editor, Holt, R1.­
nehart and WlnStOD. lnc., 1966. 168-180. 
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IV. REPETICION DEL MODELO DE A-J 

a. EL Modelo de A-J 

Surgen dOB problem•• e n la repeticipn del modelo de 
A-J (Ecuacion 1.41. Uno c enaLate en 1a8 eli.tinta. fuentee 
de datos. yel segundo. en el progranlA de computaci.on sa­
bre Rezago8 Di stribuido8 en forma Polinornial, empleando 
la. Tecnica. de Rezago8 cle Ahnon. Como puede verse en el 
cuadra 1. ni De Leeuw-Ka..l chbrenner ni Sdunidt-Waud 
pudieron duplicar exacta.mente el estudio original. arguyen­
do diferencia.8 en BUB programa.. de com.puta.ci6n. 

Deade- di.tiAta. fuente8 Be obtuvieron 108 detoa , LOll 
de 1& blue mooeta.ria Be eectbteecn directunente de ede el 
Federal Reserve Bank. of St. Louis. Los dat08 sobre Alto 
Empleo Be obtuvteeoe del artIculo de K. Carlsonl Z de ede 
1947 ha.sta. 1966 y. de ede entcncee de 1& publicae ion rr imee­
traJ del Federal Bank of St. Loui •• "Federal Budget Trends". 
Los datos eobz-e el PNB y la desocupaci6n ee obtuvieron del 
Business Statistic Biennial Supplement de 1971. El PNB, 
E Y R ee rnbden en bUlones de dOlares y represent an un Jlu­
jo; B se rnide en billones de dolares y representa una exte ­
teecta . Todos los datos se corrigieron de variacione.s eata-, 
c icnal e s , 

En e.l cuadro Z ee presentan t r e e enfoques distintos co­
mo manere de repeti r el r eaulfadc de AwJ. Todo s e11.os 
difieren del trabajo original. Do. de ellos dan el mismo 
result ado entre sr; uno, usando sim.plemente el peccedtmren­
to de mi'nimos cuedredc•• y el olio empleando 1 a Tecnica 
de Rezagos de AI men y euponiendo UD polinornio de cuarto 
g eadc , imponiendo s610 una restricci6n de peefcdc extr emc 
y presentando 1011 r eeultadoa para UD retraeo de cuatr c pe­
ri'od08 para cada variallle inde-pendlente. 

Por cuanto p + 1 pceece cualquiera en un eep ectc Eu~ 

1Z .Op.Clt. 



• ••• ••

• •• 

• ••

• • 

• •• 

• •

•
•• •

14 

... =- 0 

J ~ ~ 
~"Cl;

<l ~~ 
~ ....d,
~::.Dw ! ••<l .'&•
~-3';

~ .:02•= <l • 
~~'i 

·,
>

'-
'.
•• 

• 0"; ..;:' .. 
~ ~~~ <l e

";: l!l 
00 8.."
.~ ,~Ow 

<l 
• • • 
•: .3 >a_' 

~;;; ­• ·u _::.5.. ~ ~ 

= o •<l s.i :
,· ~
~-
. 

-.
~:.;~ 

•••
~ 

~ 

z 
•
", 
J 

• , ~ 

i <l~ & •~ 

~o .~w ...... '" ­• N-D .., N~ .~ 

0_<l ~-

:• °e°::. , - ';'8. 

NO' "'.... lIlI 0­j <l = O. ..........
 
...-:: '" t. 

:i ••a ~ N •~~ g 
~s u 

:e ~-3·.~ 
, 

II 15 " "'.! II 

_• <5 ~ :: 
~-3i:
I •• 

·~ ...3 2. iii 
• 

-




••

•• 

IS
 

... -~ '"... •.... .. N.<l
•

" 0 

_ N • 

<l
• •• ."

0_ 00 

-
0-

­• .,z <l" 0" 0".:;• 
.i ",;:0 Q 411 on-~

<l• N, ....... ... ... ..0
 
~ .; ..;••­. 

• ••••­ :::;: ~ f .­. .N­<l ••0- 0"2 ~e. ..
"N.••, ~~ :i N"

• 
ON

<l" 0" ." ~ eo ~:::!. 

<l
• ::gi:;;~~~ -. •• ••N' •• ••

......... _ "'... 0
 .. 
. - •• 

• •
,; ••n

.§ •I ~ • 

•

.. " .
&:5 

o 
u • • 0 

• .0o.<l ." 



16 

" c 
C 

<l c 

~ 

N 

c 

~ 

". 
c 

~ 

c 
c, 

~ 
c 
c 

c 
C. 

c 

~ 
N 

c 

N 

••'iI 
U•.. ... 
1 
; 
I 
•
Ju_ 

• W c 
~ <l 

c- C 

~ 
U 
W .. C 

c 
<l c 

" c 
C 

<l c -

~ c 
C 

s 
0 

c 
N. 
c 

~ 

~ 
C 

~ 
~ 

c 

~ 

~ 

~ 

~ 
c 

~ 

~ 

~ 

c 

e, 
0 

c 

~ 

~ 

~ 

~ 

~ 

c 

~ 

". 
~ 

C 
". 
C 

c 
c 
c 

c 
c 
c 

~ 

N 

c 
0 

c c 
0 

::0·c 

~ 

'"•.:l 
~ 

OJ 

~~ u... 
.! • 
,,~ 

e~
iO::: 
'il 3.£ 
.! 
i 
i 
.!I 
.! 

"~ 
~ •:lI 

• 
~ 

.~ 
u w 

• 
~ •0 
~ 

0••••u c 
~ 

w c ~c c 
0 - c c

<l . . 
0 c c ~ 

.. 0 ~ ~ ~ 

c. - N ~ 

<l . 
0 c c c 

" c -c - ~ 
c ~ 0 ".<l c c c 0 

0 

w c ~ ~ c 
c c - c

<l . 
0 c 0 ~ 

.. 0 -c - ~ 
c c ~ ~ 

<l . 
0 c c c 

•••u 

! - - N 

0• •.. - ­

c c 
~ c 
c 0, 

~ c 
C 0 

c 0 

~ c 
c 0 

0 c 

-c c 
~ C 

~ c 

~ 0 

~ 0 

0 c 

~ ~ 

0- ­

-c-
~ 

~ 
C 

0 

-c 
~ ·0 

~ 

N 

~ 

~ 

~ 

0 

•i 
.g 

.,.~ 
Ji­

• 
~~ 

•~
••• loi"" >­••• ~ •c
• • • 
~ • •c c
• • 0• •~ • ••u • •-u • ~.. ••• • •• •u u • 
• • • 

•.... =l ~ 
A •• 

-




17 

cfideanc de dos dimeo.iones yacen en iiLlgu.n polinomia 
de grade p que pase a trav~. de ence , fij&tlodo n (el DUme­
1:'0 de ccencientee de re5&ga) igUAl a p no involucra reatric­
cio D aIguna; en eete caeo la tecnica de eeeagoe polinoInia_ 
lea y de m.l"nin1o B cuadractos 80n identica•• Eete ee el ca-, 
80 eli mi ecuacion Z. En e Be c a ec tenemos p = n ': 4. 

