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RESUMEN

Esta investigacicn analiza y lleva a la prictica la
posibilidad de construir modelos de desequilibrio empiricos
para Mixico. A partir de la revisiin de algunos conceptocs
fundamentales, emanados de la literatura scobre los
equilibrios no walrasianos v los distintos enf oques

econom:tricos al respecto. propone un modelo tedirico para la

o

conom. a mexicana basado ampliamente en el aplicado por

neesens a Bilgica que posteriormente es modificade para

11

permitir su estimacicn por minima distancia mediante la
separaciin a priori de la muestra (datos trimestrales de
1880 a 19872, aplicando un procedimiento, sugerido por
Goodwin, gque evita el uso de mixima verosimilitud y produce,
no obstante, estimaciones consistentes aungque de caricter
preliminar a causa de las limitaciones que se sefalan en

varias partes del trabajo y. principalmente, en su parte

’

final.
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INTRODUCCION

[La déicada de los setentas representd para la profesidn
de los macroeconomistas, dada de la naturaleza de los
fenimenos econimicos que la caracterizaron, el mas
importante reto empirico que un paradigma dominante habia
enfrentado desde la f{poca de Keynes. Fenimenos como el de la
estanflaciin eran explicados de manera muy tortuosa por los
modelos tipo IS-LM. Este clima mostrd ser muy propicio para
2l surgimiento y consolidacisn de modelos con un alto grado
de refinamiento en sus bases microeconimicas . Dos nuevas
escuelas, gque habian sido esbozadas en los sesentas., se
manifestaron aunque, en el terreno de las recomendaciones de
politica econimica, sus respectivos mensajes solo reavivaban
el viejo debate reglas versus discrecidn. Ambas corrientes
de pensamiento retomaron el irresuelto debate entre los
viejos keynesianos y monetaristas y hay quien piensa que su
valor agregado tiene més que ver con la elegancia formal que
con la novedad de resultados. Una de estas escuelas, a la
que s2lo nos referiremos brevemente, es’la de los nuevos
cliasicos, cuyos logros principales fueron haber introducido
una teoria de los ciclos econdmicos en la teoria del
equilibrio y haber demostrado, aunque bajo la hipdtesis de
'‘Comenta D. Gale (1983 “La macroecconomia esti en una
encruci jada de su desarrollo y no es ain distinguible cuil
es la direccion que tomara. Podria volverse indistinguible
de la microeconomia; © podria reincidir en los més viejos
esquemas de pensamiento. Solamente el tiempo revelarz el
resultado pero parece improbable que el andémalo estado de
cosas presente continuara...El asunto lo constituyen las
reglas del juego macroeconomico. #Tiene la macroeconomia sus

propias reglas o son ellas las mismas de la microeconomia vy
de la teoria del equilibrio general walrasiano® p. 1.



perfecta flexibilidad de preciosz. la supuesta superioridad
de las reglas sobre la discreciin a partir del teorema de
inefectividad, dando asi microfundamentacisn a la vieja
postura monetarista. Un interesante aspecto es la
introduccidin de la hipitesis de expectativas racionales pero
se sospecha que sus resultados dependen més crucialmente
del supuesto de perfecta flexibilidad de precios y salarios.
La otra escuela de pensamiénto a la que nos referimos es la
del e=equilibrio no walrasianoc, o de los nuevos keynesianos
entre muchas denominaciones que tiene. Esta escuela parte de
la idea, 2 menudo observable empiricamente. de que los
precios vy salarios no se ajustan mis répidamente que las
cantidades. Aceptan el postulado de agentes maximizadores e
incluso un contexto competitivo pero consideran que aquellos
pueden encontrarse racionados en algin mercado con lo que ,
al incorporar esta restriccidén cuantitativa a su programa de
optimizaciin, el equilibrio resultante Cla palabra
sgqutlidbrio se usa en el sentido de que no existen fuerzas
inherentes al sistema para cambiar la situaciin) no podra
ser el walrasiano Co =n2¢ionaid. Un aspecéo esperanzador de
esta teoria es que al introducir expectativas raciocnales se
demuestra que la efectividad de la politica no es nula, como
en el caso de flexibilidad completa de precieos y salarios,
sino que se refuerza’.

Nos referiremos a dos criticas observaciones que se han

EVer, por ejemplo, el imprescindible articuleo de Sargent y
Wallace C1976D.

QVer, por ejemplo, el famoso articule de Neary y Stiglitz
€1983D.

AV



hecho a esta teoria. La primera de ellas es el supuesto de
exogeneldad de precios. R. Barroi, precur=zor del enfoque, ha
sesralado que el permitir que los agentes se relacionen en
una situaciin no “#ptima en el sentido paretiano sin
proporcionar una explicaciin consistente de por qui lo
hacen, lo descalifica automaticamente. Ciertamente i#ste ha
sido el talin de Aquiles de la teoria pero en la década de
los ochentas ha habido importantes intentos para explicar la
racionalidad microeconimica de la rigidez de precios. ElL
segundo defecto, a mi parecer el mas importante. es el
relativo a la‘factibilidad de llevar a la practica la idea
de construir modelos macroeconomstricos de desequilibrio. La
razin se encuentra en la dificultad que entra®a el trabajar
con miés de dos mercados fuera del equilibrio walrasiano
simultineamente. No obstante, algunos avances se han llevado
a efecto. Sneesens ha sugerido una metodologia de estimaciin
basada en métodos de informacidn incompleta gque con mayor
prictica, podria producir los esperados modelos. Ademis se
han desarrollado procedimientos de estimaciin para esta
clase de modelos distintos de los de nﬁ;ima verosimilitud
como por ejemplo el de minima distancia gque proporciona
estimadores consistentes de informacidn completa. En este
trabajo hacemos una aplicacidén de tales técnicas aunque el
tamat#o del modelo es mas bien reducido.

Muchas personas se preguntarian gque interés tiene
aplicar una teoria como la no walrasiana que postula
precios exigenos =n una economia con inflacién galopante

*Ver su comentario al articulo de Muellbauer y Winter (1880>
en 1l mismo volumen.



como Mixico. La justificacisn es gque la rigidez que se
postula sobre precios y salarios en este enfoque se refiere
a magnitudes ratastiwas no absolutas, es decir, cuando se
habla, en esta teoria, de inflexibilidad de precios no se
sugiere gque estos no cambien sino que su estructura relativa
permanece fija al momento en la cual los agentes toman sus
decisiones. De este modo es posible general modelos de
inflacién bajo el supuesto de rigidez de precics relatives.
El asunto comienza a mostrar mayor inter2s al considerar
que, dada una distribucisn inicial de la riqueza social, los
precios relativos determinan la distribuciin del ingreso en
un marco de equilibrio walrasiano (i.e. de Sptimo paretiano,
donde nadie puede mejorar si no es a costa de otrod. Pero
fuera de un o2ptimo de Pareto informaciin adicional es
requerida para sefalar las tendencias de la distribucién
Cpor ejemplo, las funciones de reaccidin de los participantes
de un mercado, que determinan el grado de monopoliocd vy
donde, al identificar el tipo de desequilibrio <(término
impreciso, segun veremos, gue deberia ser sustituido por el
de razionamients 4o cantidadesd en qué se encuentra la
economi a, se pueden lograr acuerdos entre los individuos
donde todos mejoren?

Otra razén para no abandonar las aplicaciones empiricas
de este enfoque la constitgye el hecho de que para la guia
de las acciones de politica economica es indispensable tener
estimaciones sobre las funciones de oferta y demanda en los

-

Ver el interesante articulo de Ize C1983), donde, a partir
de un modelo de precios rigidos, genera distintos tipos de
equilibrio y construye una economia politica de la
distribucidn.



distintos mercados. Si se aplican métodos de estimacidn a
mercados donde, por alguna razon, estamos convencidos de que
no existe un equilibrio walrasiano, los resultados pueden
ser engafosos. No sugerimos gque todos los mercados deban
pasar por un test de desequilibrio pero si considerar 1la
posibilidad de que, en algunos casos, las estimaciones sobre
elasticidades de oferta Yy demanda basadas en los
procedimientos tradicionales pudieran ser dudosas. Asi, por
ejemplo, el mayor auge de los modelos econométricos de
desequilibrio se ha dado no a nivel macrceconimico sino a
nivel de mercados particulares (la vivienda, el cridito, la
carne, etc.). Personalmente creo que en el corto plazo esta
es la tendencia que prevalecer: en el corto plazo con todo vy
que el intento de aplicaciin que nos propusimos realizar fue
macroeconiamico. Me paréce qgue lo anterior da una
justificacidn sensata al tema sobre el que gira este trabajo
y no me extender: mis sobre el asunto.

El trabajo esti# organizado como sigue. En el Capitulo I
hacemos una breve exposicion de las bases tedricas del
enfoque no walrasiano haciendo énfasis’ en los llamados
afectosr da cont#gio Cepilt ower effectsd que de manera
fundamental determinan la posibilidad de estimar
empiricamente model os econome tricos de desequilibrio
multimercado. En lo que resta de ese capitulo nos proponemos
hacer un recuento de los enfoques econom2 tricos
desarrollados para mercados en desequilibrio. Sin gquerer
servir como sucedaneo para manual es que sirven

especificamente para ese fin (no conozco muchos, tnicamente



dos., ambos excelentes: Bowdwen 1373 vy Quandt 18880 da un
pancorama razonable del estado actual de la eccrnometria en
este campo. En el Capitulo II construimos un modelo tedrico
de desequilibrio gque incorpora aspectos de economia dual vy
de dependencia con el exterior. Desarrollamos un modelo que,
sin las restricciones impuestas por la disponibilidad de
datos, deberia ser estimable. En =1 Capitulo III modificamos
2l modelo propussto en el capitulo anterior (gque se basa
fuertementes =n el de Sneesens 19810 para tener la
posibilidad de estimarlo por mitodos consistentes a partir
de la introducciin de informaciin a priori Cestimacidin por
minima distanciad. En el Cap:itule IV mostramos la versi:in
definitiva del modelo empirico y procedemos a SuU estimaciin
y validaciin. Hacemos una interpretacidn mas o menos
detallada de los par ametros criticos del modelo Clos
coericientes de ajuste, de desequilibrio y de contagio).
Finalmente, en 2] Capitulo v, hacemos una serie de

comentarios generales y ofrecemos algunas conclusiones.



CAPITULO I. MODELACION Y ECONOMETRIA DEL DESEQUILIBRIO.

Ha sido parte del saber de los economistas que la
asignacion 4ptima de recursos de la economia depende de la
perfecta flexibilidad de precios bajo las condicicnes
acostumbradas de existencia y estabilidad de un equilibrio
walrasiano. Los teoremas del bienestar establecen una
relaciin bien precisa entre los equilibrios walrasianos vy
los ¥ptimos paretianos. Una buena parte de la historia de la
ciencia econimica en este siglo se ha escrito en base al
anslisis de modelos que relajan alguno de los exigentes
supuestios gue requieren los resultados del equilibrice
neowalrasiano (o de Arrow-Debreud. En particular son
interesantes son los modelos que surgen al abandonar el
supuesto de perfecta informaciin (cuya expresion mas acabada
se encuentra en los modelos de expectativas racionales) o
los que consideran una estructura de precios relativos
rigida, Sobre esta clase de modelos gira la presente
exposicidn. En la primera parte de este capitulo hacemos una
breve sintesis del enfoque de precios riéidos Cryx
tambien ;lamado de racionamiento de cantidades C(rat<icning
guantityd) o, menos precisamente, de desequilibrio. En la
parte siguiente exponemos, a manera de sintesis, algunas de

las alternativas econométricas que se han empleado para

tratar con mercados en régimen no walrasiano.



I.1 LA TEORIA DEL DESEQUILIERIO £i 1“@:[ EN LOS MERCADOS
CRACIOHAMIENRTS DE CANTIDADESD,

En la década de los S0°’s apareci’ uno de los libros mas
importantes de la historia econimica contemporanea : nos
referimos a Dinere, Interés v FPrecios de Don Patinkin. En
ese libro se hizo clara una inconsistencia en la forma en
gue se habian relacionado la teoria del equilibrio general y
la teoria monetaria. Hasta entonces se mantenia que el
incorporar una ecuacidin mas C(por ejemplo la ecuacian
cuantitativa de Fisher)> al conjunto de ecuaciones del
equilibrio walrasiano cerraba el sistema y que se podrian
expresar, por este procedimiento, tanto los precios
relativos como los monetarios. Patinkin se#ald que las
funciones de exceso de demanda perdian la homogeneidad de
grado cero cuando se introducia el dinero como simple
numerario. Para resolver el problema desarrollsd toda una
teoria de las funciones de demanda donde los saldos
 monetarios reales se introducian directamente en " las
funciones de demanda y asi, en la funcicn de wutilidad.
Con esta reformulacisn de las ecuacioﬁés del equilibrio
monetario, Patinkin mostrd que sxcoepto en el equilibrio las
leyes de Say Y de Walras no pueden cumplirse
simultineamente. Mas tarde Robert Clower (1865), asperamente
seffalaba que si el aporte de Keynes se resumia en considerar
fijos los salarios monetarios Ccomo la sintesis neoclasica
parecia sugerir), entonces no habia nada fundamental en la

revolucidin keynesiana. No era asi en su opinidn y procedid a

una reinterpretacicn de la obra de Keynes, bastante distinta



a la predominante sintesis neoclasica. Para evaluar el
alcance de sus proposiciones recordemos brevemente el
contenido del sistema de equilibrio clisico en una economi a
monetaria.
Supondremos que existen n consumidores i = 1,...,% ¥y ®m

+ 1 mercancias, j = 1,...,m "consumibles” y la m + 1 es el
numerario "dinero". La dotacidén inicial de cada individuo
esta representada por los pares C;i. 55. donde el ii s R”
es el vector de mercancias “consumibles" y r?l.i e R es la
cantidad no negativa de dinero inicial. Las preferencias se
representan con una funcidn de utilidad Ui = UiC xi. mi, p >
donde xi Y mi son las cantidades demandadas de mercancias y
de dinero, respectivamente y p = R” es el vector de precios
de las n» mercancias. Los precios aparecen como argumentos
porque la utilidad del dinero proviene de su monto real (la
propiedad de homogeneidad de grado cero de las funciones de
demanda se mantiene para la cantidad de dinero nominal y los
precios, a diferencia de lo que acontece en una economia de
truequed. Cada consumidor soluciona el siguiente problema

Max U'C x', m', p >

R ]

sS. a pxi + m'.L £ pxi + m
bajo el supuesto habitual de que Ui es continua vy
estrictamente cuasicdincava en Cxi.mi). este problema tiene
una solucidn tnica € con p : O D. Ahora llamemos funciones
de exceso de demanda individuales giCp) para p > O a la
diferencia entre la demanda de una mercancia y la dotaciodn

individual



1

i =L
g apd = x - x
: . i
y funciones de exceso de demanda de dinero h (pd a
i i i
h“dpd = m - m
Un equilibrio walrasiano es definido como un vector de
: #* .
precics p al cual todos los mercados se vacian, esto es,
donde la suma de los excesos demanda individuales de
mercancias y dinero suman cero

h ixi

S gt Y hicpd =0

1=1 1=

Pero. en opini#n de Clower, el ataque de Keynes contra
del sistema clisico no se dirigia a la definicisn de
equilibrioc sino a las implicacicones provenientes de 1la
conducta supuesta de los agentes fuera de ¢1. Desde luego
que Keynes no toca el punto en la Teoria General sino que es
el propio Clower gquien lo desarrolla. Para ello discute la
validez de la L2y de Wairas, que en nuestro ejemplo se
expresaria como

pgdpd + hdp> =0
donde las funciones sin superindice indican que hemos
agregado sobre todos los consumidores. Esto es, la Ley de
Walras afirma que en todo momento el valeor de los excesos de
demanda de todos los mercados suman cero. Esto es fiacilmente
deducible del supuesto de no saciedad de los consumidores
(que hace que cumplan su restriccidn con estricta igualdad).
La prueba es bastante conocida y no la expondremos. El
cumplimiento de la Ley de Walras es fundamental para toda la

argumentacién clasica acerca de la existencia y la

10



estabilidad del equilibrio. Por ejemplo, si existe un exceso
de oferta en el mercado de bienes, la lzv sugierse que debe
haber un exceso de demanda =n el mercado de trabajo, en
donde los salarios deberian a comenzar a subir y, =2n el
mercado de bienes, los precios deberian comenzar a bajar y
asi el equilibrio pronto se reestableceria. Hay sin embargq
una falacia en toda esta argumentaciin y #sta es que el
cumplimiento de la ley de Walras supone que la conducta de
los agentes fuera del equilibrio es bisicamente la misma que
dentro de 1. No es esto asi, segun Clower, si un agente

sufre de una restricciin cuantitativa en alg:!n mercado, ésta

debe incorporarse a su programa de optimizacisn con lo que

su denmandas ef2cfiva no necesariamente permitiri que cumpla
con sSu restriccién presupuestaria y, asi, podria a2
cumplirse la lLzy. Este es el punto de partida para la teor:ia
del equilibrio general no walrasiano. Las funciones de
demanda (o de oferta, segin el case) que se derivan del
programa de optimizacidn sin la restriccidén cuantitativa son

llamadas nQCronaie

0

mientras que las derivadas al

I3

introducirla son llamadas 2 f2ctivas. El primer postulado de

importancia para la teoria del desequilibrio es la Aipdtesis

da La

sctst0n duel. Esta basicamente sostiene que el

%8

proceso de decisidén de un agente sé lleva a efecto en dos
etapas. En la primera un consumidor que se encuentra
restringido en el mercado de trabajo, por ejemplo, formula
su plan de consumo tomando ‘dYnicamente las sefales de
precicos y formula su demanda mocional. Pero, en la segunda,

toma en cuenta la restriccidn cuantitativa y forma su plan

11



tiw3., Volveremos sobre este tipico mis adelante.

La historia de la teoria del deseqgilibrio siguid su
curso con los trabajos de Rarro-Grossman, Benassy, Malinvaud
y Dréize, entre otros. No queremos alargar demasiado esta
secciin y remitimos a las excelentes revisiones de Benassy
€1986) y Lambert (1988). Mis importante para la comprensiaon
del modelo economitrico gue aplicamos es ampliar 1los
conéeptos sobre damandaz afszzizivasz vy los efectos gque un

1

mercado en desequilibrio provoca en otro Capail Swer

g

Existen dos formas de demandas efectivas. La primera
tiene la forma descrita mis arriba: el agente toma en cuenta
la restriccidén cuantitativa en todos los mercados excepto en
el que actia (por ejemplo, un consumidor que se encuentre
racionado =n el mercado de itrabajo, considerari inicamente
esta restriccidén cuantitativa y no la del mercado de bienes
-de existir alguna—E). Estas demandas efectivas son llamadas
de tips Jlower. Hay otra forma de funciones de demanda
efectiva, donde se consideran todas las restricciones

-

cuantitativas ‘nciuida la del propio mercado. Estas son
llamadas tf<ipc Dreze. Mas formalmente y generalizando 1la
nocisn de demanda (u oferta, que es una demanda negativad,
tenemos que si ¥ es alguna variable objetivo como un indice

de utilidad o de beneficios, tenemos que las demandas Jrszs

se derivan del siguiente programa de optimizacian :

EEln palabras de Malinvaud (1977): " Al formar su demanda
para un bien en particular, un individuo desempleado

recuerda que 21 estiA desempleado .

12



s.a idpx: O

5 - =4
. X
M

0
- o

ii> x

iiid xé x x?
3 3
Ponde x: @s la oferta efectiva en el j-ésimo mercado, xj es
la demanda efectiva en el j-f#simo mercado vy xj es la
restriccicn cuantitativa en ese mercado. La condicidén i) es
simplemente la restricison presupuestaria del consumidor. Las
siguientes dos restricciones son todas las posibles
restricciones gque puede =ncontrar el agente en todos los
dem:is mercados.

Al definir las demandas Zicwer en el programa anterior
simplemente sustituimos las restricciones ii) y i1iii) por las
siguientes:

ii*> xj % jo= i

11i) 3
3

v
b
C

*
[

Como se puede observar, las dos clases de demandas Cofertasd
efectivas se distinguen Jnicamente en gque las demandas
Clower no incluyen la restricci#n cuantitétiva en 21l mercado
particular i. Ahora denotemos con xi a las funciones Clower
Yy con xf a las funciones Dréze, la relaciin entre ambas es
la siguiente :

)

X,

3
[

min C xj s xj ) si el agente es oferente de j

D
X,
2

[ Q [ .

max C o x; > si el agente es demandante de j
Si no hay restriccién cuantitativa en el j-ésimo
mercado, ambas funciones colinciden. Si la restriccion

existe, las demandas Clower seran mayores pues tienen una

13



restriccidn menos.

El siguiente paso ser:is expresar mas concretamente cimo
las restricciones cuantitativas de los distintos mercados
influyen los intercambios en cada uno. Tomameros el caso de
dos mercados tal como se expone en Gorieroux et alt. (1980).
La interrelacioan entre dos mercados en desequilibrio ocurre
a travées de los llamados efectos de contagio Cspiii owver

ot

g
t

fie D, La mas habitual expresicn de ellos es la
siguiente. consideremos un mercado de bienes Y y un mercado
de trabajo L. Hay dos tipos de agentes:
consumidores-trabajadores y vendedores—-demandantes de
trabajo. Esto provocars: que los efectos de contagio sean
simétricos en el sentido que los excesos de demanda de un
mercado afectarin la oferta efectiva (las funciones son de
tipo Clower) del otro Y reci procamente. Se asume
habitualmente que los efectos de contagio son proporcionales
a los excesos de oferta o demanda de los otros mercados. Por
ejemplo, llamando D: a la demanda nocional o walrasiana de
bienes, Sz a la oferta nocional de bienes, Di a la demanda
nocional de trabajo, S: a la oferta nocioﬁal de trabajo. Las
funciones efectivas se representan igual gQue las nociocnales
cambiando la w por la e. Tenemos el siguiente esguema

4 N t

+ alc L -5 >

@

D

]
o

113

Py

|
o
-
W)

sl =8 +aCL

|
0
<
|

D" = D"+ 2,C ¥

14



ST =s" +aCY-D O

& W

donde Y y L son las cantidades intercambiadas de bienes en
cada mercado y X : O son los coeficientes de contagio. Pero
no hemos dicho como se determina la cantidad efectivamente
intercambiada en cada mercado. Bajo los supuestos de
comercio voluntario <(ningin agente puede ser obligado a
vender o comprar mis de lo que #1 desea) y de eficiencia de
los mercados Cen el sentido de que s:lo uno de los lados del
mercado se encuentra racionadod), la cantidad intercambiada
serid igual a la menor de las cantidades ofrecida vy
demandada. Para el sistema de dos mercados gQue expon! amos
antes, se incluyen las siguientes dos condiciones (llamadas

del @minimod

o]
1}

min C D: . SY p)

[

min ¢ DO, SO

e

L

La literatura del desequilibrio es muy extensa y no
pretendemos hacer aqu: un compendioc de ella. SeXalamos ios
aspectos gque nos parecen indispensables para seguir el
detalle de la construccicn del modelo’ econométrico que
exponemos en capitulos posteriores. La siguiente seccidn
contribuye a este objetivo. Intenta presentar sintéticamente
algunos de los enfoques que se han probado para la

estimacidin de modelos en desequilibrio.
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I.2 LA ECONOMETRIA DEL DESEQUILIERIO.

En los textos biasicos de econometria es frecuente la
introduccién a los problemas de la estimacidn de sistemas de
ecuaciones simultineas por medio de algin modelo simple de
oferta v demanda. Nosotros tambizn lo emplearemos aunque con
un objetivo de indole distinta: los problemas de estimacidn
en mercados en desequilibrio. Consideremos una

especificacién lineal deterministica del mismo:

A

= o2 + 2P , €1>

S o= oo+ P cad

Q' =@ ¢33

donde Qd v Q° son las cantidades demandada y ofrecida

respectivamente y P es el precio. Tenemos un sistema de dos
ecuaciones para hallar dos incognitas: P y Q C=Qd =Q™), el
precio y la cantidad intercambiada de equilibrio. El
procedimiento para hallar esos valores es puramente
algebriico. La intuicisn detras de este modelo no
estocistico es que el observador que ha logrado hallar las
funciones (12 y (20 se encuentra en el éxtraordinario caso
de que la condicidn sateris paridus se cumple cabalmente, es
decir, los demis factores que afectan a la oferta y a la
demanda. distintos del precio, realmente permanecen
constantes ¥y, por lo tanto, los pares <P, Qd) pueden ser
distinguidos sin problemas de los pares (P, Q°>. En este
mundo no existe problema para ydent?ificar cualquiera de las
dos funéiones. Pero ahora variemos un poco el modelo

introduciendo términos aleatorios en las ecuaciones de
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demanda y oferta:

fal o

Q= o8 + Pt + ut 1’2

QF = g0 + paPt + ul 2’5
donde u” i= d, s, es un término de error aleatorio cuyas

propiedades estadisticas no interesa discutir en estos
momentos. La ecuacién (3D sigue manteniéndose como condician
de equilibrio. El modelo formado por (C1°>. (2’2 y {3
evidentemente ya no puede ser resuelto por medios
algebriicos directos. La apariciin de dos términos de error
significa que no hay forma de asegurar gue la condiciin
ceteris paribus se cumple ni que una coleccidn de
observaciones, o pares (P, Q), sean parte de una misma curva
de oferta © de demanda =sin importar que todo problema
relacionado con un adecuado manejo de los datos haya sido
resuelto. En esta situacion existe un problema de
tdentificacian. Para resolverlo podria intentarse la
divisiin de los pares (P,Q) por estratos de renta R,
entonces estar: amos en posicidn de ubicar las
observaciones (P,Q,R> en curvas de demanda que se alejan del
origen conforme aumenta el valor de R. L'.o que en realidad
estamos haciendo con este artificio es definir una curva de
oferta permitiendo desplazamientos en la curva de demanda’.
Decimos en esta situacidén que la funcidn de oferta
estocastica (2’) esti: identificada si modificamos la
ecuacisn de demanda (1°’) de tal forma que:

Qtd= %o + daPt + aRe + u-!:-"'l 1>

?Hay algunas sutilezas en esta forma de proceder Qque no
discutiremos aqui. Para tal efecto se puede ver Friedman

C19760 Tegoria de los Frecios, pp. 43-49.
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En 1l modelo formado por las ecuaciones (1’3, (2’3 ¥y
(3), la ecuacitn de oferta ests identificada pero no la de
demanda. Para permitir la identificaciin de todo el modelo
se tendria que introducir alguna variable de desplazamiento
en la funcisn de oferta, tal como se hizo con la ecuacidn de
demanda. Resuelto el problema de la identificacifn queda el
de hallar un método de estimaciin adecuado. Varias
alternativas estin disponibles y la elecci:in de alguna de
ellas dependerz de la ponderaciin gque se otorgue a la
eficiencia estimativa y al costo computacional{

Pero todo lo anterior tiene sentido si creemos que en

el mercado en cuestiin las funciones de oferta y demanda

relevantes son las neoocionaises o walrasianas y si ahi no

™
i)

existe algin mecanismo de racionamiento de cantidades o de
administracién de precios. Si tenemos confianza en la
hipitesis de equilibrio, representada por la ecuacisn (3D,
nuestros problemas de estimaciin no pasarin de lo expuesto
hasta el parigrafo anterior. Pero ahora supongamos gue

nuestras observaciones, el conjunto de pares CP,Q,

-

provienen de algin mercado donde exista control de precios o
algin tipo de racionamiento de cantidades, entonces todo la
anterior discusidén pierde relevancia. Sabemos que, en
general, cualquier punto P, no provendr 3 de la

*Por ejemplo, si se privilegia la eficiencia sobre la carga
de computo, se utilizaria algin método de informacion
completa como cuadrados minimos en tres etapas o méxima
verosimilitud de informacidn completa. Si fuese excesiva la
tarea computacional en relacién a la ganancia en eficiencia
estimativa se podria optar por algin méitodo de informacidn
limitada como cuadrados minimos en dos etapas C(en nuestro
ejemplo seria equivalente a utilizar cuadrados minimos
indirectos pues el modelo esti exactamente identificado,
como es facil comprobar).
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interseccisn de las dos curvas. No bastari conocer los
parimetros de desplazamiento de las funciones sino gque se
requerir#, ademis, conocer el esquema de racicnamiento, o la
trayectoria del precio administrado.l En la discusiin que
sigue podr a constatarse la afirmacidn de que la
relativamente escasa difusisn Cal menos a nivel empiricol de
los modelos de racionamiento o de desequilibrio‘3 es debida a
las notables dificultades econométricas que surgen cuando
permitimos transacciones fuera del equilibrio walrasiano que
. 19

imposibilitan, si no existe informacidin 2 pgriort , el

empleo de mitodos simples de cuadrados m:nimos.

A. EL MODELO CANONICO DE MADDALA Y NELSON

Consideraremos primero el caso de desequilibrio en un
solo mercado para el que no se dispone de informacidn a
priocri. Un mercado en desequilibrio tipico peodria ser

representado por el siguiente conjunto de ecuaciones:

a d o B3

QE = Q (xt D> + =& 4>
QfF = Q%cxt > + &° s
Q = min cQF , @f > e

;Hay un problema con esta denominacidén pues el desequilibrio
puede concebirse como la ubicacidn del sistema fuera del
equilibrio walrasiano (que es lo que motiva la denominacidan
para estos modelos) o como la tendencia de la economia o del
mercado a permanecer en determinada situacidn, en cuyo caso
no se justifica la denominacidn de desequilibrio.

“por ejemplo, un control de precios en un mercado particular
durante una #poca inflacionaria provoca que los productores
restrinjan la oferta, lo gue hace que invariablemente los
pares P, estén sobre esa curva.

19



Pr = PCQs” ~ QF D o]
Las ecuacicnes (4) y (S definen las funciones de
demanda v oferta efectivas gque dependen de los respectivos

. . d 5
vectores de variables exogenas X y X (entre las que puede

estar el precio, gque aqui es una variable gque no se

determina dentro del model o). La ecuacian (8D es la
.. . . R ] .

condrovon dal  mlwmine y supone dque el mercado funciona

eficientemente en el sentido de gque silo uno de los lados

P

del mercado sers racionado (se aplica la regla del lado
corto). La ecuacinsn (72 es necesaria pues el precio no puede
ser obtenido de la intersecciin de las curvas de oferta vy
demanda por lo que optamos, como es practica comuin, por
hacerlo funcisn del exceso de demanda en ese mercadohg El
problema de estimacisn resulta mas complejo que lo
presentado en los primeros parigrafos de esta seccidn. Como
Qd Y Q" son variables estocésticas no observables Y por
supuesto independientes con funciin de densidad conjunta
fCQd. Q"), entonces la funciin de densidad de Q Cla cantidad
o

efectivamente intercambiada) sers”

14 . - ’ .
Como veremos mas adelante, =sta no es la unica manera de
modelar el desequilibrio.

**El modelo estimado por Fair y Jafee (19720 en su clasico
articulo consta de las siguientes relaciones:

Qd = 5l1P + maxd + ed

Q% = 1P + pEX  + e°
d s
Q =min CQ , Q 2
P =P-1 + Q¥ - Q% + =P
aunque fue estimado con =P = o.

‘*“"Ver Chow €1983).
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2CQ = £CQ[Q*<QMPrca <™ + e Q" PrcRia™ &5
donde fC.D> y PrC.) son las respectivas funciones de densidad
condicionales y las probabilidades (que en este caso son
obtenidas de las funciones de densidad marginales
correspondientes). De acuerdo a la definiciZin de funcid<n de

. , 14
densidad condiciocnal tenemos que

aj

feQii«@™ =Y rca Q7 Q@™ ad” cod
=7 £cQ ,Q% do* PrcQic @ C10d

Yy similarmente
rcQiQ’ia =" rca , Q% 4’ ProatiQ’ C11)

Sustituyendo (100 y (11) en (8) obtenemos
s = 7 rca, @ do + T rca, @ do c12d
Esta es una ecuaciin muy importante gque con mis o
menos modificaciones dque dependen de la naturaleza del
problema , caracterizari a los modelos economitricos de-
desequilibrio (salvo la excepciin que discutiremos mas
adelante cuande hablemos de la especificacidén de Chow). En
este momento, para seguir adelante, es necesrio decir algo
acerca de las propiedades de los tf’érminos de error
aleatorios, esto es, de la distribucicn supuesta para Qd Y
Q°. La fuerza de la costumbre nos haria suponer dgue con la
intreduccion de normalidad c¢on media cero y varianza
constante a” Cademis, por el supuesto de independencia,
covarianza cero) simplificariamos nuestros problemas C(como
““La funcién de densidad condicional glx) de una variable
aleatoria X se define, para el caso bivariado, como el

cociente de la funcidn de densidad conjunta f(x,y) y la
funci<n marginal de la otra variable y:

gexjyd = FCx, yI/FCyD.

a1



suele acontecer en el caso de los mas tradicionales modelos
. - : 1%
walrasianos). Sorprendentemente no es as: pero no es claro

que exista una alternativa mejor. Supondremos =ntonces que

los errores de (4> y (85) se distribuyen normalmente con

media cero y varianzas gj Y U% respectivamente. Entonces
o0 1 { & \ 1 -
A ] 5 o L s _ _ A~ d J/“g _
Ja £CQ,Q O dQ Bfa 3 expl-CCQ-Q Cx D> xd)

ccQ’-Q cx"» s >1 dQ”  a1®

Como Q  es inobservable., esta expresifn se puede reescribir

[}

ARC
como

i7 rCQ,Q™ dQ” = é;%—expc—CCQ—Qdde>>*/gj>1[1—FCz>J C14>

donde F{z) es la funci<n de distribucif<n acumulativa de la

. . d 5 s
normal estandar siendo z =C(Q-Q (x 22./¢ y

dy _ .z _1_ _ER 5
FCz™> = | B expl -Q " /21 d4dQ

Se puede derivar una expresion analoga a (14> para
0 =l d
JQ £CQ, Q0 dQ
Ahora recordamos que la funcidin de verosimilitud para CQ,3D,
siendo % el vector de parismetros a estimar, se escribe como

el producto ﬁ+@CQﬁ) v sustituyendo en (12 a la (140 y su

andloga, obtenemos la expresidn:

. _ -1 AT LB ® _ d
L = n Lygﬁﬁdexp[ CQ-Q ' Cx" D> /2r 1[1-FCz7D]

15

De hecho Golfeld y Quandt han sugerido que, para
simplificar el problema de la estimacion se deberia
“reemplazar la densidad normal con otra que (1) sea similar
en forma y (2) permita el calculo analitico exacto de sus
integrales". (Citado en Sneesens 1981. Traduccidén miad.

“*Ver Chow C1983) pp. 244-245 o Brunk C1979) pp. 205-208.
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2= expl-co-Q x> ar i1 -Fez> 1) €15

5

Esta es la mas utilizada especificaciaon de

il

s , . . [
desequilibrio basada en la condicicn del minimo .

B. EL ENFOQUE DE GINSBURGH-TISHLER-ZANG

Un enfoque algo distinto fue propuesto por estos
autores 1877, 19878 y 1980D. En lugar de postular la
normalidad de las densidades de Qcl y Q" obteniendo,
posteriormente, la densidad de Q, se supone directamente la
normalidad de 2sta. Un ejemplo de esta clase de modelos es

el siguiente

ot = Qcxt > ca*d
Qf = Q¢ext > C5°>
Q = min cQt , Qf > + = B>
Pt = PCQ:” - QF > 7>

Obsérvese que las ecuaciones de oferta y demanda no
incluyen término estocéstico y =i hay uno presente en
la condiciin del minimo. Dos interpretaciones son posibles:
primera, las condiciones econimicas generan las funciones no
estocasticas de oferta y demanda y la cantidad observada es
la minima de ambas mEs un término aleatorio; segunda,
interpretando a Q como la cantidad esperada de intercambio
efectivo, afadimos un t2rmino de error para considerar
efectos no predecibles a partir de las condiciones
Yver, por ejemplo, tres recientes aplicaciones: Askari

€1886>, Mehdi Zaidi <C1888) y Teh-Wei Huy Bong M. Yang
€1888).
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econimicas. Omitiendo, por simplicidad, la ecuacién de

precio, el maodelo anterior puede ser reescrita como:

b d 5 % Lo . %
Q= 5[Q1Cx‘)l + C1—-2D2[Q'Cx"D1 + 5zl + C1-ADg 16>
donde & es wuna variable binaria a estimar que se define
como: #=1 si QE—Qd>O y &=0 si QS—Qd<O. El uso de esta

clase de variables introduce discontinuidad que puede anular
la eficacia de procedimientos numiricos de optimizacid#n que
emplean primeras y segundas derivadas por lo que en lugar de
la variable binaria se emplea alguna aproximacidn continua“ﬁ
La funcisn de verosimilitud toma la forma (en logaritmos):

P

In L =3  In {fexpl-CO-QCx">d 2r") vCamy

+ CL-ddexpl -CQ-Q (x"dd 2s” 1 vCamdua) 17>
donde ¢ = 2¢Q°- Q%) toma el valor de 1 si la expresiin
dentro del paréntesis es negativa y O si es positiva.