Luego la duda consilrte en 81 A-J hec en eaec eea.lmen­
te 0 coeatdeeen que 1 a relrtricci6n del perloda exteemc cer­
cane debe eer cera, Buponiendo que no hay e£ecto en APl'<B 
de boy. proveniente de un awneDlo en ~B. ~ R 6 ~ E. 
maftana. 8i eete iiltiJno fuese e1 ca eo , D awnentarla a 5 y 
P <D DOS dar{,a, D - P = 1 r-e str iccicnea , Por Ia rnanera en 
~ue el Ioe preBentaD 108 coeBctenree Beta (coDBideranda 
(5t + 1 = 0 y"&t - 4 = 0). eete wtim.o parece tener m~8 pro­
babllidadea de eer au caso , A.r. considerare mi ecuacian 
3 en el cuadec Z carno 1 a repeticion de su ecuacion 1.4. Es~ 

ta ecuacion ccenema J.a. concl ueion de A-J al probar las 
proposicionee. En el cuadro 3 108 coe ncteeeee Beta ee pre­
ee eeae para el eat udia de A-J Y para znis ecuacione e 1 
(que es igual a Ia Z) y;). 

Los coeficientes beta toman en consideracian la varia­
cion pasada de cambi as en cada variable independiente r-e­
Iattva ala variacion paaada de cambioe en e l PNB. EI ta­
Inafl.o de los coeficientes beta ae toma como una rnedic rdn 
de la contribucian relativa de cada variable a 1 a variacian 
en el PNB en el per Iodc paaadc , De acuerdo a esta r egfa , 
A-J concl uyen que los ceetfc tenree beta proporcio nan pr-ue-. 
ba de que cambi08 en la base monetaria son muchc !Dayo­
rea y compatibles can evaluaciones te6ricas que 10 que sop. 
las cambios en gaat08. For ella recbaean la propoaicion 1. 
Se puede derivar la misma conclusi6n de mi ecuactdn 3. 

Para probar la proposicion II ellos cmnparan Joe c ce-, 
hcieDlea de regreei6n relativos a eue errores est!ndar (va­
loree t). Ellos dicen que para aceptar la proposicion 11, Joe 
va.lorea t para E deberlan aer mayores que a:q~llCil para B, 
porque valorea t mayore e dan mae confianza en 10 s coefi­
cteneee de regreai6n eatirnados. Un examen del cuedrc N"4 
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confirma de nuevo au concluai6n. 1.. cuef , de ecueedc a e a-. 
te criterio. dice que la proposici6n II deber!a rechazarse, 
porque 108 valoree t 80n en general mayores para ~ re­
zagad. y 1& swna. de 108 ~B rezagado8 que para 1·08 cor rea­
pondientea a c». 

La p.t'opoaici6n ill se prueba examinando las cazec.te ; 
r{.ticas de 1& e steuct ura del rezago en 1a8 eegeeetcnee , La 
propoaici6n ill im.plica que 108 coeficiemea beta para ~E 
debea eer mayores que 108 para.ti.B en el tri.n1estre de un 
cambia y en 108 que Ie aiguen de inmediato. hnplica tam­
bien que 1& re8p.1eeta principal del PNB a las ecctone e fis­
cal ea ocurre dentro de menoe trimeatrea que 8U reapuellta 
a 1a8 ecctcee e monet aria•• 

Un e:K&men del Grifico N"l induce a un rechazo de 1& 
Propoaici6n W. 

SegGn rni ecuaci6n 3, todaa eatall pruebaa dan la8 mte-, 
mas conc1uaiones como 1a. obtenidaa por A-J. 

b.	 E1 ar.umeato de Schmidt y Waud. .obre el u ee de 
la T'cnica de R.ellacoa de Ahnon 

Schwdt y Wa.ud citan el estudio de A-J como un ejem­
plo de c6mo ae da un uso arbitrario a. Ia Tecnica de Reza_ 
808 de Almon. 

En primer 1 ug a r , arguyen que A-J no tuvieron nec e-. 
8idad de restrint:irse a c:onjuntos de re8re8ione8 COn la mi8­
rna duraci6n de rezago para cada variabl e i ndependiente. 
Suponiendo que e.te habrra de lIer el Ca80. elloll eoeeteneu 
que A-J debieron.a 10 menos , haber buscadc la 6ptima ecue e 

ci6 n de regresi6n por el criterio de minimiz&r el error 
est ~dar de regresi6n, y haber visto si lall conc1ullione. 
8ugeridas fueron en a1guna forJn& distinta. a las que ellos 
informaron. 

Empleando e ete criterio. buscaron hasta ochc peefo­
doe hada atris. y h&11aron que un retraso de lIiete per{odos 
con restriccione. de per{od08 extremos cia el, error estin_ 
dar mi'nimo. Sus resultados y los mros aparecen en el CWl_ 
dro 5. 

En sus resultados, las diferentes conclusionell que pue­
den derivarse eeepecee de l.s de A-J 80n rn's l!JignHic:ativas 



Cua'ko ~. 5 

E1 UlllmaDl:o da Schmidt., 'III'."d aoua -.l n·truo del pIIdodo. 
mbUni... ftdo al arl'Or dal cuadrado. =aat-,aodolaa reatriCClo,..a,.,......
 

(I 195Z - U 191.9) 

Schmidt _ VI.w:I. 
Error eat'ndar m(rri~ 

InO ro,atritt,ida. 

Duphca<:,on d.. l 'raba~ 

jo. Er.o. eatinda. 
rntnirno "I'&'.in8,,10. 

c 
1:>" 
l,90 

(Z, )<}) 

1:>£ 
0,46 
fl.61) 

~R 

0,19 
( 1,")) 

4,1.3 
(Z,73) 

0, ae 
(l,07) 

0,04 
(0,1 b' 

6,51 
(4, 9~) 

0.14 
10,b7) 

OJ .az 
(I ,0-1) 

a. ",71> 
(4,401 

-0.19 
(l,04) 

-O,U 
(0,51) 

b,iI 
(5,6Z) 

_0, )J 

(l ,3D) 
'l.07 

(0, l3) 

, 4,1.8 
(l,7l) 

_0.46 
(Z, (Ill 

_o,n 
(0,16) 

4,64 
f), lZ) 

_0.60 
(Z ,1101 

_0,01 

[1l,1l41 

• 1.1.9 
(l ,01.\ 

_0, J9 
il ,'}ll 

_0,14 
(0,51) 

0,11 
(0,56) 

_0, S! 
(1. ,10) 

(1,(14 

(O,I&) 

s _1,81 
(1,34) 

~(I,04 

(O.lll 
0,05 
(O,U) 

-l,Zl 
(Z, S(I) 

~O, 13 
(0,18) 

0,18 
(0,70) 

6 

, 
_3,1.0 
(Z,Z4) 

0,00 

0,2.7 
11,11) 

0,00 

0,19 
(0,691 

0,00 

-4,62. 
(l,061 

0,00 

o.aa 
(1,111 

'J ,DO 

D,Z5 
(I ,0 J) 

0,00 

Sum" II,l8 
\3.49) 

-0,04 
(0,04' 

_0.01 

(0,051 
14,80 
(4,Ol) 

.0,15 
(4,(lZI 

l,fH 
(0,611 

Conatanta ),00 
(I .en 

o,5'} 0,56 

S.!:. 4,01 4,04 

D. W, 1,9l 1,98 

0.51 
jl,161 

0,18 
(0.90) 

Nota,	 Lo. coefid.. .,t... d e ""8.e.,6... ao., la. cif.. a ••upol!r.o ..... y 
.u. valo.. ee "t" aparecen t.jo cada coefidente entre poa.;;n_ 
t ••i •. Loa Rl ae ajusta .. por loe If ..adoS de Libe .. t&d. S.E. 
lOa 101 error eattn<la.. de ,a eeHrnad6n, y D.W, ee 101 eOla_ 
dtgraro Durbin_W .... oo. 



J:1 arl_lll", ... Sc"-l.. y Wawi --.oai.1Ido lIu&l ..atraM Ul 
P!'rCodo para taoda Y&rt.abla _plicaUon pon...iD r ..trled...... ILl 

parCodo• ..arerno. 
II 195Z - U 19681 

Scbrnldt 1 Wawd DupHc.... l6n del lraba_ 
J::r'ror ...t&..d.a.r rnC_ Jo. Err",r e.c,{odar ..,f_ 
nimo rIC reetri..,ido ltimo .... uetri",ldo 

6" 6E 6a 6- bE b • ,...0 1.1I 0,01 0,59 -0,15 0.88
 
(0 ••'1 10.171 (1.801 (1,18) (0,44) (Z,15)
 

6,12 0,5) 0,04 1.90 0.35 O,Z4 
Il,54) (1,51) (0,16) C4,)5) (1.19) (0,91) 

z 1,06 -c.ea -o,ll 8,15 -0,19 -c.ca
 
(1,840) tu,10) (0,16) (5,45) (0,881 (0.111
 

a .... -0.5. -o.l9 5,11 _0,69 O,OJ 
(l,86) (l.161 10.881 fJ,HI (l,88) (O,ll) 

•	 u.sa ..... -o,ll 0.30 -0,63 0.09 
(0,408) (1,891 (0. (9) 10,181 (l,5l) ( O,lll 

5	 o.ra -e.ra _4,40 _O,Ol 0,06_, ,II 

(I ,ll) 10,51) (0,441 Il,16) (O,Il) IO,l31 

•	 _40,95 0.7) -0.19 _6,19 0." -0,11 
(2, (4) (l.511 fO,601 lJ,UI (2,461 (0 ;461 

1 _1.86 0.21 -0,61 _1.59 0,14 .0,54 
(0.841 fO.831 (1,55) (0.8Z) (0,53) (1 ,51) 

Suma. 10.31 0.66 _1.01 ll,Zl -0.59 0,65 
lZ.(0) 10,59) (0,101 (l,nl (0,95) (1,10) 

Con.lallle: 4.1I l.l4 
(2,l5) (1,28) 

a' 0,62 0,61 

S. :E • L85	 ),83 

D.W. l,06	 Z,U 

Notal Lo. c04flci.ar.•• 4a r ......i6.. ean. lAt.. dlfoa. eUP!'rlor.a, 1 
.ua "aJor.e ''t'' .,..,..__ ba.Jo eada eoelid......nlre par".. _ 
t.al•• Lo. R2 •• aJ .. .t.azI pItI' loa Iredo. d. hbertad. S. J: • 
•• alerror ••Uad&:r "la e.clnl.aet6 ... 1 D. W ••• e.I .lJlaa 
dCt:... ta DurbiD_W-.l_. 
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Cuadra ro' 1 

AI'I_ldo .. 5clunidt ., "awl COIl dl&I.....la••• -t ",.-tra_
 
del p".. (odo y pufttoe fi.II&l•• lOa 1I'••u ....J.4D.
 

(1 19S1 ,. U 1908'
 

5c:hrnldt Y "."d Dupllca"U;o d.l Iraboa. 
Error ••t"-dar m(nimo Jo. Enol' ad..da.. ml. 
no natri"lido. Ilirno Do ........ i ...illo. 
Relr•• o v.... i.bl. ll.etr••o variabl•• 

AB AE AO AB AE Ao 
0 1 • lot. -0.02 1,20 1." -4:1,0," 1,U. 

(-O.OS) (l,n) 10.101 (-4:1,181 (.lI,U)(D ...' 

6,01 0." -0,89 .... O,lI -0,51 
IJ. HI (1.241 (_l,17) 15.UJ (I,Dl) (,.1,501 

z 6,87 0,19 0,6' 8,58 -4:1,17 D.!» 
(4.1~1 (0. lSI (1.681 (5.88' (-4:I,'JO) It. 54) 

] .... -0.65 -0,62 ",79 -0,16 -O,Z4 
(l.6S) (.Z,61) (_1,6001 IJ .1l.) 1-1.16. (-4:1 .61) 

1,34 _1,11 0,20 0,16 ..... 0,4'• 
(0.961 (-],611 (0,48) (O,U) l-l.8ll (I,UI 

• _2,26 0,68 .),29 0,,11 
(_1.19) (l,U) (.2.61) (0.81, 

6 .... 31 ",M 
I_J,151 (.l.UI 

, • 1,03 -1:....
 
1_1,97) 1-1.111
 

J .51• '."(I .56) (0.91's._ ·14.15 0.51 15.65 .1.ZJ I.n 
14.5'71 1-0,'" 10.55) (4.16' (.1.'61 

-0," 

(I. ''I' 
COIllt.ntl , .I.U 1.14 

(1 •", (0.81) 

0' o.~~ O,~.1 

S.E. l.~] 1,81 

D..... 1 .19 .1.0] 

tolotal La, c:_fLd.aI.1 _ nlr.116. lOll I.. cUra. 1111081'101'.'. y 
lUI ".anl "," 'ponIC.1l ~Jo c .... c_fL<:t.... '''1'' p8r'lItl. 
lie. Lal 11..1 _ aJuetaa pol' lal Iradoe _ U~rtad. S. E ••• 
• 1 error .It'odoar _I. 'It1=&c16lo. yD .............tadCa;ra. 
fo Durbtll_...."_. 



que en WI resultados pa~a el ttliezno argwnentO. 
Sim.Uarn:J,eate en 10. cuadro. 6 y 1. Ie liberan 1al rel_ 

triccione. de per{0401 e.ztremol. Primero. en el cuadro 6 
dUplicamoa lUI conclulionel de que.liberando 11.1 reltric­
ci.onee de perlodoe utrenwe, un resago de ocho peri"odol 
miJlimizar{a e1 errol' elt'-nd.ar de la regreei6n. En e1 cue­
dro~7. ee obtieaen reduccionee adicioual.ee en el errol' ea­
t'-ndar de 1& rogreli6n v&ri&ndo 101 per{odoe de re .... go de 
cada variable independieate. En eete Ultimo ceeo , h&1laron 
que ocho per-lodoe retraeadoe para ~B, ct ecc per{odol re. 
traeadol para ~ y cuatro peri'odol retrasadol para f::j:t 
darian la regreei6n 6p1in1.a COD un polinom.io de c uetr o 
gradol y ningUD& reatricci6n de per{odol e.ztrerno•. 

Su argwuento cODaiite en que, a meDol que Ie tuvte-, 
rao in{orJnacionee a priori reepecto del grade del poliJ::Iomio 
que 10. coeficieDtes podr{an imponer. ee epeetc de la eetruc­
tura de 1.a variablee iDdependientee. y reepecto de I.e ree­
triccionee de per(04os extremce , ee deberia tener cautela 
para ver toda cwnbioaci6o pooeible de ella. y bulcar la 
mej or regresi6n minimisando IU error elttndar. Tal pro .. 
cedinriento podr!a cambiar lae conclueiones de A-J. 