Como puede observarse hasta aqui, el problema de
la estimaciin es bastante mas complejo que en el caso de
equilibrios walrasianos Cllamo asi a la situacian donde Q 4=
QS). Y es que el hecho de que los estimadores de cuadrados
minimos ordinarios no se pueden obtener por ser las
cantidades ofrecida y demandada inobservables se ve agravado
por la inconsistencia de estos mismos estimadores en
situaciones donde se dispone de informacién a priori”. Sin
“*Ofrecemos en el apéndice una muestra del uso de estas
variables en un modelo multimercado que no hemos podido
estimar por falta de un adecuado paquete de estimaciin no
lineal (&ste es e% verdadero problema de los modelos de
desequilibrio empiricos en Me xico, como he podido

constatar)D.

**Ver Quandt pp. 27 y 28.
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embargo hay una forma alternativa de model ar el
desequilibrio que no emplea la condicién del minimo y por
ello permite el uso de procedimientos de estimacidin mas
rutinarios como son cuadrados minimos en dos Yy-s0 tres

etapas. Es lo que trataremes a continuacisdn.

C. UN MODELO SIN LA CONDICION DEL MI NI MO. AJUSTE
PARCIAL COMO DESEQUILIBRIO.

Antes de la aparicifin del famoso articulo de Fair vy
Jaffee (19720 el desequilibrio era modelado como un proceso
de ajuste parcial. La idea bisica es la siguiente. Si a la
variable en desequilibrioc se le permite tender hacia sus
valor de equilibrio, entonces seria posible formalizar esa
trayectoria. La idea no carece de ldgica. Supongamos que
existe un valor de equilibrio Y’ para una variable Y. Este
podria ser identificado con su valor ‘'walrasiano". Ahora
consideremos una situaci#®n fuera de este equilibrio al que
supondremos estable. Si adem:is existen costos de ajuste, el
movimiento hacia Y° no ser# instantineo .sino que implicara
que los valores actuales de Y influyan a los sucesivos vy
sean, a su vez, influidos por los precedentes. Més
generalmente consideremos a y como un vector de variables
endigenas y a y* como su valor aptimo que se determina por
un conjunto de ecuaciones simultaneas:

By +0 x =2z 18>
donde X es un vector de variables exigenas y £ es un vector
de términos estocasticos. B y ' son rﬁatrices de parimetros

estructurales. Se puede obtener la forma reducida para (18):
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yt =Tt x Tt = x o+ 19

donde i es la matriz de multiplicadores de impacto ¥y ¥ es un
-t ¥

vector de errores transformado por B . Como Yy no es

observable directamente, se supone el siguiente mecanismo de

ajuste:

y -y, = acy® -y o 20

-1

3

siendo & una matriz diagonal de velocidades de ajuste.
Sustituyendo en (19) el valor de y* en (200 ¥y reacomodando
términos obtenemos la siguiente expresidin en términos de
variables observables:

-t -1 —_—

y =B ["x +CI - 4y + 4 B o= c21d

-4

o, en términos de multiplicadores de impacto:

y =a8 il x + I - 4D y_, + A B = 22>

Hay una forma alternativa de proceder a la estimaciin
de modelos en desequilibrio donde es posible combinar los
enfoques de ajuste parcial y de la condicidn del minimo.
Esta es la estimacidn por =wminima distanrcia que aplicamos en
nuestro modelo. Este méitodo también evita el uso de la
estimacisn por mixima verosimilitud pero lleva a modelos
intrinsecamente no lineales proporciogando, a cambio,
estimadores consistentes (cuadrados minimos no lineales en
dos y tres etapas). Apl azamos hasta el capitulo

IV la exposicidn de un ejemplo de aplicaciin del enfoque de

minima distancia.
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CAPITULO II. UN MODELO DE RACICONAMIENTO

II.1 SUPUESTOS.

Al iniciar este trabajo no teniamos plena conciencia de
las dificultades que la estimacién empirica de un modelo
macroeconom:trico de desequilibrio ocasiona. Los problemas
se derivan de la relativa complejidad de las té#cnicas de
estimaciin vy, sobre todo. de la disponibilidad de fuentes
adecuadas de datos. Construimos el siguiente modelo antes de
iniciar los trabajos de recopilacisn de datos Yy de
estimaciin. asi que es efechtivamente mis complejo que la
versicsn m:is simplificada gque se nuestra =n el siguients
caprtulo y que es la que finalmente se estimi. Presentamos
la versiin completa por servir de marco tedrico mas amplio
que la versidsn sencilla. Varios supuestos simplificatorios
adicionales seran hechos en el siguiente capitulo donde, por
ejemplo, no trataremos el problema de los insumos importados

Jque se menciona en la seccidn A.

A. SECTOR PRODUCTIVO

Supondremos que la produccidén se lleva a cabo en dos
sectores: el primero de ellos, que llamaremos “moderno’,
emplea una intensidad de capital mayor que la del otro
sector, denominadeo "informal'. Ademés, por la existencia de
rigideces de algin tipo (por economias de escala, por
ejemplo) los salarios son mas altos en el sector moderno.
La introduccién del sector informal, aunque constituya una

caracteristica fundamental de las econom: as
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latinoamericanas, tiene en este modelo un papel pasivo y
simplemente es considerado como una especie de seguro de
desempleo. No es de ningun modo nuestro objetivo hacer un
estudio intensivo de £1 y su tratamientc explicito es
motivado mis por la necesidad de justificar el uso de
algunas variables y métodos de estimacidn que por

cotorgar mayor realismo al modelo.

A.l Sector Moderno.
Existe en este sector una tecnologia de largo plazo
tipo Cobb-Douglas:

oyt

Y = expCac + asv td (L7 KY 7951 C1d
donde Y es produccisn del sector; L es trabajo; ﬁ es un
factor de produccifén compuesto por un insumo que se produce
internamente o se importa (KD y un insumo que inicamente se
importa CKM); t es una variable de tendencia que representa
el cambio tecneligico; « es el gradoe de homogeneidad de la
funciin C(tipo de rendimientos de escalad y las alfas son
parimetros. El insumo compuesto podria ser representado. por
ejemplo, como una ces™® y la racionalidad’de considerarlo es
la elevada dependencia de las economias subdesarrolladas de
los bienes de capital provenientes del exteriorﬁﬁ Esta es
una manera de introducir la restriccidn externa como
“’Esto es algo que se hace muy a menudo en los modelos de

equilibrio general aplicado, asi podriamos especificar a
este insumo como:

~
L1/ na

K =Y [a kK’ +c1-a> k"F2477
*'Conozco al menos otro modelo donde la misma idea es

utilizada, aunque el insumo compuesto estid formade por el
trabajo y el insumo importado. Ver Doukas (13886D.
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causante del surgimiento de alguno de los regimenes de
desequilibrio que consideraremos.

Las empresas (a las que consideramos idénticas para
evitarnos el problema de discutir la agregacion™ ) se
plantean la minimizaci®n de los costos totales sujeta a la
restriccidn tecneligica y dados los precios de los factores:

A i =
w salario y r retribucicn al factor compuesto :
”~ ~
min w L + r K
B ~ -y E
s. a Y = expCaoas + omy O [L77 KW 7717
cuyo lagrangesanoc es

SCLLKopd) = w bl +r K - uCexpCxz + mzu td (LY k7717

siendo las condicicnes de primer orden:

£

dL/2L = - o vyt =0

F2/AK = r - Cl-ad YK =0

. .- . , , *
obteniendo la relacion optima de insumos k

¥ * * ~
k = K 7/L° = a1 w/T

1 -y

Esta seria la relacidon de insumos dptima de largo plazo
o, equi valentemente, de wuna tecnologia arcilla-arcilla
Cputty-ruttyd y donde, ademas, no hay’ fricciones en el
mercado de trabajo (nos ocuparemos de ellas mas adelante).

““Un ejemplo donde explicitamente se consideran los problemas
agregativos es Sneesens y Dreze (1986), donde, como
resultado de ese procedimiento, la condicidén del minimo se
suplanta por una CES de cantidades ofrecidas y demandadas.
Ver también Ginsburgh, Tishler y Zang (1980) y Quandt (1988>
cap. 4, pp. 120-130.

“¥si K es representado por una CES, entonces se puede

demostrar por dualidad que

~ . -1/ -1/ 1/

r =Y lar Pe c1-2d rpt P1tF
donde r y rm son los precios de los insumos nacional e
importado, respectivamente.
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Sin embargo, parece mas realista considerar que en 21 corto
plazo prevalece una tecnolog: a tipo barro-arcilla
Cgutty-clavd o barro-barro Cclay-2izayd, donde los costos de
ajuste imposibilitan la libre sustituibilidad entre
factores. Por esta razén la tecnologia de corto plazo se
asemejars a una Leontief aunque se sigue permitiendo 1la
sustituibilidad en el largo plazo. manteniendo la funcisn
Coob-Douglas. Lo anterior tiene varias ventajas desde el
punto de vista de la estimacicn entre las cuales, con mucho
la m#s importante, se encuentra el hecho de que, bajo
algunos supuestos adicionales, podr:in emplearse métodos de

estimaciin por etapas evitindose, de este modo, el uso de la

A

.....

estimacion de méxima verosimilitud con informacidn completa
que acompa#aria al uso de un modelc barro-barro puro.
Entonces, para el corto plazo, la razdin de insumos sera una
constante k por lo que la funciin de producciin podemos
reescribirla como:

[l Y

Y = expCdo + oav td [ KITEL g cad

de donde se deriva la demanda de trabajo de corto plazo:

L -4 - I Y

ooty 3
donde
A =‘expC&a + dau td k OEt y
Y®¢ yF
significando Y*© la demanda efectiva esperada por los

empresarios y YP el producto potencial (es decir, cuando

“*No es trivial 1la aplicacidn de la técnica de MVIC a un
modelo de desequilibric multimercado Cver p. ej. a Sneesens
y Draze (189882 3. Ain el mitodo de miéxima verosimilitud con
informacidon incompleta resulta de dificil uso por la
carencia de un adecuado paquete de optimizacidin no lineal
como seri visto mas adelante.
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+ -
k' = k 2. Entonces podemos resumir la actividad en este

sector con el siguiente conjunto de ecuaciones:

Yy = AL’ =

L =min ¢ L", L®, L% €3
donde

L= (A" y*1*"Y = p* €3’7>

LP= a™* yP1tv €3’

L%= exanﬂ) A ¢3'">

donde, para simplificar, estamos suponiendo que la oferta de
trabajo a la que se enfrenta el sector es una porci?n mas o

menos constante de la fuerza de trabajo total ¢.

A.2 Sector Informal.

Supondremos que la tecnologia es de tipo putty-putty
Csupuesto plausible a causa de la baja intensidad de
capital? ¥ que hay rendimientos decrecientes a escala. Lo
anterior, Jjunto con la no existencia de rigideces en el
sector, permite que #iste pueda desemperar sin problemas el
papel de '"seguro contra el desempleo”. No-hace falta exponer
en detalle la forma especifica de su tecnologia pues el
empleo se determina automiticamente una vez que son
conocidas la cantidad total de mano de obra y el empleo en
el sector moderno. Tenemos que quienes no se emplean en el
sector modernc C(donde por supuesto el pago neto esperado por
unidad de trabajo ofrecido es mayor) pasan a “subemplearse
en el sector informal®. Si introducimos costos de bisqueda
de empleo tendremos la posibilidad de desempleo friccional.

Se ha sefalado gue entre ambos sectores se establece un
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intercambio. La demanda de productos del sector informal se
deriva principalmente de los ingresos de los trabajadores
del sector formal. ZSe puede plantear la siguiente secusncia:
los empresarios del sector formal se forman una expectativa
de wventas vy contratan trabajo al nivel correspondiente
Caplicando 1la ecuaéiﬁn (332 si la fuerza de trabajo
existente I_T y la capacidad instalada (= k*DL ) alcanzan. El
remanente de +trabajo se wva al otro sector o decide
per manecer desempl eado. Una porcian de los ingresos
generados en el sector formal constituye el principal
componente de la demanda efectiva del sector informal. por
lo que ssta no entra en los calculos de los empresarios de

aquil.

A.3 Inversidn.

Aunque hay en la literatura de racionamiento
varios ejemplos de cimo incorporar el problema de la
inversién en el modelo teirico™, en el trabajo empirico no
se ha hecho y por eso prefiero declararla exigena para

evitar una especificacidn ad-hoc Q errinea, como

- .
prudentemente aconseja Sneesens . Es que, como se vera en la

**Ver principalmente Malinvaud €1980) y Picard ¢1983). Para
estos autores la inversidén es una funciin dependiente de la
produccidin esperada Y , el acervo de capital K y los costos
variables w y r: .
I =ICY, K, w,rD

con las siguientes propiedades: 31,3Y" > 0, 3I.3K < O ,
#ls2w < Oy #Is3r < O. Ademas se supone que IC.D es
homogénea de grado 1 en Yy K y es positiva sélo si la
productividad del trabajo es mayor que el salario, lo que
permitiria beneficios positivoes.

dsEste autor es, para mi conocimiento, el ‘inico gque ha
abordado el reto de formular modelos macroecondmicos
empiricos de racionamiento y es en quien principalmente esté
basado este trabajo. Sobre el asunto de la inversidn 21
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discusisén de los problemas de coherenzia, no es tan trivial

o

el asunto de decidir qué ecuaciones entran a un modelo de
racionamiento mul timercado como seri a en un model o
econométrico de corte keynesiano tipico donde silo se tiene
que lidiar con el problema de la identificacidin que es mas

bien simple.

B. FAMILIAS.
Una familia tipica dentro en este modelo tiene una
funci-n de utilidad del tipo siguiente:
u=ucec, c" 1-7, M.po cad
donde C y CN son bienes de consto producidos nacionalmente
e importados respectivamente; ¢ es la cantidad de trabajo
que ofrece inelisticamente y ; Ms/p son saldos reales™ . Para
ser congruentes con lo expuestc en la seccidn A, supondremos
que la oferta de trabajo de las familias es ineliastica por
lo que sflo tienen el problema de asignarla a cualquiera de
los dos sectores. Por el supuesto de que los pagos netos en
el sector formal son mayores, las familias intentaran

dice: “Lo que es una aceptable especificacifn para la
inversidén y las exportaciones es una cuestion no clara adn.
Porque la inversion y las exportaciones son probablemente
una funcion del exceso de demanda observado, problemas
adicionales de solubilidad [ cohersncta 1 quizid fuesen
introducidos. Parece mias sabio al presente estado de cosas
proceder paso por paso y mantener estos componentes como
exigenos mas bien que adoptar especificaciones ad-hoc o
erroneas’. Sneesens (1983) p. 203 con traduccidn mia.

J7Cuya inclusidén en la funcidn de utilidad puede ser
justificada considerando a los saldos monetarios como
demanda derivada de consumo futuro o como un medio para
disminuir los costos de las transacciones. La funcidn de
utilidad tiene caracteristicas mezcl adas de utilidad
indirecta Ci.e., que depende de dinero y el
preciod.
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asignar todo el trabajo que les sea posible en este sector y
el trabajo restante lo desempe®ar in en actividades
informales. En cada periodo las familias maximizan (4D
sujeta a sSuU restriccicn presupuestaria y a que la cantidad
de trabajo que ellas ofrecen al sector formal estarz

limitada por la demanda de trabajo ahi D":

M M 3 ] 4 i = =3
pC + p C + M - M_1 =wlL +wCé& - LD 3D
L* z D" CBd
wrow <7D

donde ;;1 es el precio de los bienes importados; Les la
cantidad de trabajo que se logra colocar en el sector formal
Y w es el "salario" prevaleciente en el sector informal  Cla
condicifn C(7) es necesaria por el supuesto de que =l sector
informal puede absorber toda cantidad ofrecida de mano de
obra resultando entonces que L= 0 si el signo es el
opuesto). Por la restriccidn cuantitativa CS)ES, la demanda
de los bienes de consumo tendr# al ingreso disponible y a
los precios relativos entre sus arguméntos. La forma
especifica de esta funcion seri mantenida al nivel mas
simple, optindose por una formulacidn keynesiana

tradicional.

C. EL GOBIERNO.
Para seguir manteniendo la mayor sencillez en la
formulacidn del modelo, presentamos una contabilidad muy

Esta restriccidn cuantitativa es de indele un poco
distinta a la considerada en los modelos mas ortodoxos de
racionamiento pues las familias podrian asignar el tiempo de
trabajo restante al sector informal por lo que los regimenes
de desequilibrio se darin, mas bien, en el sector formal y
no en la economia como un todo.
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simple del sector piublico. El comportamiento de este sector
se puede modelar en una forma mucho mas compleja que lo gue
se hara aqui pero esto seria a costa de complicar los
problemas de la estimacisn. El gobierno obtiene sus ingresos
de los impuestos T y de las utilidades de las empresas
piblicas B"™. El total dé sus gastos lo consolidamos en la
variable G. El deficit de este sector es financiado por la

emisiin de dinero M

=G ~T - B" csd

k)

s, B s, &
M™ - M_

donde el lado izgquierdo representa el incremento en 1la

cantidad de dinero en el periodo corriente.
D. COMERCIO INTERNACIONAL.

Aunque existe una rica literatura sobre modelos de
. : . . 20

desequilibrio para econom: as abiertas , nosotros
mantendremos el miés sencillo conjunto de supuestos. El dnico
componente de la demanda final gque consideraremos endigeno
sera el consumo privado. La razin es la siguiente: la
determinacinn del consumo dentro del modelo permite
endogeneizar el efecto de contagio del racicnamiento en el
mercado de trabajo alin con la mis simple formulacién de la
funcién consumo. Entonces la demanda interna sobre bienes
ad - . -
“"Para el caso de Méxicc es costumbre la separacion de los
ingresos debidos a PEMEX e incluso esta forma de llevar la
contabilidad gubernamental se ha aplicado a modelos de
desequilibrio que, sin embargo, no son estimables

econométricamente. Ver sobre el tema Wijnberger (1984) vy
Téllez C1986D. '

30Eecopilaciones muy importantes sobre el tema son los
capitulo 7 y 8 de Benassy (19868) y el libro de Cuddington et
alt. C1983). Un intento de aplicacidin a una economia con las
caracteristicas de México, es Téllez C1986D.
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B

domésticos DF- seri wuna funcién (la que supondremos
loglineal) de los precios relativos p/pM y del monto de la
demanda final total DF:

DF?