En particular. ballan que, segUn eu ecuaeion en el 
cuadr-c 7. el &!'gwnento que proporcionaron A.J para expli­
car 101 cambioe de eigno de 101 eceneteeeee ya ha !iejado de 
eee v.uido. E. dectr , e1 efecto tldeapiazatniento" de 10e gae­
toe fiecalee lIohz'e 1011 galto. privadoll ("crowding outlleffect 
of govermnent expendituree on private expenditures), puede 
explicar un cambdc de signo, pero no dce , como 0 curre en 
eu regrelion. Ade~I. 101 re.ultadol originalee de A-J 
no sefi.a.lan cambioll significativo. en loe eignol para. 10e co­
eficientee de l:::::.B y l:::::.R como apar-ecee en la ecuacic5n en 
el cuadro 7. 

Mie re 11m tados no reproducen exactamente aqueUos 
de Schmidt y Waud. pero eu argwnento pe emanece vi.lido 
relpecto de reduccione. suceeivae en el error eeti.ndar y 
los cambio. significativo. de aigno en todallas variables. 
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v .	 MUESTaA MAYOR Y SUB-MUESTRAS 
SECUN TASAS DE OESQCUPAClON 

En eata aeccioD hare dOB cosas. Pr Imeec , awnentar 
el perlodo mue etr-af conaideeeadc datos deade el priIner t r L, 
me st:r=e de 1948 a.1 cuarto triznestre de 1971. 0 sea , un au­
mento de nue ve aBoa respecto del perlodo rntlelJtral cetg t­
nat . Segundo, dividir este nuevo pel"lodo mue ereaj en das 
eub cmue atraa de acuerdo a nivelea de deaocupaclon. El 
pri mer peri'odo aubarnuestra.l incluira aquellos ailaB en que 
La tasa de de ao cupac tdn era. inCerior al cinco pOl' ciento, 
yel segundo perfodo sub-muestra.l incluira aquellos atlas 
en que la taea. de deaocupacion era. superior al cinco pol' 
c recto , 

Esta. es una mane r-e arbitra.ria de delinir los aaos de 
depree ice , perc para. un primer orden de aprariDlacion me 
intereso pcr vel' IIi hay un ca.r:nbio l'ignHica.tivo en las con­
clusiones derivadas del arti"culo de A-J. 

La ecuacton a uaar-ae sera. prec i aaznente la que es­
toy conaider-ando y que repite el estudio de A-J (ecuacion 
3). es dec i r , cons iderandc r4'traltOs- distribuidos con lao Tec­
nica Almon con cuatro peri'odos de rezil.go, restricciones 
en ambos per-Icdoe extremos y un polinornio de cuarto gra_ 
do. Se bace e eto para permenecer- dentro del espi"ritu de 
su modelo. 

En el cuadeo 8 se dan los resultados para 108 tres ca­
SOIl~ el peri'odo entero: y unbas eub-enue etr e e . Para el pe­
ri'odo entero e e puede ver que la auma de 108 coeficientes 
retra8ados ee hace est adtstiC8.!nente mas significativa pa.­
ra!:::..B y !:::..E. pero DO para!:::..R. El termino ccnarent e 
awnenta y se hace estad1eticam.ente significativo. El error 
estanclar aument a. 

En general. para el perCoda entero y para Iee subrnues­
tras, lOll resultados 80n sim.ilue s a los de A-J. Los coe­
ficientes beta siglJ.en sienda lD&yorell para ~ Bvque los 
correspondientes para!:::..E. Ademas, la rnedicion del apor > 
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Cuadro N° 9 

:Mediet6n d. 1a importaneta re1atlva de 1a. acetone. manetarla. y filledell 
(Caefieientea Beta) 

II 1949 - IV 1971) 

Peri"ado entero No de pre ai6n Depre.i6n 

Trime.tre £::'B £::'E £::'R £::'B £::'E £::'R £::'B £::'E f::.R 

t + 1 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0;00 0.00 

t 0.17 o.1Z 0.15 0.18 0,01 0,01 O,Z2 0,14 0.06 

t - 1 0.Z1 -O,OZ 0.03 0.38 -0,02 -O.OZ 0.12 -0.01 0,06 

t - Z O,Z3 -0.16 _0.05 0.Z9 _0.2Z -0,05 0.13 -0,05 _0.03 

t • 3 0,10 ...0.15 0.00 0.01 -0.35 0,01 0.23 0,06 -0,09 

t _ 4 0,00 0.00 0.00 0.00 0,00 0.00 0,00 0.00 0.00 

Suma = 0.11 -0.21 0,13 0,86 -O,5Z 0.01 0,71 0,14 0.00 !:l 



~ 

~ 

Cuadra N° 10 

Medici6n de 1& confiabilidad de 1& r e epceeta del PNB a las acciones monetaria. y necatee 

(valores t de coeficientes de regresi6n) 

Per!odo entero No dapresi6n Depresi6n
 

Tritnestre ~B ~E ~R ~B ~E ~R ~B ~E ~R
 

I 1.56 1,41 1.81 1.51 0,76 0,23 1 ,06 0,91 0,41
 

I _ 1 3,14 0,33 0,48 4,18 0,26 0.42 0,72 0,08 0.42
 

t - Z 2,77 2,49 0,70 3,38 l,82 0.98 0,78 0,39 o ,ZZ
 

t - 3 0.97 1.89 0,06 0,12 3,16 0,12 1,17 0,41 0,60
 

Surna = 7,36 1,50 0.91 5,91 Z,73 1 .23 4,06 0,49 0,64 
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te totaJ. a travea de los euatro trirneatrca, y 1& surna de 
1 Dlil coeficiente iii heta para ca:rnbio8 en 1. base monetaria, 
aon :rnucho mayores que aquellas para cambios en los gas­
eoe • Los eatadl'grafo8 ..t ta.mbien son rna-yores para cam­
bios en 1& base moneta ria que en 108 gastos; 1& estruetura 
de rezagoll (gritfico N°Z) tambien [avorece las acc tone e 
monetaria•• 

Sin embargo. 10 que ell im.portante notal' 80n 101i ccun­
bios relatival que ocurren cuando conetderamoa _mba. ecb­
muestras aparte ..Los coeficientea beta cambian lIign08 pa­
ra la l!Jurn. que r-e pr e aent.a el e Iecto toW de los galltoe fis_ 
cal ell. Durant e al108 de deprellion ae btc ieron positivo... 
10 que es compati ble COD 10 que n08 dice la teorla macro­
economica. Adem's ae reduce 1& i.Jnportancia de las ae ; 
ctonee TIlonetarias, 10 que tambien e a compatible con la teo­
ria macroecon6rnica. £1 efecto total en los ingresos en 
ambe e 8ub-muestras es estadfstiearnente no -significativo. 

En resumen, una variaei6n aimple del model a tnctu­
vecdc una rnedtctSn de 1. depresi6n y aplicando el modelo 
ea per Icdoe <liferent es proporciona sigm fieativos eambioa 
en laa conclusione a del estudto de A.J. 