DF Cp.p", DFD Cod
In DF® = ¥, + %, 1n DF + v_ln Cpp™ C10d

y la demanda final total viene dada por

DF

EXO + CP 11>

EXO + ﬁo + ﬁi YD 12>
donde EXO son todos los componentes exdigenos del gasto y

CpP = @D + ﬂl Yo
es =1 consumo privado como funciin del ingreso disponible“
YD, Como esta es una economia abierta, parte de la demanda
final recaeri sobre bienes importados. por lo que la demanda
estructural por importaciones vendri dada por la identidad:

M = pF - DFY ' €13
Cuando la capacidad productiva interna es completamente
utilizada o cuando la demanda de trabajo es mayor que la
oferta Ccosa que dificilmente se ha observado en paises de
bajo desarrollod, los correspondientes desabastos de
produccidén dom@éstica serin paliados por un incremento del
nivel de importaciones por encima de su nivel normal. Lo
anterior sugiere que las importaciones totales M pueden ser
divididas en sus componenetes estructural M y ciclico M-

M =M + M C14>
Bajo el supuesto de que los bienes importadoé son perfectos
ME] ingreso disponible en este modelo es igual a

YD = wlL + w Cf - L> + OINL ¢
donde OINL representa otros ingresos no laborales como

transferencias y otras aportaciones. La dificultad de
obtener estos datos nos lleva a utilizar una variable proxy.
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sustitutos de los bienes naciocnales, el desabasto de
productos nacionales ser: exactamente igual al monto ciclico
de las importaciones:

- "

M" =DF - Y ¥ O 15D

para una economia pequeXa la oferta de bienes forineos

Siempre sera perfectamente elistica por lo que un
racionamiento en este sector silo podri ser causado
institucionalmenteSﬂ. Entonces la demanda final serd igual a:

DF = Y + M 18

Desde luego que este tratamiento del comercio exterior dista
de ser satisfactorio porque no se considera el caso de
imperfecta sustituibilidad de bienes nacionales e importados
ni las restricciones institucionales a las importaciones (la
razin la damos en la dltima nota a pie de p#aginad pero
decidimos Seguir el esquema propuesto por Sneesens como una

.

primera aproximacidén al problema.

E. EXPECTATIVAS DE LOS PRODUCTORES DEL SECTOR FORMAL.
Y RIGIDECES EN EL MERCADO DE TRABAJO.

A causa del mecanismo secuencial con que estén
integrados los sectores formal e informal en esta economia,
las expectativas relevantes serin las que tengan los
productores del sector formal. Desde luego que el asunto de
las expectativas puede ser tratado a partir de varias
alternativas. Seria muy atractivo el introducir expectativas
“*E]l racionamiento de bienes importados por reglamentaciones
oficiales un fenémeno de bastante interés para un pals como
México, pero su tratamiento econométrico no es nada sencillo
como puede constatarse en el trabajo de Igbal Mehdi Zaidi

€1982) por lo que no lo consideramos en la formulacidn del
model o.
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racionales pero, una vez mis, eso traeria complicaciones

am
138

adicionales” Mantendremos una hipditesis muy sencilla, esto
es, que la demanda doméstica esperada DFdE es una funcion
log lineal de la esperanza de la demanda final y de los
precios relativos:

de

ln DF "=~ + Y, ln EIDFiL] + v_ 1n Cp/pMD 17>

2
donde EI[DFiL] es la esperanza matematica de la demanda final
dado el nivel de empleo en el sector formal L.

Ahora hablaremos de la forma en la que se determina
este nivel de empleo. La condicisn del minimo nos dice que
el nivel observado de empleo es igual al minimo de las
cantidades ofrecida y demanda de trabajo pero @sta sera
valida si las empresas pueden contratar Y despedir
libremente a sus trabajadores y si estos no tienen problemas
para conocer las ofertas de contratacidin que existen en el
mercado laboral. Se ha utilizado bastante un rezago en las
funciones de demanda de trabajo bajo la hipitesis de ajuste
parcial C(ver la parte de econometria del desequilibriod,
Sneesens propone incluirleo en la funcifén del minimo para
considerar la posibilidad de desempleo frlccional:

InL =g minCln L 1n L} 1n L% +c1-p D> lnL_ 18,
con P € C0,11].

En esta expresidin se combinan los enfoques de ajuste
parcial y de la condicidn del minimo, a diferencia de
autores como Chow, quien 1los considera alternativos vy

preferible el enfoque de ajuste parcial como forma de

*®Acerca de esta posibilidad ver Quandt (19882 pp. 145-147.
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modelar el desequilibriogg.

F. SEPARACICN DE LCS REGIMENES DE DESEQUILIBRIO.

En un modelo multimercado de precios rigidos hay dos
aspectos sevalables: uno es el efecto de contagio que un
mercado racionado ejerce sobre los demis (el llamado spiil
pver =2ffeszt) y el otro es el supuesto de eficiencia en el
mercado Cen el sentido de que sd5lo uno de los lados del
mercado estid racionadod.

En este modelo las demandas efectivas son de tipo
Clower (que toma en cuenta la restriccifin cuantitativa en el
otro mercado y no en el gque se realiza la transacciénd
aunque se puede discutir la validez de usar a #stas en lugar
de las demandas DCra@ze y tenemos gque afadir un conjunto de
supuestos adicionales para tener unas demandas efectivas
bien definidas, siguiendo a Sneesens supondremos gque:

i> Los datos observados son cantidades intercambiadas
de trabajo y cantidades producidas de bienes (para tener la
contabilidad de las cantidades intercambiadas de bienes
haria falta poder distinguir entre las v;riaciones desea&as
y no deseadas de inventarios).

iid Las familias perciben que las restricciones
cuantitativas en los mercados como no estocasticas y no
manipulables. Los productores, por sSu parte, perciben
tambien ambas asignaciones como estocasticas y no
manipulables.

**para ver distintas opiniones sobre la relacidn entre los

modelos de ajuste parcial y con la condicién del minimo ver
Quandt C1988> c. 4, Bowden (19793 y Goodwin (1883D.
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Podemos ya delimitar los regimenes de equilibrio no
walrasiano:

ad Cuando L7 > L pero y*© < YF tenemos un
regimen de tipo keynesiano.

5

b> Cuando N pero ¥Y° > Y7 existe un régimen

de tipo clasico.
¢) Cuando L® < L° pero Y~ > YF hay un régimen de
inflacidn reprimida.

Como no estamos considerando los inventarios, no

tenemos en la clasificacion al regimen de subconsumo.

IT.2 LAS ECUACIONES DEL MODELO ESTATICO.

A partir de los supuestos proporcionados antes, podemos
construir un pequero modelo de racionamiento en términos
estiticos, més adelante lo modificaremos para dinamizarlo en
una forma sencilla.

Siguiendo a Sneesens, consideraremos al consumo como la
inica componente endfgena del gasto agregadeo y esto sera
suficiente para permitir los efectos de contagio (spill
over). Para ello seleccionamos la mis si%ple formulaciasn de
la funcion consumo keynesiana, donde la tdnica variable
independiente es el ingreso disponible YDt’ de la ecuacian
c1ad

Ln CFD—EXODt= ﬂ10 + ﬁll Ln YDt c12’>

{+)
A esta y a las demas ecuaciones se les debe asadir un
término de error, pero para no complicar mas la notacion, lo

suprimimos por el momento.
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Para obtzner las ecuaciones de oferta de bienes y de
demanda de trabajo, recordemos que hemos supuesto que en el
corto plazo la tecnologia no permite perfecta
sustituibilidad entre los factores de produccisn, por lo gue
la relaciin capital producte elegida en un momento
determinado es funcisn no solo de la relaci®n de precios de
los factores en el per:odo considerado sino también de los
gque se espera que prevalezcan en el futuro. Formulando el
logaritmo de estas expectativas como una suma ponderada de
los logaritmos de los valores tomados por la relacisn de
precios de los factores en el pasado. tendremos que k puede
ser representada como:

Ln k = Ln Cﬁi/C1—ﬁ1) + & CL> Ln CWCU
Tomando logaritmos de la expresisn (8) y sustituyendo a k.
obtenemos la ecuaci:n de oferta de bienes:

Ln Y =@, +G_ LnL +f(_  t +@ & CL) CWCW

Z

e} i) =)

Despejando a L+ de esta expresiin y sustituyendo Ln Y  por
la expectativa de los empresarios sobre la demanda final.
obtenemos la funcid®n de demanda de trabajo:

LnL® =@+ @ Lo ECFDINI + &t + & @ (LD CW/CW

(]} i1 (=3

donde Et[FDlN] es la expectativa sobre la demanda efectiva
que los empresarios se forman condicional a que se dé@
determinado nivel de empleo.

A la oferta de trabajo la expresamos de la
forma més simple, como una funcidin creciente de la tasa de

remuneraciones netas obtenidas en un empleo formal wn
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Ahora, para lo que sigue, necesitamos agrupar el conjunto de
ecuaciones que definen nuestro modelo d(que llamaremos

sistema SD:

Ln FD = GLQ T Ln YDt + EXO@ (s.13
Lm Y =g o+ p Lo N +@ ot o+ @ W ¢s. 2>
Ln N* = f,,* B, Ln E [FDINI + it + (i & CL> (W/CWd  CS.3
Ln L =§  + @&  Ln wn o (S. 4.

49 Tas

En la secciin siguiente vamos a modificar este modelo
introduciendo las respectivas condiciones del minimo vy la

hipritesis de ajuste parcial en las funciones walrasianas.

I1.3 UNA FORMULACION DE DESEQUILIBRIO CON ASPECTOS DE
AJUSTE PARCIAL.

Esta éecciﬁn aplica la extensiin de Goodwin a modelos
multimercado en desequilibrio con variables endi genas
rezagadasma Se requiere notacidn adicional para la
formulacidin que sigue. gue es bastante general. Denotaremos
a las demandas nociocnales de bienes y de trabajo con las
expresiones Eﬁ ¥ Db respectivamente, y a las ofertas con Sk
Yy S; . Para las demandas y ofertas efectivas, linicamente
cambiamos la w por una e. Denotaremos a cada conjunto de
variables de cada ecuacicn en el sistema S con bixi, donde
**Esta es otra forma de combinar la condici4n del minimo con

el ajuste parcial. En la seccidn II.1 se mostro otra forma
de combinar ambos enfoques sugerida por Sneesens.
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b es el vector de coeficientes de regresicin y x,L es el

vector de variables explicatorias. Supondremos dque las

funciones nocionales responden al siguiente esquema

w

Di = b x +vDi + st (SS.13
Si=b x + v Li  + sz ¢Ss. 2
Di = ngﬁ + ?QDb_i + =3 (Ss. 3D
Se = b x +vLli  + e | ¢SS. 4

Considerando que las restricciones cuantitativas de un
mercado afectan las demandas (ofertas) efectivas dtipo
Clower) del otro. tendremos la existencia de efectos de

contagio Czpvel Zvarl

o
K}

como componentes de estas demandas:

Di = Dy + 5, C L - SO CSSS. 1)
Si o= Sio+ 1C L - D: O ¢SSS. 2
Di =D + 2 CY - SiO (SSS. 3
SE =Si+a2CY - DeD CSSS. 4D

donde Y y L son las cantidades de producto y trabajo

efectivamente intercambiadas y o, £ O A i, i = 1...4, son

los coeficientes de contagio. Para gque el modelo tenga una

nica soluciin debe ccurrir que z % % 1, i = j Ccondiciones
1

”,

de coherenciad. Esta es una especificaci<n simétrica de los

efectos de contagio, tipica en los model os tipo
Barro-Grossman Cun ejemplo de efectos de contagio
asimétricos puede consultarse en Goodwin 1888). El mas

conocido ejemplo de efecto de contagio se debe a Clower. Si
las familias encuentran que ellas estin restringidas en el
mercado de trabajo (i.e. L = D" < st D, entonces afectaran

su comportamiento en el mercado de bienes (donde ellas son

demandantes>. De manera similar, desde el punto de vista de

43



los productores, si en el mercado de bienes existe un exceso
de oferta, su demanda efectiva de trabajo sers: menor gque su
demanda walrasiana.

Los efectos de contagio los supondremos proporcionales
a la diferencia entre las funciones, de oferta o de demanda,
efectivas y las realmente observadas. Esta es la formulacidn
de Portes y Benassy (ver Goodwin 1986). Existe la
alternativa de que tales efectos sean obtenidos a partir de
las funciones walrasianas en lugar de las efectivas, aungque
Portes ha mostrado que ambas definiciones son equivalentes
si los =fectos de contagio son lineales.

El sistema de ecuaciones S35 sg cierra con las

habituales condiciones del minimo

Y = min C D , S& O

L = min C D& , Sk O

]

Del conjunto de mitodos de estimacidén para mercados en
desequilibrio, el egimos el llamado enfoque de minima
distancia, que permite el empleo de mi:todos consistentes
de cuadrados minimos (en dos y tres etapas) aunque, como
veremos, genera un modelo intrinsecamente’no lineal.

El procedimiento a utilizar requiere el uso de
imformacidén & prior? para separar la muestra. Normalmente se
ha utilizado el movimiento en los precios involucrados para
delimitar los regimenes, con la esperanza de que el
mecanismo walrasiano alin funcione. Las ~wariables que

identifican los regimenes en cada mercado son denominados

separadores, a los que denctaremos como:
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i ¢ -s>5 sip-< <o
, ! (D"- S5 si D-S" >0
AT =
M"\;_ i b L
| ¢ (D -S>si D- S<O0
con . * O AL

L
Ahora definimos cuatro nuevas variables.

Y 2 - max €O, AT D

1
k t
1:

I
R A . - LY
" = -min CO , & 2
i, L
r- = -max O , A~ D
= - min CO , & D3

i
i kN

De donde resulta que podemos escribir las ofertas y demandas

efectivas (que no son observables, son variables izieanfasd

en tarminos de las cantidades intercambiadas y de los

separadores
NS
- = + =
D‘t Yt 1 rt
Se =Y - @ i
5 + 4
L i
De =L + & T
i t 3 }
= = - o
e, = Ly T4k
siendo #, = 1,4 . Puede comprobarse la correcci®n de esta
1 1

expresiin sustituyendo a las [I's para algin caso de

desequilibrio. Despejamos a las walrasianas del sistema SSS:

Dy = Di - 3 C L - S& D €(SSS. 1)
Sy = S& - 2 C L - DE O ¢(SSS. 2
Di = Dé + 5. C Y - st CSSS. 3D
sho=sh o+ 2,C Y - Di D CSSS'. 4D

Sustituyendo las efectivas por su valor en el sistema

previo a SSS’ nos queda el vector de walrasianas expresado
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en teérminos de cantidades observables :

D =Y +& Iiea 6 1T CSSS”. 1)
Si o= Y - & CSS5. 2
Do = L + = CSSS*. 3
Se=Lo-w I +a 8 T CSSS". 4>

Sustituyendo las nocionales por su valor en el sistema

SZ, obtendremos :

. 14 oy 2
b x + =~ Du 4+ 24 o= Y + =3 I - o £ i
(] 1 -1 i 1 3
..... L a1
b x + + a2z =Y = 9] + o w7
=k L 2 o
b x + + oen o= Lo+ 8 77 A R
i ., il
b x + ~ Ls + w4 o= L= ] + = a0 ]
1 a AT .y 4 4 L

Rezagande las nocicnales un periocdo en el sistema SSS°°
y sustituysindolas en la anterior expresicn se llega,

reacomodande tiérminos, a

. SR X . ]
Y =bx -= [ + o & +
L1 1 1 4
- 1L ot
+ =~ [Y + & I'" 7+ g ar 1
i -4 hA - s} -1
Lo Wy
Y =b x + v T - 3T
~ [Y - ! ]
fa - W -1
R § 1z
L=bx —-& ' "+ q & T
a 2 2 ]

+ [ L + [ ]

et -1 3
. . . 12
L =b x + 3 I - o =) I
ER 4 4 1
. LEE 11

+ v [ L + o |1 + o & ] ]

4 -1 4 -1 4 1 -t

Obsérvese que las ecuaciones, a pares, tienen la misma
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variakble dependiente. Dentro del producto b1x1 se encuentra
el tirmino EXO, lo pasamos al lado izquierdo y, puesto que
el censumo es la unica variable endigena de modelo,
cambiamos, en la ecuaciin de demanda (expresando todo en
logaritmos) sustituimos Y por el Ln (FD-EXO2. Desarrcllando
los componentes bix',L de cada ecuacion, el sistema final

gueda expresado de la siguiente manera.

Daman

q
BRI R ey

Ln CFD-EXOD R
Vo [ Caiied
. 5 St
+ v [CFD-EXO> + G A ‘ ]
-4 -1 I
B
Dfavwt A Aa
. Lo
Ln Y —=p o +p.  LnN_ + o+ o CL> CW-CWD
5 * 0
[ i =1 E+)
2L N
TR + ~ [Ln Y + 1
Tady+] i+l
Demanda de Tradajo:

CL> CW.CUD

Debemos observar que en la primera de las ecuaciones de

este sistema final, hemos cambiado 1la variable Y por
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CFD-EXO). La razon estriba en gue hemos supuesto que el
consume es la :dnica componente del gasto endigenamente

determinada.

En el cap:tulo siguiente vamos a dar la forma estimable

definitiva al modelo.
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CAPITULO III. FORMULACICN EMPIRICA DEL MODELO

III.1 COMENTARIOS PRELIMINARES.

Dado que el modelo resultante de la especificaciin de
desequilibrio en dos mercados es no lineal en los
parimetros, el procedimiento de estimaciin no es sencillo.
Como es sabido. bajo condiciones t:picas de regularidad. gue
incluyen la distribucicn independiente e idéntica de los
erroresﬁﬁ. los estimadores més eficientes para un sistema
intr:nsecamente no lineal son los de mixima verosimilitud de
informaci:n completa (MVICD seguidos por los de cuadrados
minimos en tres etapas (CM3E)y posteriormente per los de dos
etapas (CM2E2. En especial, los estimadores de CM3E son
fuertemente consistentes y asintoticamente se distribuyen
normalmente si no hay variables endigenas rezagadas (en cuyo
caso no se sabe qu¢ pasa con las propiedades deseablesﬁb, lo
que no importa para el caso de los estimadores CM2E (Ci.e. .,
mantienen sus propiedades). Se sabe, por otra parte, que los
estimadores de cuadrados mi nimos ordinarios son
inconsistentes en esta situacidnm{ . Aprovechamos las
facilidades de cimputo gque el enfogque de estimacisn por
minima distancia (que deriva en un modelo intrinsecamente no
lineal) proporciona y aplicamos, cuando fue posible, todos
estos métodos C(no se aplic? directamente el de MVIC pero si

el de CM3E iterativo gue asintdoticamente produce los mismos
*Ver Goodwin 1986.