Se obt uvieron 108 miamos r~sultados euando Cue pro­
ce aado eon una variable dietinta repreeentando Ia accion 
fiscal: Se incluyo RME representando i.r:lgrea08 de alto ern­
pleo :menoa gasto de alto empleo en lugar de Ingz-e ao e y gas­
tOB pol' aeparado. Este modelo dio los mismoa cembtce aig­
oilieaUv08 en 108 coefidentea beta para a408 de no cde pee-, 
si6n y de depresion. Para los ati08 de de pr-e ai.Sn ee hicie­
ron negativos, 10 que serra nuevarnent e compatible COIl la 
teorta mac r oeconcmica , Autnentoa en el auper'vit pee au­
puestario de al to empleo afectarean negatiVlLUlenle los cam­
bios en el PNB. Los cuadros 11, IZ y 1l presentan e eeoe 
ee eult adoa , 
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Cuadra N° 12. N 
~ 

Medlcton d. 1.. importanell. rel ..Uvl. d. 1.....cc!an•• monltari ... y (beal•• modelo Z 
[Coe Lic i e nte a Beta) 

Per-fodo entero No de pre e i dn Depresi6n 

Trimestre ,6,B ,6,RME ,6,B ,6,RME ,6,B 2>RME 

t + 1 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

t D,ll 0,01 0,18 O,OZ 0,2.6 .0,05 

t _ I 0,2.9 0,05 0,33 0,02. 0.17 0,08 

t _ l O,ZO 0,09 0,2.0 0,09 0,13 0,03 

t - 3 0,04 0,08 .0,07 0,17 0,19 .0,11 

t - • 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

SUlJla o.75 0,2.3 0,64 o•30 0.75 -0.05 



Cuadro N° 13 

Medicl6n d. la conAabUldad de la n.pu.eta d.l PNB ala. accloa... 
monetarla. y fiacal •• 

(valoree t de 10. c ceHc iente e de regreBi6n) 

Pe e Iodc enee r c No depreBi6n Deprui6n 

Trilneetre lI.B l\.RME lI.B l\.RME lI.B l\.RME 

t 1,94 0,21 1 ,45 0,25 1 ,31 0,36 

t _ 1 3,32 0,98 3.47 0,34 1.09 0,82 

t - Z 0.73 1.50 2,24 1,40 0,88 0,38 

t _ 3 0,41 1,00 0,61 1.97 1,05 1,02 

Suma. 8,71 1,73 6,06 1 ,94 5.12 0,23 

~ 
~ 
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VI. GONGLUSIONES 

Una breve revision de 108 comentar-Ioe anteriores y 
la clasificacion del per fodo muestra.l en dos eub vmue et r ae 
de acue r-do a los niveles de de eocupac i Sn , permite una c r f­
t ic a severa de la forma reducida de A-J pa.ra probar pro­
posiciones tan importantes respecto de ac c tone e fiscales y 
monet arias. 

La dificultad de introducir en la "forma reducida" va­
riables exogenas en el sentido de "ccnfec c i cn de pol.Itic aa!", 
las c ual e a sean al rnismo tiempo v'-1idas con respecto a la 
teor-Ia econcmlce y a las conatde r ec tonee eetadfettcae del 
model 0, conaettuye un priIner conjunto de c r-It ic a s , Si uno 
sigue leal a las conaideraciones e et.adfat.i c a s , bien puede 
terrninar COD un modelo carente de int e r-pr-et ac i Sn ec.on6mi­
c a respecto de las propasiciones a probarse. Si uno sigue 
leal a las relaciones anali"tica8. puede violar importantes 
propdedade a e8tad18tica8 del modelo. Este Ultimo parece 
ser el ceec en el modelo A-J • 

El empleo de 1 a Tecnica de Rezagos de Almon invita 
un segundo conjunto de cri'tica8. El empleo de La Tecnica 
.AJ.mon supone consideraciones a priori respecto del mcdejo • 
Si estas c onstderac ioaee a priori son verdaderas, entonces 
el modele gana prec ision. Si las ccnetderac tcnee a priori 
no son veedade eae , entonces el modelo puede estar sujeto 
a estimaciones sesgadas e incompatibles y conducir a prue­
bas no-vilidas. Los supuestos de A-J sobre 108 parimetros 
a uearee al apl tear 1 at ecnica no estan bien justificados. 
Por 10 tanto, uno se tienta per dudar de su validez y probar 
otr ae combinaciones. 

Por Ultimo, aplicando sentido corndn en mac r oeccno­
mfa r eepect c del debate entre Fi8calista8 y Monetaristas, 
una 8imph: e8tratificacion de Ia muestra en all08 de depre­
8ion y no-depre8ion demuestra que alguna8 conclusiones 
80n sensitiva8 a e stoe Cam.bi08 en 1 a coyuntura len que las 
a c c Ione••e colocan. 

En resumen, el a.n'-1i8i8 macroecon6IIlico parece ser 
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mas c ornplic ado y sensitivo a los carnbiOB coyunturales de 
10 que 1& teori'& econ6mica aupone sea el ce.ec , al menoe, 
en la forIna r educ ide que A~J aplicaron. En este sentido, 
el ernpleo de tecmcas sofiaticad4s como 1a Ttknica de Re­
zagoB de Almon puede ayudar mill para abrir el debate en­
tre lOB ecoecmeer ret ae que para ayudar a explicar el InUlJ,­

do real. Para prohar proposicionea tan importa.otes como 
las que A-J prueban en a,u art Iculc , e e probabl e que Be ne­
ceaitaran modelos m'-s elabor-adc a para tamar en cuenta 
otros aspectos inlpo rtantes de la tear"a rnac r oeconorruca, 
108 cUales,sltienen importancia en este debate. 5i e ete Ul­
timo ha de set el ce eo , las pruebas de A-J sobre las pro. 
poefc i one e I, lly III pierclen v&lidez. 

Eata Ultima cueshon refuerza el corolario a.l criteria 
de que el tamafl.o de 108 rnukt i pl ic ador-e s depende del est a_ 
do inicial de la eccecrnre , una busQueda de multiplicadoa 
res COD vakoree num.ericos "e etable a' 0 conatanre e serra 
prob-blemente improductiva. lJ 

Il 
Bran_on, W. H., Macroeconomic Theory and Polley, Harper 
., Row, Publilher., 1911, p. ll5. 
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APENDICE 

,CODlIiderese el modele de r-eeagoa rnc{s simple. 

(I) 

donde Y e a el valor de la variable dependiente Yen el pe-._ t 
r Iodo t, Xt, Xt_l •••• Xt~n Bon lOB valoree del regresor X 
en lOB per-Icdoe e . t-l, ... t-n; y E; e e el valor del residuo 
en el pez-fodo t , Notese que el regresor X ina uencia la 
variable dependiente Y ccntempoeaeeemeoee y con un reza­
go de hasta n periodoe , 

Mientras la longitud del r-e aag o , n sea finita y rnenor 
que el mimeeo de observaciones, loa ccenct eeeee de regre­
si6n (0 "ponderaciones"l w i pueden eat irnarse mediante la 
sencilla aplicacion del metoda de mfnlrnoa c uadz-adc s , En 
efecto, rTlieotras los residuos Et ee comporten en forma 
"adecuada"l las estintaciones de mjmmoa cuadrados corres­
pondiente tendr;[n las propiedades optimas. especi abnente, 
ser;{n insesgadoa c on etetente e y eli dentes, y c cnduc i r an 
a test v{lidoll ac ez-c a de la9 hipOteaia reapecto a las ponde , 
eactone s wi . 

A pesar de e eee e deseablea propiedades de los estima­
dor e e mfmmo cuadrados, sin embargo, puede a veces sen­
tirse la impresion de que los estima.dorea mi.'nimos cuadra-, 
dos no son 10 suficientemente peecteoe • en algun sent ido . 
Por ejernplo, dentro del pr-e s ent e contexto ae da a m.enudo 
el c a e o , de que exiata un alto g r-ado de rnulticolinealidad 

•Traduccion del punto dos. del art{culo de Pete e Schmidt y Rcge r 
N. Wa.ud:'Ibe Almon Lag Technique and the Monetary ve r au a
 
Fiscal Policy Debate"JASA mae ac , 1973.
 

1 E. dec i t- , identica e independientemente distl:'ibuido", ccnloeme 
a una. N (0 ,q-i.). 



3. 

en la. variable. Xt. Xt_lo" ·Xt-n; como resultado de ella. 
la mayor!.. 0 todos lOB coeficientes de regresion estiInadoll 
podr"n ser estad1stica.mente insigDificaDtes~ e inferenciall 
poderosas aceeca de la. ve edadeeae ponderaeione.. aer"t:!­
imposibles de bace r • En t&1 c~L80. una. 801uc:i6a..aJ. proble­
IDa es introducir informacloD a priori en el proceso de es­
tinlacion, tlpic&mente mediante 1& inlposicion de eeetetccko , 
nes para las verdaderas ponderaciones. Esta es una solu­
cion al problema debido a que introduciendo tales re st r tc., 
ciones, .i aca.ao 80D verdaderae, eonduc Iean a e st Irnec Ione e 
que son Inee egedae , consistentes. y ml.ll eficientes que los 
eat irnadores mlni mos c ua dr-a do s ; los test de hipot e ai e que 
conciernen a las ve edade e e e ponde r ac ione e serlo v~idos y 
mas pode r o s o s que e queIl o e test besadoa en La eettmecIdn 
por mfnimoa cuadeados . Por ot r a parte, debe enfatteae ee 
que el hecho de Irrapone r r eet etcc rone e que no son ve edade e a e 
nos Ileva a e et Imado r e e ee egadoe e inconsistentes y a test 
que no son verdaderos. Z Debe queda r en c.l ar-o , entonce s , 
que restricciones a priori no de Bker an tmpone r ee en forma 
casual 0 e i n penea e se dos veces; a no ser que las ee etc ic-, 
ciones sean ve r-dade r a e , efl a s generalrnente s6lo ernpeo r an 
1 as co aa e , 

La eeencta de la Tecnica de Rezagos (0 Reaagoe Poli ­
nomiales) de Almon3 c one i ete en e attmae el modelo de re­
aag oe distribuidos sujeto ala r e st r-ic c i Sn de que las ponde­

2 
E. c ier-tc que 1& imposicion de restricciones erradas pueden en 
ciertos c.sos proporcionar estimadores que tienen un me nor 
error cuadrado media que los estilDadores rni'nirnos cuadredc s , 
a l menos para algunos va10res de los parametros. Sin embarlJQ. 
aun en elite c aec , los test de hJpOtesis com.unes no _ran validps. 
Aun mill, resul ta de algun& 10rma dificultoSQ detectar aquellos 
casos en qutll una reetriccion errada dism.iDUye e1 error cu.adra­
do medtc , vlase Toro_Vi-earrando, C y 'Wallace. T. D. "A Test 
01 the Mean Square Error Criterion 10r hlltrict 1011. in linear 
Regression" JourDIIJ. of th_ AuJari CaD. Statistical IUliSOCiatlaD,63 
(June 1968) 558-7Z.. 

l	 Almon, S. "The Distributed Lag Bet_ea capital appropiation and 
Expeditures", ECODouWtrica n (eeeec 1965), 178-96. 
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eac icnea lIIigan un polinornio de grado p. En forma ex plfc i -. 
ea , Be eupone que exist en par'metros,),O' .AI'" ,\ P 
tale II que 

+1 Z/' +.•... +,\ ,P 
P 

i = 0, 1 ••••• n (ZI 
P~D 

Esencialrnente. 10 que esto bace ell reducir el mirne r o 
de par,{metro8 desde n+l (wO. wl ••••• wn ) a p+l(AO'''\l.~.~I. 

4Kn1enta eteee una exc ej ente y legible descripcion del pro­
cedimiento i nvcduc eado en 1& estiInacion de 108 "nuevos" 
par{m,etroll (AD- ,.\1 •••• '~p) y en 1& traosform.acion de es­
tos en las pcedeeactcces origiDales (wO' wI_" oWn)' 

Cuan restrictiva esla condicion (2.) depende, pOl' cte r , 
to,en 1 as ma.gnitudes de p y n , En el Ca80 extremo en que 
p = n, eata. no e e ninguaa restrieeion. ya que cualquiera 
n + 1 puntos en un eapa.cio Euclideilno de dos dimensiones 
vacen en algUn polinomi 0 de grado n que pase a traves de 
e lko a , Por otro Lado , si p ~ n , eatonc e s sl que ea una r-ea­
triccion el suponer que n i- 1 ponde r-ac i onee yaacan en un 
polinomio de g r-ado p; para un D dado, la restriccioD 8er{ 
mas aeveea mientras rnenor sea p , Podemos iDtuir. de he­
chc , que renemoe eeenc talmenre D _ P reatricciones, ya que 
gaDamos n - p grados de libertad al reeznplazar los n i- 1 
parimetros "antiguos" por loa pi-I pariUnetros nuevoa , 
De ahl que aeleccionar n=p no involucra restriccion alguna; 
en e eee caec , 1a tecnica de rezagos polinomiales y 1& de 
ml'nimos cuadeados SOD identicas. 

Finalmente. al igual que con cualquier otra restric­
ciOD a pri.ori, imponer la restriccion de que las pondera-
c toaea yace n en un polinomio conduci.r;{ a esti.rn...c tone e m{8 
eficientes y a tests In'S poderosos en 1... medida que la res­

• •

Kmenta. J. Elemeat. of Econometric.•. Nueva ygrk: Mac Millan 
Co; 1971. pp. 49Z-3. 
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triccion sea. verdadera., y conducir' a. e stiznadoz-e e eeege­
dos e tncooeteeeeeee y a tests falsos e i la restriccion es 
CUsa. Esta. segunda posibilidad debe macrener ee en men­
te, especialrneDte,debido a que la tecniC7a. de r-eaagce poli. 
nomia.l es ee apl ic a a. menuda sin aornet e r-La a rnayores <:00­

sideracioDes respecto al,porque se darla el ce eo de que la 
re.tri ccion polinomi a.l sea. verdadera. 