27 . .
Goodwin ib.

SSSobre el punto se puede consultar a Quandt (13988) pp
127-128.
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estimadores).

Nuestra pretensi’n bisica fue la de estimar las
funciones de oferta vy demanda en los mercados de biesnes y de
trabajo bajo la hipotesis de desequilibrio. El siguiente
avance =n esta direcci<n es probar la correccicn de esta
especificacizszn contra la alternativa de equilibrio pero,
dadas las restricciones que =1 modelo original y la
disponibilidad de datos impon: an., silo un esbozo superficial
de tal proceso fus hecho.

La estrategia :ptima de estimaci'n de un modelo no
lineal es particular a cada caso ¥y en el nuestro, la
siguiente nos parecis la m:s obvia.

Primero, de acuerdo con nuestro modelo tedrico,
2liminamos la posibilidad de los reg:menes de inflacidn
reprimida y de subconsumo al considerar gque los datos de
cantidades de trabajo contratado reportadas correspond!an
siempre a la curva de demanda, lo cual parece intuitivamente
correcto para una econom. a gque padece una escasez crinica de

Ryl

zcapital™’. Entonces tendremos como hipitesis mantenida  gque

la econom:a se encuentra o en ruégimen clisico o en riégimen
keynesiano durante todo el periodo considerade. Por lo tante

no intentaremos estimar formalmente ni la curva de oferta ni

N

los efectos de contagio Cszgvii 2wari del mercado de trabajo

ek . ) .
Este supuesto es comin en modelos de econom:as duales tipo
Ranis-Fei por ejemplo.

""Esto no deberia ser asi pues, como se discute en Quandt
(1988, secciin 3.5 D) hay condiciones bajo las cuales la
curva de oferta Co de demanda si es el caso), podria ser
estimada ¥y lo que es hipitesis mantenida deberia ser
sometida a un proceso de validacidén., lo que agrega nuevos
niveles de complejidad al modelo de los cuales pretendemos
mantenernos alejados en este trabajo.
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sobre el de bienes. Mas a.n, siguisndo con los argumentos
del modelo tedrico, supondremos gue esos =2f=ctos ({esto es,
los wvalores de <@ y ©4) son nulos *. Esto nos simplifica
tremendamente lcs procesos de estimaci:n y. lo que es m:s
importante aln, da cierta justificacisn a los datos que nos
fue posible obtener. El siguients paso fue introducir 1la
informaciéin 2 pricri que nos permitir:a prescindir de la, en
otras circunstancias., obligada =stimacisn por MVIC., Hay
varios problemas con esta delimitacisn que pasaremos por
alto en este momento para volver a ellos posteriormente.
Luego de 1nceorperar la informacisn a priori lo conveniente
es evaluar el range en 2] cual los parametros de la
estimaciin no lineal pudieran estar. Para ello comenzamos la
estimacidin del modelo no restringido Cesto ser: detallado
mis abajol por metodos simples de cuadrados minimos
Clineales en dos y tres etapas). Posteriocoremente efectuamos
la estimacisn nc lineal con restricciones dasatre de cada
ecuaciin tambisn por el | mi todo ordinario Cque es
inconsistente) de cuadrados minimos no lineales y peor los
Cmis consistentes en orden) metodos d‘e MCZE v MC3E no
lineales. Con los valores obtenidos por esfte procedimiento
comenzamos la estimacisn final del sistema incorporando las
restricciones entre ecuaciones. Este nltimo paso .nos
permitirz:a, en idea, estimar los parimetros
cuya significancia nos permiten “probar™ la hipitesis de
"Esto se sigue de que en nuestro modelo dual, el trabajo que
no logra colocarse en el sector moderno lo hace en el sector
informal con lo que. desde el punto de vista del

trabajador, no hay racionamiento en el mercado de trabajo
para la economia como un todo.
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deseqguilibrioco contra la alternativa de equilibrio. Por
desgracia sdlo pudimos estimar uno de los coeficientes de
contagio Cspiii owsr’ de modo satisfactorio. El restante

coeficiente de contagio results: con el signo opuesto al

esperado.

ITI.2 ESPECIFICACION FINAL DEL MODELO ECONOMETRICO.

Tomando el sistema de ecuaciones "estimable'" seguin el
cap:tulo anterior v considerando como restricciones
adicionales tanto a la disponibilidad de datos como a las
dificultades de estimacidn, obtenemos la forma final del
modelc a estimar. Del capitulo precedente tenemos el
siguiente sistema (recordamos que los subindices t & -1
identifican el wvalor corriente y rezagado de una variable

respectivamented:

da Adam
8 e an

L.
Ln CFD-EXOD = & + Ln YD - & ' "= o & |
3 0 i L L8
+ L+l EEAR
A pripes
+ [CFD-EXOD + & + ot ]
L - 1 -1 1 -1
P4} *}
farta de
Ln ¥ =@+ @, LnN_ +@ t o+ @ CL Waw + i@ K
&0 “ e 43 R R
+} (2 {=3 +}
e Am - B} 1 LB
+ o | = o 2 + v [LnY + & TI'"7+ g @ ! ]
e =2 - o ~ 1 |
+ Pei(s) +)
Demanda de Tradajo:
d . . . -
Ln N~ = B, * R s Ln EP[FDEN] + P2 t + i NG CL> Cw.CW
20 2 3 Sea T
i+) (2] (=)
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Entre parsntesis hemos puesto el signo esperado de los
parimetros (no consideramos el de la farmulad. mientras que
la explicaciin de cada =ecuacisn la dimos en el capitulo
previo.

A:n despuss de haber eliminado del sistema la ecuaciin
de oferta de trabajo., =l modelc no tiene un aspecto
precisamente tranguilizador as: gque comenzaremos a adaptarlo
a nuestras facilidades de cimputo y de disponibilidad de
datos.

Primero, por el supuesto de gque no hay contagio del
mercado de trabajo hacia el de bienes (supuestc heriico a
pesar de nuestros argumentos previos) tenemos que I = ﬁﬁ= o]

con lo que no tendremos gque preccuparncs de las variables

i ¥ A ni, en consecusencia. de los coeficientes
asociados a ellas. El modelo se reduce a la siguiente

expresian:

L+ i*}
+ v [CFD-EXOd + & U 1]
Ln Y =@, + @ LnL +f t+g  @CL CWOCW
%3 =} =1
+ 8 ey Lny + o8 rtT
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CLY> CwW CUD

P e} T}

Podr:a preguntarse por gqu: se =liminaron de la ecuacisn
de demanda de trabajo los tirminos asocliados a @z Cel
coeficiente gue identifica el efecto que un exceso de
demanda de trabajo tiene sobre dicha demanda). La razin estés
en el papel gque desempe#an las s en el modelo. Estas
variables tienen una forma parecida a una variable dicitoma
v en una estimaci:n s2 determinan (=n forma de dicstoma
precisamente2) conjuntamente con todos los dem:s paraimetros.
Entonces si nuestro supuesto es gue siempre hay exceso de
oferta de trabajo introducir "“' seria tan absurdo como
emplear una variable gque siempre tomara £l mismo valor.

El siguiente paso es el de encontrar un conjunto de
estad/ sticas gque correspondan a las variables de nuestro
modeloc. Lo ideal serra obtener datos de empleo, de acervos
de capital, su costo de uso etc. pero hemos de conformarnos
con suced:ineos sobre los que hay que recelar un poco.

E£l problema de datos més importante fue el relativo al
empleo. Ya la carencia de datos apropiados nos ha hecho
simplificar el modelo suprimiendo la ecuacidin de oferta de
trabajo, ahora nos acotar4a ailn mis nuestro rango de
opciones. Elegimos como las series mas confiables sobre
empleo las reportadas en la Encuesta Industrial Mensual de

SPP de 1980.1 a 1987.4"° (representamos con PERS a esta

LR . , - ,
despuzs de este trimestre la metodologia de dicha encuesta
cambis, incrementindose el nuimerco de ramas incluidas en la
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serie). Agu: comienzan los problemas. Nuestro modelo teirico
requiere el uso de series de emplec para todo el sector
formal por lo que cualguier resul tado obtenible debe confiar
en gue estas series representen con bastante aproximacisn al
movimiento real del emplec en el sector formal. Adem:s,
teniende en cuenta lo anterior, tenemos gque decidir cu:il es
la wvariable a utilizar para representar la cifra de oferta
de bienes. Hay dos opcicnes (por problemas mis agudos de
consistencia deshechamos wuna tercera. el producto interno
bruto de toda la econom:a. gQue habriamos empleado de
corresponder las cifras de =mpleo): primera, el producto
interne Ppbrute de la produccisin manufacturera y; segunda, el
valor real de la producci:n de las empresas inclurdas en la
Encuesta Industrial Mensual. Optamos por esta wltima opcidn
para que correspondiera con los dateos de empleo. El dato

esti reportado en pesos corrientes, lo pasamos a reales

deflactindolo por =1 :indice de precios al consumidor vy
denominamos a esta wvariable <con las siglas VALPR. La
variable & (L) (W-CUD> es bastante problemitica por varias

’

razones (recordemos gue & (L) es un operador de rezagos).
Primero tendremos gque virnosla con la eleccidin de una
variable que represente el costo de uso del capital CU Ccon
los salarios no hay tanto problema). La definiciin habitual
es:
CU = PBK ® C & + rD

donde PBK es el precio de los bienes de capital, & es una
muestra, por tal motivo. evitindonos un problema adicional

de consistencia, detuvimos el periodo a examinar en este
punto.
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tasa promedio de depreciaciin v r es la tasa de interss.
Esta ltima variable depende del tipo de tecnologia
considerado . Siguiende A Sneesens (19810, supondremos
sencillamente gque =2l costo de usco es proporcional =zl precio
de los bienes de capital. Entonces tendremos como una
aproximaciin a la relaciin de precios de los servicios de
trabajo y capital a la variable

RPFTRI = IREM-IPFBK
donde IREM es el :ndice de remuneraciones totales para la
industria manufacturera, constru.do a partir de las series
publicadas por SFP, & IPFBK es el indice de precios al
productor de los bienes que van a la formacisn bruta de
capital. Adem:s Sneesens propone tratar el problema de los
costos de ajuste a partir del siguiente esquema

X _
& CLD RPFTRI = C1-#D T': RPFTRI

-y

: Ht Cg CLD RPFTRIDQ+ Cl—ﬁ);grE* RPFTRIﬁ,t

donde ¢ LD RPFTRIDD es el wvalor de & (L) RPFTIRI al
comienzo del per:odo y que debe ser esti&ado al mismo tiempo
que el parimetro #. Sustituyendo esa expresion en las
respectivas ecuaciones se inicia una serie de estimaciones
para encontrar por bisqueda metdidica C(grid szearchd los
valores de esos parametros. Para el citado autor el
procedimiento se reducia a llevar un nimero razonable de
corridas por minimos cuadrados ordinarios porque #1 eligié

mé todos de estimacidin de informacidin incompleta C(minimos

**Ver Ando, Modigliani, Rasche y Turnovsky (1974).
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cuadrados ordinarios combinados con mixima verosimilitud de
informacioan incompletal). Pero para nosostros. que elegimcs
un mitodo de informacisn completa (MC3ED, la tarea se
manifest: altamente compleja., increment:indose dramaticamente
el tiempo de cada corrida, asi gque optamos por introducir
una estructura muy simple de rezagos en las ecuaciones de
oferta de bienes y de demanda de trabajo. Elegimos la
longitud mixima eliminando los rezagos gque se manifestaron
no significativos en corridas cuadrados minimos ordinarios.

Como va habiamos mencionado én otra parte. la mss
simple especificaci:n sobre demanda de bienes es capaz ds
producir efectos de contagio en un modelo de desequilibrio.
Por ello elegimos 1la alternativa de Sneesens, tomando
snicamente como variable endigena al consumo y considerande
exsigeno todo el componente restante del gasto (EXO). Tomamos
como aproximacién para el ingreso disponible los datos de
producto interno bruto trimestral. Los datos de FD-EXO vy los
de PIB fueron divididos entre estimaciones de la poblacion
total, construidas seg'n se describe en el apéndice
del cap:tulo siguiente, para suprimir el comportamiento
heterosceds:istico de las series que, vya transformadas y en
logaritmos, simbolizamos con DIFLCO Y DFLPIB,
respectivamente.

Resta encontrar una expresidn explicita para la
variable E [ FD | N 1, la expectativa de demanda final que
se forman los productores, condicional a gue se d&
determinado nivel de empleo. La forma mis simple de tratar

el problema es suponer que las expectativas de los
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empresarios son estaticas v que su estimacicin de FD es igual
al valor observado de esa variable =n =] per:odo anterior,
al que representamos con OFTOTC(-1> Cuna L al principio
indica que toman logaritmos).

Ahcra pasamos a aplicar la @nforwmacsion 2 zriort,  EL
mitodo de estimacifén por minima distancia requiere que se
delimiten los reg:.menes (i.e., se separe la muestrad
previamente a la estimaciin del modelo =n si. La idea
subvyacente es que dentro del conjunto de wvariables del
modele se pueden deducir las condiciones del mercado Calgin
tipo de exceso). El proceso de informacisn a priori mis
socorrido se basa en la idea entronizada en la literatura de
la estabilidad walrasiana de dque un exceso de demanda
Cofertal produciri una tendencia a que el precio en cuestiin
suba (baje). Asi Jque describiendo la tendencia tempcral del
precio es posible delimitar, al menos en ‘teoria, los
reg:imenes de desequilibrio. Goodwin (18882 ha propuesto la
alternativa de gque los regimenes pueden identificarse a
partir de informaciin extraida directamente de las variables
que producen la dinimica del modelo. Nos;stros elegimos una
variable estrechamente relacionada con la oferta del mercado
de productos, el monto de wventas totales, un dato muy
accesible y que intuitivamente parece relacionarse con lo
que acontece en el mercado de bienes: el valor de las ventas
totales en la indutria manufacturera VENTAS. El
procedimiento para construir el separader (es decir, esa
especie de variable dicitoma —aungue no =s tal- que delimita

los regimenes de desequilibrio) fue el siguiente. Tomamos la
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informacisn respecto a ventas gue ofrece la Encuesta
Industrial Mensual. Obtuvimos promedios trimestrales de su
valor real Cusande como deflactor el indice de precios al
consumidor). A continuacisn calculamos promedios miviles de
cuatro trimestres y obtuvimos la diferencia del logaritmo de
cada observacidin trimestral con respecto al logaritmo de las

medias miviles

SEPARA = ~ C lVENTh‘t - 1/4i” lVENthQ

Una alternativa hubiese sido correr la sumatoria desde
O a 3, tal ccmo se ha hecho en otros trabajos. pero
finalmente nos guedamos con la especificacisn del texto. La
idea 1ntuitiva es clara. Si existen excesos de demanda o de
oferta en el mercado de bienes, istos deben de reflejarse en
cambiocs 2on la tasa de crecimiento de las ventas. Siguiendo
la recomendaciin de Goodwin, esta construccisn deber:a
haberse hecho a partir de variables endigenas pero no la
realizamos asi por la razin de que el consumo es una
variable sumamente estable en el tiempo (recordemos que esa
es la itnica componente del gasto a l; que consideramocs
endigenamente determinada> y de que de los datos de
produccicn habria que descontar el valor de lo que se va a
incorporar planeadamente a los inventarios. Reconocemos que
debe haber alguna otra forma mas sofisticada o precisa de
intentar la separacién de los regimenes pero nosotros la
pudimos percibir claramente, asi que utilizamos esta forma

elemental. La +wvariable SEPARA intenta representar los

siguientes casos:
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SEPARA =

Ahora definimos un par de nuevas variables:

GAMAL1

-max ¢ O , SEPARA D
es la variable gue muestra un exceso de demanda en el
mercado de bienes y, de modo similar,

GAMALZ = -min C O , SEPARA 3
es la wvariable que identifica un exceso de oferta en el
misme mercado. La grafica III.1 exhibida antes =s la
representaciin de GAMAlLl y GAMALZ (que son la contrapartes

[ 4

empirica de las variables Iy IOl

Las ecuacicnes gque forman nuestro modelo, con las

siglas que aparecen en los listados son las siguientes

DIFLCO = { _ + {  DFLPIB + & GAMALl + v [DIFLCOC-1)
+ B GAMAI1C-13]
LVALPR = 1+ [ LPERS =+ j5  LPERSC-1> + (i RPFTRI
+ ©&  GAMAL2 + ~_ [LVALPRC-1).- %  GAMALZ2C-1))
LPERS = (3 + i LOFTOTC-1D = _ T + ;i RPFTRIC-1D
* & o GAMALZ + v [LPERSC-1D - & o GAMAL12(-1]
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CAPITULO IV ESTIMACION DEL MODELC E INTERPRETACION DE

RESULTADCS.

En aras de facilitar la lectura de este capitulo
resumiremos. a manera de breve introduccisn, su estructura.
Estz dividido en dos secciones v un apendice acerca de los
datos empleados y las fuentes de su procedencia. La parte
mis amplia describe el procesc de estimaciin de modo
detallado en el sentido de gque describe cada etapa del
proc=edimiento seguido y reporta los resultados de los
distintos ejercicios de estimaciin llevados a cabo. incluso
aquslleos que pueden considerarse meramente pasos intermedios
Ccomo por ejemplo los resultados mostrados hasta antes de la
tabla V2 para la obtenciin de los estimados del modelo
restringido. La secciin 2 hace #nfasis en el significado de
los par:imetros que distinguen al modelo de desequilibrio.
Finalmente, se presenta un resumen de las transformaciones
que aplicamos a los datos obtenidos de las fuentes qgque ahi

se especifican.

IVv.1 ESTIMACION DEL MODELC

El modelo fue estimado en la version 3.1 del TSP. Como
requiere estimaciin no lineal, valores iniciales son
necesarios para que el proceso i1terativo pueda converger
apropladamente. En lugar de proponer valores aleatoriamentse
para los parametros a evaluar procedi mos a realizar
estimaciones sin restricciones, por cuadrados mi nimos

ordinarios y en dos y tres etapas lineales. Ademas de su
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utilidad como generadores de valores iniciales, las corridas
tienen algun interés para analizar la pertinencia de 1la
hipitesis de desequilibrio <Cvolvemos a decir que no
intentamos la prueba formal de la hipditesis contra la
alternativa de desequilibriod.