Se augiere a vece e que una 0 amball restricciones 

~ 0 (3)w = a_1 

sean impuestas en la estirna.cion. (De hechc , Almon eug ie , 
re las restricciOnes w_l = 0 Y w n = 0; en todo caso la idea 
es la mi sma) • Exp:esada en terminos de 1 as deftnic Iooee 
de las w'., esto involucra las siguientes restriccionesli ­
neales para. lOB nuevo e pariUnetros A.a • .ll"J. P'
 

A0 - hI + A2 + :!: it = 0
 
. - - p
 

.A + (n+l)A + (0+1)21 +..•..•+
o 1 2 

(0) 

AI igual que con otras eeeeetcctone e , la iznposicion 
de estaa awnenta la eficiencia de La estimacion ai ac a e c las 
reatricciones son veedadeea e , y conduce a e et trriadc r e a sea­
gados e inconsistentea si las restricciones son falaas. 5 

De eg r ac Iadazaerite , nunc a e e ha avanzado ra:t.on con­
vincente alguna respecto al poz;,que estas restricciones en 
los''peri'odos extremos" SOn ve e deder ee , 

Vease Trivedi P. K. "A Note on the Applica.tion of Almony MeLhod 
of Calculating Diatributed Lag Coelliciellts". MetroeconODlica. 
aa (September-December 1970). aai .e . 

5 
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Por ejemplo, Almon .&0 lIeilala. 8~n ningun& argu­
meDtacion,que lIiempre q~erremo. implant.rIas , Ellto no 
queda te e e lar o . Consideremoa. par ejemplo.larestric­
cion w_l = O. Dado que wt es el coeficiente de Xt-i.' 
i= 0 I I, Z, •••• n pcdr Iamoe argurnentar par analogi'a que 
w -1 ell el coeficiente de ~+1 .' Dado que "t+l DO inil\lencia 
y~ eliltarlamos tentadoa en conc1uir que w_l = O. Por Ia rn i e-, 
rna argumentacion podrfamce concluir entonc e e de que 
0::: w_z := w~3 = w_5 =•••••• Pero e ato resulta imposible; 
a i las ponderaciones efectivamente yacen en un polincrnio 
de ge adc p. no rn's que p de ellas podran ser iguales a cera 
(aJ. menaa que todas sean iguales a cera, c a so en el eua! X 
nunca alecta a Y). El asunto es que uno debe preocuparse 
solo de las ponderaciones wQ. wI •...• w ' el cornporta­o 
rniento del polinomio fuera de este r ango resulta ser irre­
levante. Especlficamente no es 10 m.i.smo decir que Xt+l 
no rtene infiuencia sobre Yt como e s decir que w_1 =0. Esta e s 
una restriccion en los 's (concretamente ~0-~1' +AZ . 
... tAp. = 0) y por ende implica una r-e at r-ic c ron en la forma 
como~, Xt.l ..... X t_n afectan a '\. Tal restricci6n puede 
ser 0 no verdadera, pero ciertamente no existe evidencia a 
priori para ello por e I hecho de que X t +l no afecta a y,;. 
Como resultado de e erc , parece r aeonable concluir que las 
restricciones a los per-Iodoa extremos arriba seilaladoB no 
debe n se r aplicados al menos que eso st a una ra;r;6n a priori 
(de una naturaleza desconocida para estos autores) de espe­
r a r- que sean ve r dade r ae . Ciertamente. ellas no deben apli ­
ca r ee en forma rutinaria. ~ 

La	 diacu.li on precedente e e esencialmente de Dhryme.9. o 

Z.	 Problem... en la aplica.c.i6n de la T'cnica. de b ••IO. 
de Almon. 

Como s e hiciera notal' con anterioridad. si la h~eni­
c a de r-eaag o e polinom.i.ales s e usa euando las verdaderas 
ponderaciones no yaeen en un polinom.i.o del grado eepec tn-

Dhryme.., P. J. Dhtrlhuted LAIIIl Problems of J:.tlmatlOD and
 
Formulation, San Fr.nci.eo.
 
Holden Day Inc , 1971.
 

6 
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cade, e neonc e a. ee ccmete un error de especificacion. Re­
sulta iznportante eneoncee darse c uent.a de que existen algu­

DOS padrones posibles de ponde r acrcne a que etmptemeure
 
DO racen en Dingiin polinomio de grade pcn .
 

Dest ace entre estos el case en el eual DO ae presen­
ta ningUn re~ago. Ell decir, 8upOngase de que X influencie 
a Yen forma. instantanea 8olamente. de m.odo que Wo i 0 
pe ec WI = W =••••••= w = O. Cua.lquieradeccion de pCnz n 
involucra entonces un error de especificaci6n. dado que un 
polinoIIlio de grado p puede 8er iguaJ. a. cera con solo p Iu­
gare. (a no ser de que Ilea id~ntic..unent e cera); 108 n cer oe 
WI_ w2' ••••• w no pu.eden racer todos en un polinomio den 
grade p<n. N6tese llul!! eata restricci6n implica. que 8i uti ­
Jicamo.la tecnica. de resago polinomiales, pcdernoe I!!spe­
rar que 108 resultados nos se8.alan un relllago si acaso Ihte 
eat' preaenle. perc resulta imposible para los datos indi­
car 1a ausencia de un rezago DJientras p<n. Por cte r to , 
ningun err or de especificacion estaria i DVo1ucrado ai uno 
tomase p = n, (mieotras no se ittlpongan re eeetcctceee en 
los per{odos extremoa). Per o,en este caeo, uno obtiene sim­
plemente los resultados de 1a estim.acion de mii:li.rnos cua­
drados. 

Para :i.lustrar el punto anterior. se aplica 1a t~cnica 

de Almon a un coDjunto artificial de datos. veteetctecc 
cbservactcaee de X ee escogieron como valores del PNB 
real desde e1 priJner trUnestre de 1972, hasta e.l prUner 
trinlestre de 1958. La. observaciones de Y se crearon 
haciendo Yt =~. t = I, 2. 3 25; 10 que equivale a 
hacer.O = 1 Y tadas1as otras ponderaciones igualell a ce­
roo No se agregaron de aviacrcnee , de modo que si ee apli ­
caran 1011 minimo. cuadeedce , los estimadores rn1nimos 
cuadrados bubieran igualado exact amente lall verdaderas 
ponderectceee . Sin embargo, cuandc el eequema de re.:r;a­
gos polinomiales lie aplico Qn n = 8 Y I' = 4, se obtuvieron 
los siguientes rll!sultados: 
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SUo r .....i"d ..... 
"0 ", ", ", ", ", ", 

p..... 10. ~r{"'. 

~.""'I: 

1. r ••t:l'1cci . 
p.r. I ... r-rr...... 
•.".._" O,lH 0.170 0.2.£1 OAH .0.066 -Opp 0,0.)1 O,DH O.IZ'J 

Note.e que el procedimientQ de eetirnacion polinolTliaJ. 
"eaparce"la inllueDCia cODtempor&nea bacia 108 perlodo8 
pe ecedeceee , eapecialmente cuendo las reatriccioDea de pe~ 

r{odos eJEtremoa w_l = 0 = wo +l ee agregan. Al reapecto, 
cQnsiderablemeDte. 'peoeee" resultados ae obtienen si ae e a., 
eDge un m~or valor de p (ccu:no doa 0 t rea). como ee de 
eepe eaese , 

El argwneDto de la-diacuaion precedente ee eI de que 
1& tecnica de resago8 de Almon no debiera aplica.rae a. me ; 
nOs de que uieta·. una buena rasr.6n a priori de que el reza .. 
go e.t4: pee eeaee • La presencia 0 ausencia de un rezago no 
cs una propoaici6n testable cuando ae utili &a 1& tecnica de 
rezaao8 de Almon. lDebiera tal vez de.tacar el hecho de que 
.ate problelD& ea peculiar ala elpecificacion del rezago de Al­
mce), Otras distribucione. para rezagoll coaocidas t&.ies 

7 
N6te •• que la. ponderacionel e_iInadal "olCilan" can r e e pecto 
....iltaD - eu elite C.IIO. Tale. clUnblol dl ligna & veee e Ie eon­
lideran eOQ:lO lIeflalel de que ee eleoai6 una 100litud de ret,aao 
de'maliado IUI&, COQJ:O de heeho el el ealO de eeee ejernprc , Aca­
.0 tallnfereDcia e. v&1icb. 0 no" de peede .i Ica.o e:a::i.lte 0 no 
\I.D& ra.6D I priori para .uponer que 111.1 verdader.1 ponderaeio­
nes DO eunbi_ de li.gno. Pol:" 10 menoa en a.lalU1o. ealO. exilten 
rlZOMI que Doa penn.iten e.perar I;;ambio. de lianol en la. pon 
dera.cionlu, por ejemplo. ell 1. teo!"(. d. 1. inver.iotl. de 1& fir ­
ma. V'a.e Uould. J. p. "A.d.Ju_em.ent Co.ta in the Theory oI 
l.IIvelltm.ent of the Firm", ReY1ew of EeODOm..le StucU.e., 3S [ene-, 
ro J91>8), .'.S5. 



44 

come la Geo:metri'a (KoyckJ. Ia de Solow: rezago de Pascal; 
y la de Jorgenson: rezago racionaljtodas incluyen COIna ca­
so especial aquel de la infiuencia c ont.ernpor-anea estricta. 

De hechc , 10 que refleja La aeccion precedente e e s6. 
10 el beebe de que La ejec cton de la longitud del rezafio e e 
un probl erna delicado en La especificacion de .AJ.m.on. Que­
da,por cierto, claro que subestimando 1 a 1 ongitud del re­
"aBo (escogiendo:n me nor que La verdadera longitud del r-e-, 
z4g0) es un error de especificacion que nos Heva a esti:ma­
dares sesgados e inconsistentes y a tests {.uses. Sin ern ­
baz-g o , DO sie:mpre se ha reconocido que tiUnbien uno puede 
co:meter un error de e a pe c i I IcacfSn al sobreatimar l a I cng i-, 
tud del r e z.ag o , pol' ejernplo auponfendo La exiatencia de 
un rezago cuando la influencia verdadera e a solo conte:rnpo­
ranea. Dado que un polino:rnio de grado P puede tener solo 
p ce r oe , un error de e epecfficac i dn aparecera sie:rnpre que 
l a longitud del r-e aago sea sobrestimada en mas de p menos 
el mimer-o de re etr Icctone e de los per Icdce ext r emce . Re­
sulta extremadamentei:rnportante por- ende que la longitud 
del rezago e e elco;a. cor r ectamente • Cuando no existe in­
formacion acerca de La longitud del rezago. el uao de l a tec­
ntce de rezagos de Almon debiera evitar-ee, en forma alter­
nativ a , un nWnero de diferentes longitudes de ee eagos de­
bieran romar ee en cuenta haciendo una eelecc icn final sobre 
la bae e de algu.n criterio r-a eona ble , como per ejemplo, el 
Rl de Theil (que miniIniza el error e st.anda r-}. 9 

Finalmente, debiera quedar claro que la efec c i on del 
grado del poli nomio e s inlportante. Escogiendose un valor 
pequeilo de " se maxtmrea la probabl e ganancra de eficien­
cia a l u sa r La Tecnica de Almon,pero a eu vez Be encuentra 
l a posibilidad de cometer un error de e apec Hicac icn , Por ot r a 

8 
Ellite problema no ee presenta en otras eSp"cificaciones par cuan­
to,otras elllp"cificaciones de rezagos distribuidolll involucran tf ­
picamente una longitud de re~ago infinito. 

9 
Veallle Theil, H. Econmnic Forecalllt and Policy, Z" e di.c rdn ,
 
Antat.,,,dam North Holland Publishing Co; 1961.
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parte, 81 P DO e a conerdeeabdemente rrrencz- que n exrste po­
co sentido en hac e r uso de la tecnica. ya que 106 resultados 
ser.in muy pae ec Ido e a lOB obtenidoB poe el metoda de mf , 
oimos c uade adoaj de heche en el caeo extrema n = p Be ob­
tienen 108 rniSITlOS resultados. 

3. Otro8 comentario••obre la Teem ca de Almon 

La Tecnica de Almon ha ekdc ampl tamenre utilizada 
en erabejoe ernpfr icoe , La mayor raz6n para esta popular i­
dad e e peobabfemenee la facilidad con que puede us a.r s e ; 
sencilla.rnente; eeccga ee una longitud para el rezago, n , y 
un grade de Pcl incmrc , p. y 10 B resultados se obtienen de 
inrnediato. 

La que hernc e querido anfatizar, sin embargo, es que 
Ia el ecc Idn de D y P 80D materias de cuidado que requieren 
ITl;{. de ai.rrrpl e conveniencia 0 Inrutc tcn . Por cierto no ext s , 
t Ir-Ian dificult ade e at ae di epusi.e e e de una fuerte i nfor-rrrac lon 
a priori eobre n y p, pero e st e no e s nunc a el caso • Cuan­
do no ae dispone de eaa tnjormac Ion resulta ext r emadame n­
te pefig r oeo aeguir ade Iante y uaar la tckni c a de AlITlon de 
todas rrrane r-a s , 5i Ia tecnica de AlITlon se ha de us a r , 10 
rrreno e que ee puede hac e r-, e e t r a.ta r diferentes va Ior e s 
para n y/o p.,y e sc cge r de entre e sta s e spec i ficac i one a 
sabre La ba ee de atgdn criterio expdfc it o , tal COITlO el de mt-, 
DiITli z ar- el error e etandar • Para c ui da.r nc e de la po s i brl i-. 
dad de que no haya ningu.n rezago pr e se nt e , a l rrreno e una 
de e stae especificaciones debiera ee r el c a eo n = p. Esto 
equivale a apl i.ca r el ITletodo de mfnimoa cu adr ados y cons­
t it uye , per c i e r to , algo que may bien podr fa hebe r ee hecho 
antes de ernpe aa.r con Ia tl!knica de Almon. Al rrrar ge n de 
chequear Ia presencia de rezago, los resultados del rnet cdc 
de mfnimoe cuadr-adoa puede n r e sultar utiles para cbtene r 
inforITlacion ecbr e 108 vafor e e de n y p que puedan ser raao­
aabdee , 

Fina.hnente, excepto en c as o a excepc i.onaf e e , las res­
t.r icc toaee para per fodoe extr e moe no debi e r an i mpla.nta r ae . 
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0, ai ilea.so ae inlplantilb, entoDce.~il 10 mence debiera ea­
timarae 1& ecuaci6n sin est_. reatriccionesJta.rnbien,a modo 
de testilr la. restriccionea. 0 a modo que alguna decci6n 
entre lil8 versionea COD Y 8in reatdcci6n pueda. hacerose eo­
br-e 1a. ba.se de alg<in otro critet'io expl{cito. 