Las tablas I y II resumen los resultados de las
corridas lineales por dos y tres etapas. La primera ecuaciin
es, de hecho. una tipica funciin consumo con el ingreso
DFLPIB y un rezago de la variable explicada, como variables
explicativas, junto con los valores presente y rezagado de
la variable ﬁue identifica un exceso de demanda GAMAlLl. Como
25 de esperarse, tanto el signo como la significancia del
coeficiente de la variable DFLPIB son satisfactorios, no as:
su elevado wvalor (1.29 en la tabal I y 1.28 en la tabla II,
respectivamente), gque choca con la intuicidan., Los valores
tradicionalmente encontrados para la propensidin a consumir
caen alrededor de 0.9, mientras que el valor gque encontramos
en estas dos primeras corridas suena casi absurdo. El

coeficiente de la variable rezagada tiene el signo opuesto

o,

al esperado y no es significativo al 10 %%, mientras que los
coeficientes asociadas a las variables de desequilibrio son
ambos significativos al 10 % y uno, incluso, al S %. Su
signo es el esperado. El ajuste, medido por el coeficiente
de determinaciin resulta aceptable (.88 en ambos casos). El
estad.stico F permite rechazar la hipotesis de la no
significancia global del modelo. Sin embargo el estadistico
h de Durbin no permite rechazar la hipéitesis de correlacidn

serial en ambas corridas. El aspecto general de esta
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especificacisn no restringida no es muy satisfactorio. La
ecuaciin de oferta de bienes tiene un aspecto mejor salve
que la posible omisiosn de wuna variable (¢ el acervo de
capital) nos introduce problemas de autccorrelacidin. La
razin de haber excluido esta variable es doble: primero, no
consideramos la inclusid#n de pagos a trabajadores como parte
44

woerkars D

de los gastos gastos generales (i.e., de <
y; segundo. la dificultad de obtener datos confiables sobre
inversisn en la industria manufacturera trimestrales pues
una parte de =llos deben de ser ser generados (tal como =2
describe en el apindice sobre fuentes vy variablesl. La
incorporaciaon de la variable acervo de capital por medio de
series de inversiin tendr:a gque seguir el procedimiento
descrito en la diltima secciin del capituio anterior pero
tuvimos bastantes problemas para hacer que el algoritmo de
estimaciin convergisra en la bisqueda sistemitica Carid
searshd sobre la tasa constante de depreciacisn y el nivel
del acervo de capital en el periodo inicial. Dejamos en las
corridas reportadas hasta el cuadro IX esta variable de lado
mientras Qque en el cuadro X .introducim;s el wvalor de la
inversiaon corriente como una aproximacian para K,
solucionando el problema de autocorfelacién. En la ecuacidn
tambi#n incluimos un rezago para la variable LPERS (su
exclusidn también nos generaba autocorrelaciand que
representaria el hecho de que el despido y la recontrataciin
de trabajadores no es libre. Sneesens también incorpora ese
rezago pero a traves de la condicidn del minimo para el
d“"\/'er Sneesens (19812 donde se introduce este rubro y aparece

el acervo de capital comeo variable explicativa.
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mercado de trabajo C(combinando, como loc hacemos nosotros. el
enfoque de equilibrio parcial con el de la condiciin del
mi nimo). El signo para LPERS Jlogaritmo del personal
ocupadol resulta igual al esperado y s significativo para
todo nivel. El signo negativo para LPERS({-1) parece indicar
que la rigidez en el mercado de trabajo (la existencia de
costos de contrataciin y despido) influye negativamente las
decisiones de produccisin Ctiene ligica: si =1 supuesto de
monoticidad fuerte no se cumple, la empresa no
necesariamente se encuentra en su frontera tecnoligica, que
a su vez implica menos benericios y menos produccisnl. El
signo del coeficiente de la wvariable RPFTRI no resulta
significativo en ninguna de estas dos corridas ¥y en ninguna
otra. Parecer:a que los precios relativos de los factores no
tienen papel e2n la determinacisn de la oferta de bienes, lo
que resulta extra®c. Preferimos atribuir este fenimeno a la
pobre forma en que medimos esa relacidn o la mala
especificacisn de los rezagos (el procedimiento correcto fue
descrito antes lo mismo que las causas de su abandonod. No
es sorpresiva la fuerte significancia ’del rezago de la
variable ni gue tenga el signo correcto. Mis atractivo es el
hecho de que las variables de desequilibrio sean
significativas (excepto GAMA12C(-1) en la segunda ecuaciénj Yy
tengan el signo correcto. Esto ocurrir#é invariablemente en
casl todas las corridas, lo que parece alentador. La bondad
de ajuste es muy satisfactoria aunque el estadistico h de
durbin no permite rechazar la hipotesis de correlacidn

serial pero cuando mostremos los resultados corregidos de
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autocorrelacisn la variable de desequilibrio continuar:a
mostrando su significancia.

En la tercera ecuacion, la demanda de trabajo, tenemos
los mejores resultados. En ninguna de las corridas hay
evidencia de correlaci¢n serial a pesar de gque también
suprimimos la variable explicativa K. Sin embargo, el hecho
de que se rechace la hipitesis de correlacidn serial junto
con que la variable LINVSM, con distintas longitudes de
rezagos se haya mostrado no significativa C(ver el cuadro XI,
donde incluimos los resultados de una corrida incluyendo
esta variable), nos permite confiar en los resultados
obtenidos en esta ecuacisn. La variable gque representa las
expectativas de los empresarios acerca de la demanda final.
LOFTCT, tiene el signo correcto y es significativa al S X%,
al igual Qgque con las otras variables. La wvariable de
tendencia T muestra signo negativo, lo que indica que hay
una tendencia constante de la demanda de trabajo a
disminuir, porgque en el periodo de estimacidn, la econom:a
se encontraba en periodo de franca recesinon. La variable
RPFTRI (la relaci¢n de precios de factorés), a diferencia de
lo que sucede en la ecuacisn de oferta de bienes, se muestra
significativa, aunque la incluimos con un rezago por la
existencia de fricciones en el mercado de trabajo
Crecordemos que existen costos de despido y de
contratacidnd. Asi que parece que las empresas toman sus
decisiones de contratacidn de mano de obra antes de que se
fije el precio relativo del trabajo para el peri odo

considerado. La inercia de la demanda representada por la
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variable LPERS(-1) es tambis#n significativa y con =l signo
esperado. Las variables de desequilibrio incorporan efectos
de contagio (spill over) vy al menos una de ellas resulta

significativa en la corrida por tres etapas al 5 %.
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TABLA I

ESTIMACIONES POR MINIMOS CUADRADOS 2 ETAPAS SIN RESTRINGIR

BIENES TRABAJO
DEMANDA OFERTA DEMANDA
V. D.=DIFLCO V.D. =LVALPR V.D. = LPERS
DFLPIB 1.29 LPERS 2.52 LOFTOT . 204
C11.6) (5. 16D C4. 48D
GAMAL 1 0.98 LPERSC-1) -2.29 T -.003
C1.99) C-4.65) C-3.21)
DIFLCOC-1) =-.131  RPFTRI -. 06 RPFTRIC~1D -.O037
C-1.54D C-1.400 C-2. 445
GAMA1l C-1) 1.15 GAMALZ  1.59 GAMA12 . 361
c2. 26 3. 92 C 1.94)
LVALPRC-1) .64 LPERSC-1) .668
CHB. 4D C4.48)
GAMA12C-1)> .91  GAMA12C-1>  .319
C1.76D C1.67>
R™ = .88 R” = .03 R™ = .97
RY = .87 R™ o= .22 R* = .97
h DURBIN 2.19 h DURBIN 1.89 h DURBIN -.239

YD oz owariable depandiants
£

Lo eshadlsbticos

van

srhre parsénhbesis.
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TABLA II

ESTIMACICONES POR MINIMOS CUADRADOS 3 ETAPAS SIN RESTRINGIR

BIENES TRABAJO
DEMANDA OFERTA DEMANDA
V. D.=DIFLCO V. D. =LVALPR V.D. = LPERS
DFLPIB 1.28 LPERS 2.239 LOFTOT .208
ci1a. 7 CS.61) €C5.19)
GAMAL1 0.80 LPERSC-1)> -2.186 T -. 003
¢ 1.79 C-5.04) C-3.9%)
DIFLCOC-1> —-.13 RPFTRI -. 064 RPFTRIC-1> -0O.03
C-1.77> C-1.71> C-2.65)
GAMAL1 C-1> 1.21 GAMAlZ 1.861 GAMA1 2 . 368
¢ 2.63) C-4.54) ¢ 2.29
LVALPRC-1) .66 LPERSC-1) .B538
C7.6) C4.96)
GAMAL2C-1) 1.06  GAMAL2C-1) .a72
C 2.34 ¢ 1.6
RY = .88 RY = .03 R “= .97
R = .87 R = .92 R* = .97
h DURBIN 2.07 h DURBIN 1.68 h DURBIN -—.499
WD = owvariable depsndisnbe.
Los estadishbicos & van enbre parénimsis
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Con los valores obtenidos 2n las corridas sin
restricciones, iniciamos las corridas imponiendo
restricciones deantrs de cada ecuacion (es decir estimando el
sistema por el procedimiento no lineal aunque alin sin
requerir que haya coincidencia de parametros entre
ecuaciones). Las tablas III y IV reportan los resultados de
las corridas en 2 y 3 etapas, respectivamente. Ahora vya
podemos comenzar a distinguir los coeficientes VL @i b ﬁi

Observando los resultados para la primera ecuacidn,
vemos dque hay un valor mis razonable para la propensisn
marginal a consumir en ambas corridas (de .828 y .885),
aungue hay un agudo contraste entre los resultados de 2 y 3
etapas en lo referente a los coeficientes wl Y ﬁl . En la
corrida por dos etapas el coeficiente de desequilibrio ﬁl es
positivo y significativo al 5% en tanto que el coeficiente
para el rezago i no. El resultado cambia drasticamente en
la <corrida por tres etapas - donde el rezago muestra
significancia y no el coeficiente de desequilibrio. Adem:is
en esta ultima corrida hay una caida del coeficiente de
determinacisn miltiple de .87 a .83. La problemitico de la
ecuaciin queda realzado por la aparente presencia de
autorrelaciin, donde la h de Durbin excede el nivel critico
del 5% (=1.64),

La segunda ecuacién cambia menos drasticamente entre
una corrida y otra, las diferencias en las estimaciones y en
los niveles de significancia no son muy fuertes. Los signos

esperados se mantienen y tampoco hay discrepancia en los

valores de las medidas de bondad de ajuste (mas de 90%). El
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pariémetro interesante, el de desequilibrio, es significativo
para todo nivel. Sin embargeo en ambos casos hay evidencia de
autocorrelaciaon.

La tltima ecuacidn mantiene un excelente
comportamiento, excepto en la corrida por tres etapas donde
el coeficiente de RPFTRI se vuelve no significativo (siendo
irrelevante que muestre el signo correctod. El grado de
ajuste es bastante bueno en las dos situaciones (siempre
arriba del 95%). El gran logro es gue no hay evidencia de
autocorrelaciin, comoc puede constatarse a travis de los
estadisticos h. El coeficiente Cﬁqﬁﬁ) -se recuerda gque no

hemos forzado a que este 61 sea igual al de la segunda
ecuaciin- es significativo al 5% y tiene el signo correcto.
Un aspecto interesante de estas corridas fue su ripida
convergencia a partir de valores iniciales obtenidas de las
corridas reportadas en las tablas anteriores (la de dos
etapas convergis en tres iteraciones de 15 segundos cada una
y la de +tres en diecinueve de aproximadamente el mismo
tiempo en una miguina sin coprocesador matematicod.

En apariencia, esta nltima eépecificacién con
restriccicnes intrsecuacicn tiene un mejor desempe#o que la
anterior. Despuss de resumir nuestros resultados hasta este

punto en los siguientes dos cuadros, procederemos a analizar

lo arrojado por el modelo restringido.
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TABLA III
ESTIMACIONES FOR MINIMOS CUADRADOS NO LINEALES EN
DOS ETAPAS CON RESTRICCIONES LiiT&D DE CADA ECUACION.
BIENES TRABAJO
AANDA OFERTA DEMANDA
D. =DIFLCO V.D. =LVALFR V.D. = LPERS
FLPIB . 828 LPERS 2.49 LOFTOT .204
(6. 39 (6.95%> c4.358>
LPERSC-1> -2.33 T -. 003
C-8.74> C-4.215
RPFTRI -. 038 RPFTRIC-12>-. 041
C-0.88> -2.96>
Vi .16 i . 643 3 . B2
¢ 1.37> C4.240 C4.73
=5 1.83 =] 1.51 Caaerzd . 406
c2.8600 C4.24> c2.800
R = .87 R = .93 R = .97
RY = .86 RY = .o2 RY = .97
h DURBIN 3.58 h DURBIN 1.69 h DURBIN -.008
VD o= vardable dependientes.
Los estadisticses © van =ntre pardnbtesis.
o impusimos la restriczion de que =k fumse &l mismo
coaficiesnte mrkre ecuaciones, asi que la mxpresion entre
p-:xréntc:-;'ﬁ; debe leorse como un solo comficients.

71



TABLA IV
ESTIMACIONES POR MINIMOS CUADRADOS NO LINEALES EN
TRES ETAPAS CON RESTRICCIONES SENTREC DE CADA ECUACION.
BIENES TRABAJO
DEMANDA OFERTA DEMANDA
Y. D.=DIFLCO V.D. =LVALFR V.D. = LPERS
DFLPIB . 885 LPERS 2647 LOFTOT .230
(8.24> C7.83D B, 62>
LPERSC-1> -2.35 T -. 008
C-6.57> C-9.08>
RPFTRI -. 088 RPFTRIC-12>-.013
c-1.26> C-1.40>
A, . 239 A . 564 ND . 323
c2.81> (6. 88> (3.38
=51 -.36 £ 1.38 Colzfad .29
C-.71> c4.220 2. 82>
R = .83 R* = .93 R = .98
RY = .81 R® = .21 R" = .05
h DURBIN 2.22 h DURBIN 2.13 h DURBIN 1.28
.0 = varlabtle depsrndienias.
Log estadlstices + van s=ntre pavéntesis.
*¥no impuzimeos la rastriccion de que ] fuese @l mismo
comficiente entre mounciones, asi que la mepresidn entre
pur-'i-.‘ﬁt::sj.b debe leerze como un zolo coeficienta.
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En los cuadres V. ¥I v VII mostramos los resultadosz de

las corridas del sistema ccn restricciones = “n @ecuacicnes,
No estibamos seguros de hacer gue convergiera raipidamente el
algoritmo asi gue comenzamos estimando por cuadrados minimos
no lineales simplez (=25 decir, sin intreducir variables
instrumentales) pero resultd gque la convergencia en el
mitode de dos etapas fue alcanzado tambi:n ripidamente. Aqu:
hicimes el experimentc de pretender estimar los parémetros
de la ecuacidin de oferta de trabajo para intentar ‘obtener®
2] coericiente de contagio Cspill over) de los excesos de
demanda sobre la oferta de trabaj)o. Esta ecuacicn de clferta
de trabajo es por completo artificial dado el supuesto de
que siempre hay exceso de oferta de trabajo (i.e., las
cantidades ofrecidas son inobservables a partir del modeloX.
LLa ecuaciin de oferta de trabajo introducida fue:

LPERE = ﬁdﬁ + ﬁd‘ LREMUN - = i1 GAMAl1l1 + N CLPEREC-1D +

e

(e fedisd (+)

2 GAMAL1C-10)

[
[0
7}

donde LREMUN (la .nica wvariable a.n no definidad son
remuneraciones totales a los empleados.

Los resultados no los mostramos =n ningin cuadro, por
lo que se ofrecen a continuacisn (la corrida fue con
restricciones entre ecuaciones y en dos etapas, no pudimos

hacer gque convergiera antes de 30 el de tres etapas):

G, = 14 c.a22>
B, o= -.02 C-.68) R® = .83
“_ = 1.87 CH. 62D R™ = .82
o = -.43 c-2.8 h =1.92
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. T . 8389 C8.83D

Los resultados son curicsos porque los signos son los
esperados salvo el de contagio (spill over 3 % que,
ademis, resulto significativo. De mantener esta ecuaciin
como la “verdadera'" oferta de trabajo, el modelo dejaria de
cumplir con una de las condiciones de coherencia o
solubilidad que requiere que todos los coeficientes de spill
over sean positivos y cuyos productos cruzados sean menores
gque ! (esto es algoe similar a las condiciones de estabilidad
de un sistema de ecuaciones en diferencia y se trata de
asegurar gque el modelioc tenga una Yy silo una soluci:ind.
Dejamos a la buena fe del lector el creer gue habiamos
descartado tal ecuaci:n de oferta de trabajo antes de que
obtuvieramos ese coeficiente de contagio.

El resto de los resultados s=2 muestra en los cuadros
mencionados. Comparemos .nicamente los correspondientes a la
estimacifin por dos y tres etapas (tablas VI y VIID>. Para la
corrida =n dos etapas la propensiin marginal a consumir es
de .90 mientras que para la de la corrida en tres es de .87.
El punto interesante dentro de la func;ﬁn consumo es el
hecho de que en dos etapas el coeficiente de desequilibrio
es positivo y significativo al 5% mientras que no resulta
asi en la corrida en tres etapas. El comportamiento opuesto
ocurre con el coeficiente de ajuste e La bondad de ajuste
es semejante Calgo menor en tres etapas) y en ambos casos se
detecta autocorrelacidn.

La segunda ecuacidin muestra wun comportamientoe muy

similar en ambas corridas. La elasticidad de la oferta con
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respecto al empleo actual =es 2.3% en ambos casos mientras
con respecto al empleo rezagado es —-2.22. La significancis
es alta en todo caso. La variable RPFTRI sigue siendo no
significativa lo gque mantisne nuestras dudas sobre la
correccisn del mitodo utilizado para especificarla. Tanto el
coeficiente de ajuste como el de desequilibrio muestran un
compertamiento adecuado. Parece haber evidencia de
autocorrelacisn (el estadistico h es superior al valor
critico al B%D.

La tercera ecuacitn sigue mostrando un excelente
compor tamiento Yy presenta el logro mi X1 mo de estas
estimaciones, a sabgr, 2]l primer coeficiente de contagio
estimado (quizi de modo ad hoc, hemos de reconocer) para
Méixico. El valor de dicho coeficiente es positivo y menor
que dno, como requiere la teorza, ademis de que es
significativo al 5%. Ademas la ecuacian muestra
significativos a todos sus coeficientes v no hay evidencia
de autocorrelacisin. Esta es una funciin de demanda de
trabajo bastante bien comportada. Pero no queremos dejar las
cosas agul, aun quisimos coregir la autécorrelaci&n en las
dos primeras ecuaciones y lo logramos, a costa de algunces
hechos curiosos que mostraremos despuss de resumir los
resultados de estas Jdltimas corridas en.los siguientes tres

cuadros.
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TABLA

ESTIMACICONES POR MINIMOS
CON RESTRICCIONES &

Vv

CUADRADOS MO LINEALES

© ECUACIONES?

BIENES

TRABAJO

DEMANDA CFERTA

V. D.=DIFLCO V. D. =LVALPR

DEMANDA

V.D. = LPERS

DFLPIE LPERS 2.36

(6.850

. 904
C7.922
LPERSC-12 -2
C-4.
RPFTRI -. 0
C-1.

LCFTOT .208

C4.51>

-. 003
C-3.71>

.14
78>

RPFTRIC-10-. 038
C-2.74>

B0
455

” .08 . 667 o .65
¢ . 242> C7.52> C4.74>
f 1.87 =2 1.58 e 1.58
c2.87) C7.400 C10. 8>
ke .28
C2.63>
R = .88 RY = .03 R™ = .97
R* = .87 RY 0= .92 R® = .97

DURBIN 3.58 h DURBIN 1.

87 h DURBIN

Al = vavianle dependienia
b Bowvan emnbhee

poaria lyhes
demoanda

“oferha

O =04 Loz
S PO on en los lisbados de
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TABLA

VI

ESTIMACICNES POR MINIMOS CUADRADOS NO LINEALES

EN DO=

ETaFAS CON RESTRICCIONES

0

" ECUACIONES?

BIENES

TRAEBAJO

DEMAMNDA OFERTA

Y. D.=DIFLCOC

V.D. =LVALPR

DEMANDA

V.

. 804 LPERS

C7.892>

DFLFPIB

LPERSC-12

RPFTRI

. 09
C-1.37D

1.67 e
c2.87D

e =

R._’Z O:

xh
il

h DURBIN

2.85

C6.632

-2.32
{-5.73D

-. 056
C-1.355

. 544
C7.08D

1.52
C4.35

.93

.92

1.82

. 208

4. 30>

LOFTOT

—-. 003

c-3.72>

RPFTRIC-1>-.039
-2.74>

.68
C4.74>

e ]

e 1.82
C10. 4>

26

o3 .
ca2.63D

.97

By
Los rEenhesly.
* Rt =
= una afmrta o trabaj o
pEpo Turo shhoaner IR
o demanda HO0Te il
urp oferha de trabuad o
= -4 Lo datos 2
2] ] oE liztades o
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TABLA VII
ESTIMACIONES POR MINIMOS CUADRADOS NO LINEALES

EN TRES ETAPAS CON RESTRICCIONES &Y

ECUACI ONES!

BIENES

TRABAJC

DEMANDA

V. D.=DIFLCO V. D.

OFERTA

=LVALPR

DEMANDA

V.D. = LPERS

OFLPIB . 871

(8.18>

LPER=

LPERSC-12

RPFTRI

< 2.200

= 0.47 £
Cl1.03>

R" = .87 R =
éﬁ = .85 RJ O=

h DURBIN 3. 44 h

2.985
C7.50>

-2. 32
C-6. 3863

—-. 0OBB
c-1.78>

. BOB
€7.51>

1.48
C4.63D

.93

.s2

DURBIN 1.82

LOFTOT .221

C6.17>

T -. 004
C-7.01>

RPFTRIC-1>-.013
C-1.73)

R .41
C3.398>

£ 1.48
C4.68>

ol .20
cz.31>
R = .96
R* = .98

h DURBIN .8634

depmmdimate.

aferia

Do

dmwmanda sobre
vogferka o trabaj o
04 Lo dnotaos para
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#nhie oar

“n 2
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1
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Primeramente intentamos corregir la autocorrelaciin en
la primera ecuaciin procediende a aplicar el mitodo de
calcular el coeficiente de autocorrelacicn de primer orden a
partir del estad:istico D.W. medificado por la férmula de
Theil y Nagar. Asi, tomamos el estadistico D.W. de una
corrida previa y despejamos el coeficiente & implicito en
#]1. Pero. como se sefala en los textos. este estimado es
inconsistente v puede fallar para muestras pequefas.

Aplicamos sntonces la formula propuesta por estos aulores:

~

o= [(NTCL-DW.2) + k 1IN = k)

Obtuvimos como valor : = ,.788. Logramos as: una expresi.n
para correr en diferencias generalizadas, resolviendo el
problema para la primera ecuaciin no as: para la segunda,
como puede observarse en la tabla VIII. Hay un cambio
drastico en la primera ecuacifn, y #ste es que el valor de
la propensién marginal a consumir se eleva mucho y presenta
un extravagante valor superior a 1. Los coeficientes de
desequilibrio v el de contagio siguen siendo significatiwvos
Y con signos apropliados en la corrida por dos etapas. En la
corrida por tres etapas, la significancia de los
coeficientes de ajuste v de desequilibrio de la

primera ecuaciin se anula. Estos resultados se resumen en

las tablas VIII y IX.
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TABL.A

VIII

ESTIMACIONES POR MINIMOS FUADRADOS NO LINEALEC EN DOS ETAPAS

CON RESTRICCIONES £
CORRELACION SERIAL POR ESTIMACION DE

ECUACICNES® Y

CORRECCICN DE
PARA LA PRIMERA

ECUACI ON.
BIENES TRABAJO
DEMANDA OFERTA DEMANDA
V. D.=DIFLCO V.D. =LVALPR V.D. = LPERS
DFLPIB 1.24 LPERS 2. 48 LOFTOT .208
C10. 5 B 52D C4.30
LPERSC-1) -2.24 T -. 003
C-S.68) C-3.72
RPFTRI 0. 05 RPEFTRIC -1) —. 033
C-1.40 C-2.74D
-. 009 i . 655 . .65
C-0.12> C7.26d C4.74d
XY 1.22 =3 1.54 £ 1.54
2. 34 C4. 44D C10. 4>
Pxie] .25
c2.83
RY = .86 R = .93 R = .37
RY = . &% R 0= .92 R" = .97
h DURBIN 1.80 h DURBIN 2.32 h DURBIN -.54
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TABLA IX

ESTIMACIONES POR MINIMOS CUADRADOS NO LINEALES

EN TRES ETAPAS CON RESTRICCICONES #07EE ECUACIONES'

Y CORRECCION DE CORRELACION SERIAL POR ESTIMACION DE
PaRA La PRIMERA ECUACICN.

EBIENES TRABAJO

DEMANDA OFERTA DEMANDA

V. D.=DIFLCO V. D. =LVALPR v.D. = LPERE

DFLFIB 1.17 LPERS 2.37 LOFTCT .232
Cl1. 4> C7.04> C6.115

LPER=SC-12> -2.11 T -. 003
C-5. 04D C-6.04D

f‘)

RPFTRI -0. 086 RPFTRIC -12~-.C
-

2
C-1.77 2.006>

]

oy -. 00086 v . 649 3 .51
C-0. 007> 8. 09 CS. 03

By . 158 i 1.59 R 1.89
C.387D 5. 002 3. 002

o 173
c2. 24D
RY = .82 R = .93 R = .97
E:f = .80 R.,?. o= .92 R.IE = .97

h DUREIN . 889 h DURBIN 1.70 h DURBIN -.39

ComElderanos posinle la

a2 ooyt e datos

vmerdido del contaiglo des

merogde e trabalj o,

gue gropovoions un

la tarerba e trabad o

STOUITCLINAR = los e sisthremd vy arnemadss.

% £l valeor de s} watimoda sara Lo corride por diferenciay
gerepallzadas Fom deooo7aa.
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Para corregir la autocorrelacicn en la segunda ecuacién
procedimos a afadir una variable antes omitida, relacionada
con 2]l acervo de capital. Introdujimos la variable LINVSM
(logaritmo de la inversifn del sector manufacturero). Pero
hay un problema muy grave con esta variable que hace que los
resultados que mostramos en la tabla X sean una simple
curiosidad. Las series disponibles para esa variable silo
cubren el periodo 1881.1-1985.4, por lo que =21 resto de la
serie lo generameos extrapolando a partir de una regresidin de
los datos disponibles de inversisn del sector manufacturero
Creportadas =n los Indicadores> contra el +valor de la
produccizsn de sesse sector C(dato tomado de la Encuesta
Industrial Mensual) y de la inversisn de toda la economia
Cserie generada de modo similar a la wvariable CONSD.
Los resultados de introducir esta variable a la segunda
ecuacisn se presentan en la tabla X. El hecho notable es que
hemos eliminado toda evidencia de autocorrelacién aunque el
costo s muy alto en la corrida por tres etapas: Se anula la
significancia de los coeficientes de desequilibrio de la
primera ecuaci?n y la del :jnico coeficiegte de contagio de
todo el modelo. Sin embargo recusrdese que parte de la serie

cuya introduccisn provocd este problema es generado.
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TABLA X

ESTIMACIONES POR MINIMOS CUADRADOS MO LINEALES
EN TRES ETAPAS CON RESTRICCIONES Zx7#E ECUACIONES” _
Y CORRECCION DE CORRELACION <SERIAL POR HILDRETH-LU ™™
PARA LA PRIMERA ECUACION Y LA INCLUSION DE UNA NUEVA
VARI ABLE PARA LA SEGUNDA.

BIENES TRABAJO

DEMANDA OFERTA DEMANDA

V. D.=DIFLCO V. D. =LVALPR V.D. = LPERS

DFLPIB 1.12 LPERS 2. 63 LOFTOT .Z294
c11.25 (9. 43D C7.14>

LPERSC-12> -1.89% T -. 004
C-6.04> C=7.29

RPFTRI 0. 005 RPFTRIC-13-.018
C 0.192 ¢-1.89>

LINVEM -. 044
C-4.03>

At -. 081 g . 503 e . 473
C~-0.653> C7.39> (5. 415

nis -. 326 R .91 L .811
C-.793D c3.12> C3.12>

an . 224
(1.88>

R* = .77 R = .94 R = .97

A
1
©
\]

R” = .74 R o= .93

h DURBIN -.21 h DURBIMN .58 h DURBIN -.87

suTéEnhesls

@l k Y= i Posl L
cferta e Lrabvaje a3 i low daton
para ohienen wna "medida” del contagio oo
demanda sohra ml e poad sy de troboel o
“aferia dem trabad o g
-.a04. hos dateos oara la
= loz listados PR misth :
o] wgtimads para la coryrida por d 1 Fe or snoios
gonerclizadas 2n la primora wouoeidn Fe de T mimnkras
que =n lao segunda escudcidn se incluyd la vorlable Lidve
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En la tabla XI mostramos ‘nicamente los resultados de
incluir a la variable LINVSEM en la tercera ecuaciin y parece
gque su introducciin es anodina. No cambia pricticamente en
nada el desempe#o general del modelo. Se conservan tanto los
signos como los niveles de significancia por lo que =1 sesgo
de especificacisn no parece muy =vidente si exclui mos esta

variable de la ecuacisn de la demanda de trabajo.

84



TaBLA XI
RESULTADOS DE LA ESTIMACICN DE LA DEMANDA DE TRAEAJO

INCLUYENDO COMO ARGUMENTO A LINVSM.

BIENES TRABAJO
DEMANDA OFERTA DEMANDA
V. D. =DIFLCO V. D. =LVALPR v.D. = LPERS
LOFTOT .21
C4.202
T -. 004
C-3.S6>

RPFTRIC-1>-.040C
c-2.71>

LINVEM .0018
C.286>

M3 . 327
3.68>

B 1.26
C7.384>

oL . 327
cz. 425
R = .97

R = .98

WB.o o= owariabvle depshdisnits

EGTNAal 5InLoes N
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IV.2 INTERPRETACION DE LOS COEFICIENTES DE AJUSTE Cvl), DE

DESEQUILIBRIO C%n} Y DE CONTAGIO Cii)' IDENTIFICACION

DE LOE REGIMENES.

Tomaremos los resultados de la corrida resumida en el
cuadro VIII para representar graficamente la bondad de
ajuste del modelo y para interpretar los coeficientes de
desequilibric y de contagio puesto que el resto de los
tienen una interpretacidn directa.

lLas grificas IV.2 a IV.4 muestran los regimenes de
desequilibrio (keynesiano o clisico)d por el gque atraviesan
las funciones estimadas durante el pesriodeo 1980.1 a 138837. 4.
De acuerdo a la separaci:in de la muestra realizada peor medio
de la wvariable SEPARA, tenemos gque los regimenss se

delimitan aproximadamente como sigue:

1980.1 a 1981.1 keynesiano
1981.2 a 1982.3 clisico
1882.4 a 1985.1 keynesiano
1985.2 a 1986.2 clisico
1986.3 a 1987.2 keynesiano
1987.3 a 1987.4 clésico’

Esta delimitaciin tiene varios aspectos criticables
pero también algunos atractivos. Por ejemplo, no suena
contraintuitivo pensar gque en el periodo previo a la caida
de los precios petroleros en 1881 nos encontribamos en
réigimen keynesiano, con un abundante gasto piblico. Después
de esa caida, los limites que la disponibilidad de pagos
internacionales imponian al pais provocaroen una caida al

régimen clésico, con la consiguiente contraccidn del gasto
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piblico y privado en general Cademis de una caida en la tasa
de empl eo formald. Tambiszn parece léigico que los
acontecimientos de 1885 y 198886 (el terremoto y una nueva
carda de los precios petroleros) indujeran wun r:#gimen
cliésico, tal como se registra en el modelo. Los aspectos
criticables son: la forma de delimitacidn, impuesta por la
introduccisn de una variable (SEPARAD v no por =l conjunto
de los datos (como acontece en =l modelo de Sneessns, por
ejempled. Sin embargo este es =1 precio gue debe pagarse por
no utilizar MVIC. Adem:s., la variable fue escogida para
retflejar, de alguna forma, los prejuicios del autor con
respecto a la delimitaciin pero esto ocurre incluso si se
optara por separar la muestra siguiendo procedimientos mas
ortodoxos (por ejemploc a partir del sentido de los cambios
en los precios vy salarios). Otro aspecteo dudoso es 1la
factibilidad de que la econom:a pueda pasar #gilmente de un
régimen a otro con per:odos de tiempo trimestrales.

Sneesens. por ejemplo, presenta una delimitacidin con datos

anuales. El ‘nico antecedente que COnozco con datos
trimestrales es el trabajo de Artus, Larogque y Michel
C1884>.

Las gréficas también muestran que el ajuste del modelo
es en general bueno, obtenisndose el ajuste mss pobre en la

ecuaciin de la demanda de bienes (funcifn consumo).
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Los coeficientes de ajuste, Y, » aparecen en las
estimaciones a causa de que, por hipotesis, las funciones
walrasianas (o nocionales) fueron especificadas de tal forma
que el ajuste hacia valores deseados no fuese inmediato.
Al guncs autores no dudari an en clasificar a estos
coeficientes como coeficientes de deseqguilibrio pues
antiguamente, el ajuste parcial efa la forma de plantear un
mercado en desequilibrio. Entre gquienes ain tienen esta
visiin se encuentran, principalmente Chow (19832 y Bowden
C1972) e incluso Quandt (1988). Pero tambiin se considera,
Sneesens por ejemplo,. que los modelos basados en la
condicisn de minimo pueden bien complementarse con el
enfoque de equilibrio parcial. CGoodwin, sostiene que hay una
lamentable confusiin con el término desequilibrio, gque se
aplica indiscriminadamente tanto a modelos de ajuste parcial
como a modelos con la condicicn del minimo Co alguna de sus
variantes), pues el enfoque de ajuste parcial se refiere a
una desviaciin de la senda de estado estaciocnario de alguna
variable y esto es compatible con mercados gque se vac:an

pues se plantea en términos s» ante. Los modelos basados en

la condiciin del minimo se refieren a desequilibrios =»
gost. Por ello se preferiria la denominacitn de modelos con
racionamiento de cantidades. En la estimacidin se obtuvieron
tres de estos coeficientes, dos de ellos (Clos indizados con
2 ¥y 3 se mostraron constantemente significativos, mientras
el primero no. Esto sugiere que en las funciones de oferta
de bienes y de demanda de trabajo hay alguna especie de

costos de ajuste y, asi, las cantidades observadas en el
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per:odo corriente son funcidn de las intercambiadas en el
periodo anterior.

Los coeficientes de desequilibrio, las ﬁi » tienen la
funcicsn de identificar el tipo de ri#igimen en que se
encuentra el mercado particular. Uno estaria tentado a
pensar que estos coeficientes indican la magnitud en la que
el exceso de demanda, o de oferta, afecta la funciin
que se estsi estimando, pero esto no es asi pues =1 tipo de
funciones de demanda que se consideran en los modelos
multimercado, son tipo Zizuwer (donde suolo importa la
restricciin cuantitativa del otro mercadol. As: gque la
funcisn de estos coeficientes es bisicamente identificar el
tipo de r#gimen que prevalece en un mercado particular
Caunque mas adelante ver emos una excepcisnd. Ya
sefalamos que el coeficiente correspondiente a la la primera
ecuaciin fue el mas problemitico, probablemente por la
exclusiin de la funciin de oferta de trabajo Ccon 1la
consiguiente supresiin de algunos par@émetros importantes) o
por la forma en que fue definido el separador.

Los coeficientes de contagio, tienén el propssito de
identificar la magnitud de respuesta que las funciones de
oferta © de demanda de un mercado tienen ante una
restriccisn cuantitativa en el otro. Aqui sdlo pudimos
calcular uno de estos coeficientes: §S=.25, segin la tabla
VIII, cuya interpretacicn precisa es que por cada punto en
que la oferta walrasiana exceda a la demanda efectiva en el
mercado de bienes, la demanda de trabajo disminuiri en .2%5%.

Como las funciones walrasianas no son directamente
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observables, la magnitud de contagio relevante es en
tirminos de demandas efectivas, as: gque en el terreno
prictico, el coeficiente efectivo de contagio es igual a al

producto o = = .385 v se interpreta como sigue: por cada

punto en que la oferta efectiva (no la walrasiana) exceda a
la demanda efectiva en el mercado de bienes, la demanda de
trabajo disminuirs: en .388% Esto tiene sentido si la forma
en la cual definimos el separador es correcta. Habria sido

interesante probar otras alternativas.
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APENDICE DEL CAPITULO IV
DESCRIPCION DE LAS VARIABLEXS Y FUENTES DE OBTENCION DE
DATOS
DFLCCN = Ln CONPC es el logaritmo natural del consumo per
capita
CONPC = CONS/POB

donde CONS es el consumo privado trimestral y POB es la
poblaciin total estimada a partir de una proyeccion desde el
dato de 1980 y las tasas de crecimiento de la poblacidn
reportadas en los Indicadores Econimicos del Banco de
México. El dato de consumo privado trimestral CONS fue
construido a partir de los indicadores de demanda final
reportados en el Informe Anual del Banco de Mixico de 1988 vy
de la serie de producto interno bruto trimestral PIB
reportada en el Sistema de Cuentas Nacionales de la
Secretaria de Programacién y Presupuesto (SPP). El término
negativo dentro del paréntesis al final del nombre de una

variable implica un rezago de ese orden.

DIFLPIB = al logaritmo natural del producto interno bruto
trimestral per cipita obtenido de manera ansloga y de la

misma fuente que el consumo per capita.

GAMA1l es la variable que identifica un exceso de demanda de
bienes y es definida como:

GAMAl1l = -max C O , SEPARA O
Y de modo similar:

GAMAl 2

-min C O , SEFPARA D
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es la variable gue identifica un exceso de oferta =n el
mismo mercado. La variable SEPARA representa los casos
siguientes:

. ¢CD-S> si D > S

SEPARA = . . L
i CD-S> si D <SS

SEPARA fue calculada a partir de desviaciones de la media
mivil trimestral del logaritmo natural de la variable VENTAS
obtenida del dato reportado por este concepto en la
Encuesta Industrial Mensual de la SPP deflactado por el
:ndice de precios al consumidor de los Indicadores

a4

SEPARA = C LVENT_ = - 14 L 1VENT_ D

1
LYALPR = 1n CVALPR-/IPCD
Llamamos VALPR al promedio trimestral de las ventas
totales de las empresas incluidas en la Encuesta Industrial

Mensual deflactadas por el indice de precios al consumidor

IPC.

LPERS = 1n (PERS)

PERS es el promedio trimestral del total de personas
ocupadas en la muestra de empresas incluidas en la Encuesta
Industrial Mensual.

RPFTRI

Es una variable utilizada como una definicidn prixima
para la relacién de preciocs de los factores capital vy
trabajo. Fue construida con el cociente

RPFTRI = IREMT-IPBK
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donde IREMT es el indice del total de remuneraciones de las
empresas de la Encuesta Industrial Mensual e IPBK es el
:ndice de los precios al productor para los bienes que van a
la formaciin bruta de capital reportados en los Indicadores

Econimicos del Banco de M xico.

LOFTOT = Iln COFTOT> = 1ln CDTOTID

OFTOT es la oferta total de la economia igual a la
demanda total construida como la suma del PIB trimestral ¥
las i1mportaciones IMP a partir de los indicadores de demanda
y oferta finales del Informe Anual de Banco de Mixico y de

las estimaciones del Sistema de Cuentas Nacionales de SPP.

LINVSM = 1ln CINVSM>

INVSEM es la inversidén del sector manut acturero
construida a partir de los datos de la Encuesta Sobre
Inversi’n reportados en los Indicadores EConomicos y de
proyecciones adicionales siguiendo el procedimiento
siguiente : se corri: una regresion de INVSM de 1881.1 a
1985. 4 contra INV Cque es la inversian pa;a toda la economia
construrda esta serie de modo similar al descrito para
CONS>, el tiempo y contra VALPR. Con los resultados de la
regresiin obtuvimos estimados de INVSM que fundimos con los

reportados e2n la encuesta.
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CAPITULO V. COMEMTARIOS FINALES Y CCNCLUSIONES.

Nos habria gustado gue el +trabajo no se hubiese
extendide tanto, sobre todo para la comodidad del lector,
perc la escasa difusiin del tema sobr= el que discurre
hicisron necesario gque entraramos en detalles que de otra
forma habrian sido innecesarios (por ejemplo, précticamente
todo el Capitulo I habr:a sido superfluo si la literatura
sobre =21 tema tuviera un mayor grado de difusifn. Nos parece
que, sin embargo, 2]l introducir a los problemas del
desequilibrio en la forma gue se hizo en el Capitulo I,
tiene alguna utilidad para la gente que estuviera interesada
en seguir mis profundamente esta teor:a.

En el Capitulo II dejamos la constancia de los primeros
pasos de esta investigacidn, cuaﬁdo no teniamos plena
conciencia de los problemas gque implica la estimacidén de un
modelo de desequilibrio. El dise#o es relativamente
complejo, comparado con el que finalmente se estimd. Este
tuvo gue someterse, ademis., a las restricciones impuestas
por los datos que nos hizo imponer una e¥c931va cantidad de
supuestos =2n aras de justificar el uso de las cifras a las
que tuvimos acceso. Un aspecto con apariencia de gravedad
fue haber suprimido por completo la ecuacidin de oferta de
trabajo al suponer gque nunca estibamos en régimen de
inflacion reprimida, por lo que las cantidades reportadas de
trabajo siempre se encontraban en la curva de demanda. EIl
supuesto, sin embargo, es el habitual en modelos de

desarrollo para economias duales. La posibilidad de estimar
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los parszmetros de la funcién de oferta de trabajo no la
exploramos por implicar otra serie de complejos problemas
economitricos que requeririan por si mismos un exhaustivo
trabajo de investigaciénﬂ

Este trabajo no ha intentado reflejar de manera muy
fiel los fenéimenos empiricos acerca de los mercados de
bienes y de trabajo en México. Es més bien una exploraciin
sobre las posibilidades de aplicacidn del enfoque
de desequilibrio a problemas concretos de la economia
mexicana. Si bien logramos obtener una funcifin de demanda de
trabajo y wuna de oferta con datos para ‘la industria
manufacturera que se comportan muy satisfactoriamente,
también tuvimos problemas para estimar una curva de demanda
de bienes que tuviera un comportamiento adecuado. Quiza no
debiera de sorprendernos esto porque el efecto clasico de
spill over se da desde la restriccidn que las familias
tienen en el mercado de trabajo hacia la demanda de bienes
(recuérdese la cita de Malinvaud en la nota 8>. El no
haber podido hallar una variable que hiciera posible aislar
ese efecto debi 3 haber provocads ese erratico
comportamiento. Con todo es un buen logro de este trabajo
haber hallado ese par de curvas bien comportadas que
podrian, en lo futuro, servir como fuentes de prondstico
para la industria manufacturera al menos. Se dira que fueron
demasiadas paginas para eso pero el trabajo se inicid en

cero. Los estudios empiricos sobre esta linea no son

precisamente abundantes. El que existen formas mdas sencillas

**Ver Quandt €1988> al respecto.
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para abordar esta clase de problemas es innegable pero
falguien meter:ia su mano al fuego por sostener dque son las
correctas® De cualgquier modo, el trabajo, volvemos a decir,
es mas un intento de exploracisn en un tema
pricticamente ignorado en México lo cual no es alentador por
donde quiera que se le vea.

Despuss de haber avanzado apreciablemente en esta
investigacidn nos dimos cuenta de que la aplicacidn de la
econometria del desequilibrio la habiamos dirigido hacia un
tema muy estudiado en teoria pero pricticamente inexplorado
Cnos referimos no sidlo al medio mexicano) empiricamente.
Pronto nos dimos cuenta de por que. Aparte de la complejidad
econométrica del desequilibrio, el conjuntoc de supuesto que
se tienen que hacer para dejar en tirminos comprensibles el
modelo es mis grande de lo gque generalmente se considera
aceptable. Asi un modelo de corte mis tradicional Ctipo
Klein) seri mas aceptable para el gran piblico a causa de lo
sencillo que resulta de estimar (y hay gque reconocer que,
dado el pragmatismo imperante, de formular) y su aparente
eficacia en ofrecer prondisticos aunque ;u base tedrica es
pricticamente nul a Cal menos en sus aspectos
microeconsmicos). Si el ansia es por el pronistico se puede
optar por un modelo de series de tiempo en todo caso. Es muy
posible que en el corto plazo no se difundan los modelos
econométricos que se derivan directamente de postul ados
tedricos (por ejemplo, aparte de los desequilibrio, los de
expectativas raciocnales) y continuemos con una gran cantidad

de modelos pragmaticos.
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Serra aventurado tratar de sacar conclusiones acerca
del patrén de distribuciin del ingreso a partir de los
_resultados de nuestro modelo con todo y que esta posibilidad
es uno de los aspectos tedricos mas interesantes de los
model os de desequilibrio, queda para una futura
investigacidin examinar con detenimiento este aspecto de un
modelo empirico de desequilibrio. No nos comprometemos con
asertos sobre el tema a causa de toda la simplificacidin que
tuvimos que hacer.

Un ejercicico interesante ser:a, a partir de los

resultados hallados en este trabajo, analizar la eficacia de

la politica econuimica en el periodo considerado. La
literatura sobre este 4lgide debate se ha dado
tradicionalmente sobre las l{neas de los trabajos

economitricos de Barro, Pesaran y otrosqi La prueba de la
proposiciin de inefectividad de los nuevos clisicos contra
la alternativa ‘“keynesiana™ C(en el sentido de Pesaran)
podr:a intentarse a partir de la identificacidn de los tipos
de reg: menes que se pueden encontrar en algﬁn.periodo. Una
evidente limitacicn de esta posible aplic;cién del modelo de
desequilibrio s el elemental tratamiento que hemos hecho de
la formaciéin de las expectativas de la gente. No obstante,
se recuerda que la introduccidn de expectativas racionales
en modelos con algin tipo de rigidez no solamente no anula
el teocrema de inefectividad sino que refuerza el efecto des
**Para una esplendida sintesis sobre el estado actual del

debate es muy recomendable consultar el articulo de Rush
Waldo C1988) y la riplica de Pesaran, en la misma fuente.
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la politica econémicadv, por lo que no es descabellado pensar
que la identificaciin de los regimenes de desequilibrio sea
tan importante como identificar la forma en la cual los
agentes empleen la informaciin de que disponen.

Hemos obtenido una gran ensefanza de este trabajo y
esta es que en el trabajo empirico de desequilibrio, seria
preferible dirigir los esfuerzos a problemas de mercados
especificos a nivel microeconimico, tal como es la tendencia
que actualmente se percibe en 21 mundo. Finalmente, queremos
dejar sentado el carscter preliminar de este trabajo con el
siguiente pirrafo extra:do de unc de los mas importantes
documentos empiricos de desequilibrio de la década de los
ochenta

“El presente estado de la econometria del desequilibrio
confronta un agudo dilema entre realismo y accesibilidad
computacional. La accesibilidad requiere una separacidn a
priori de la muestra. Mientras que usar informacidn distinta
que los cambios en los precios pusde ser una mejora, la
dinimica subyacente es ain ad-hoc. También, el papel de las
expectativas no ha sido tratado adecuadamente, aqui y en la
literatura del desequilibrio en general. Una prioridad para
futura investigacién debe ser la derivacién de la dinamica
relevante y la conducta de las expectativas que racionalice
por qui ocurre intercambio a precios que no son de
equilibrio. Por esta omisidn en el modelo, los resultados
aquyl deber: an ser considerados mas sugestivos que
definitivos®. Goodwin, I. E. R. 1986.
47Ver por ejemplco el famoso articulo de Neary y Stiglitz

(1983D.
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ANEXO : LISTADOS DE COMPUTADORAS



j

gy 1-01-1280 /7 Time: O3il

ML range: 1980.3 - 19287.4

Number cof cbszervations: IO

Svabtem: PRUEEBAZ.ESYE —~ T Eguations

Instrument list: C DIFLOO(~-1) LVALFR(-1) DFLFIB DEAMLIL DGAMILI-1) T RPRFTRI GAl
ALZ GAMALZ (-1 LOFTOT (-1 RFFTRI(—1) LFERE{~-1)

i

Coy -0, 2726472 T -0,131082
C{41) 1.1592%1 C(Sl)y =2.290549
Cilly —Q.0&12773 C{47) 0.,919662
C{20) -0, 037784

..... 2,2 0. 000617

8YS - TSLS // Dependent Variable is DIFLCD

Date: 1-01-1980 / Time: D211

SMPL range: 1980.3 -~ 1987.4

Number of observations: Z0 _

System: FRUEBAZ.EYS - Eguation 1 aof =
C Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR{-13 DFLFIER DGAM11 DGAMIL1{(-1) T

REFFTRI GAMALE SAMALZ(-1) LOFTOT(-1) RFFTRI{-1) LFERS{-1)

LIFLCO=C{1)+C{2)¥DFILFIB+C (4 ¥»DEBAMILI+C L7y #QIFLCO (-1 +C {41 #DGAMLIL (—1)

C1y -0, 27264522 0.153877462 ~1.716931% 0.098
C 1,29%7627 D.1115054 11.602691 Q. 000
C4) 0.9882009 0. 49517468 1.9936325 0.QS7
C7 -0.1310818 0.0845974 -1.5494784 0.1324
Ct41 1.1592%913 0.310g3=7 2.2694102 0,032
R—squared 0.8898:Z Mean of dependent var 1.043772
Ad justed R-sguared 0.872194 S.D. of dependent var Q. 059228
S.E. of regression 0.021174 Sum of sguared resid 0.011208

Durbin-Wat=on stat . 285380 F-statistic 0. 47660



E¥S - TELE // Dependent Variable is LFERS
LDate: 1-01-198B0 / Time: Z:11

5MFL range: 1280.3 - 1987.4

Number of observationes: Z0

System: SISTHEMS.3YS - Equation 3 aof =2
Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR(-1) LPERS(-1) DFLFIE DGAM11 DGA

M11i=1} T RFFTRI GAMALZ GAMALZ(-1) LOFTOT(-1) RFFTRI{(—-1) LINVEM
LPERS = CLLI7)+C1IBYRLOFTOT (=17 -C{1?) #T+C(20) #*RFFTRI (1) +C(12)*»C (222
*#GAMALZ+CI2T) # (LFPERS{=1)-C(1Z) *¥C(22) *GAMAL12{-1) ) +C{71) *L IMNVSM
Convergence achieved after 8 iterations

COEFFICIENT 8TOD. ERROR T-5TAT. =~TAIL SIG.

C17) 1.7731960 1.81&9987 0.9728%928 0,240

co1gy 0.2104137 0, 0492301 4. 2091060 0. 000

Ce19) 0. 0031809 D.000E9ET 2. D6T4081 0. 002

Cizm =, 0404695 0.0142049 -2.713518%7 Q.013

CiiZ 1.2626570 D.1610277 7.89412429 Q. 000

ez 0.3276822 0.135Z21°9 2.42150275 0,024

Ci23 G.b251239 G. 16983560 T.HB0I16T 0O.001

C(71) 0.0016515 0.00575773 0,2868B455 0.777
R-=gquared 0.276420 Mean of dependent var Z. 19324
Adjusted R—-squared 0,968717 S.D. of dependent var 0.067437
5.E. of regression 0.01188%9 Sum aof sguared resid 0.003Z110

Curbin-Watson stat 2.105960 F-statistic 130,.1393



5¥S ~ TELE 7/ LDependent VYariable is LYALFR

Date: 1-01-1%980 ¢ Time: ©:ld

SMFPL. range: 198B0.3 - 1987.4

Number =f cbservaticns: 0

System: FRUEBAZ.SYS - Eaguation 2 of =
Instrument lizt: C DIFLCO{(-1) LVALFR(-1) DFLFIE DGAMLILl DGAMI1I-1) T
REFTRI GAMALZ GAMAL1Z (-1 LOFTOT(~1) RFFTRI{-1} LFERE(-1)
LVALFR=C{(8)+C (7)) *LFERS+C (S1Y #LFPERS (-1 +C (1 1) *RFFTRI+C(13) #GAMALZ+T
1) #LVALFR (-1) ~C {43y #GAMALLZ (1)

CREFFICZIENT STD. ERRORE T-8TAT. 2-TAIL S5I6.
Ci{sh D14 2.0447T18 1.85Z7494% 0.1%8
Cl9) Z2LBETE09T 0. 4886595 5. R Cy, Q0

CiE —2.2905486 T. 4215860 -4, 535385596 G i

Cills —0.0&12731 Q.Q4T5T4E ~1.4074&619 i,

Ci1z) 1.5940277 D, 40641473 ZL9221 540 O.001

Cilen 0. 047 0, 1000814 H.4681811 000

Co4n .G O.ES201281 1. 7804647 T, e
R—=souare=d 0,92T823% Mearn of dependent var 17.38089
fAdjusted R-sgquared 0,.922127 S.D. of dependent war O.1cistl
5.E. of regression D.GERL4 1Y Sum of sqguared resid G.,01l8385%
Durbin—-Watson stat 1.43572688 F-statistic 8. J

8Y¥YS - TSLS // Dependent Variable is LFERS
Date: 1i-01-1%980 / Times 212
SMFL range: 1980.2 - 1%987.4
Number of cbservations: I0
System: FRUEERBAZ.SYS — Equation 2 of 2
Instrument ligt: C DIFLTQM-1) LVALFR{-1} DFLFIER DGAMIL DGAMILL(-1) T
RFFTRI GAMALZ GAMALZ{-1) LOFTOT(-1) RFFTRI(-1) LFERS(-1)
LFERSE = CO17y+COLIBY #LOFTOT i~1)—-C {1 #THC (2O ¥RFFTRI (-1 +C {33 *GAMA L
2HC (2T #LFERS (~1) -C(45) *5AMALR2 (~1)

COEFFICIENT STD. ERROR T-8TAT. 2-TAIL SIG.

C(17 1.3108607 1.67256%4 Q.78I7432 0.441

cas Q.2040385 0.04573351 4,4613016 Q. 000

Ci19) 0. 00Z000E 0.0009338 TL212B6IT Q.004

C2m) -0, 037787 0.0154760 -2.4414733 O. 027

C{Z3) 0.,261015% 0.18558621 1.9455260 Q. 064

C23 0.6682032 0.1490621 4.48277200 0. Q00

C(45) Q.3192116 Q.19087%17 1.6727291 Q. 108
R-sguared 0.976464 Mean of dependent var 153, 193%94
Adjusted R-sgquared 0.970324 53.D. of dependent var 0. 067437
S8.E. of regressian 0.011617 Sum of squared resid 0.003104

Durbin-Watzson stat 2.169336 F-statistic 159. 0373



3Y5 - IBLS
Date: 1-01-1980 / Time:
SHMFL. rangs: 1980,73% - 1%
Number of chssrvartions
System: FRUEBAZ.EYE - T Eguartions

Instrument C DIFLCO-1) LVALFRI-12
A1Z GAMGLE I 4

T RFFTRI

~0, 1 T64BT
-2, 185779
1. 062218

s

- OEE51T

) 0.4665891
? T, OO g0

N

e e b

0. IEES40

5Y8 - IZIBLE // Dependent Variasble is DIFLCO
Date: 1-01-1980 / Time: ©0:18

SMFL range: 1980.7 - 1987.4

Number of observations: 0

System: FRUERAZ.S5YE - Equation 1 of 3 :
Instrument list: C DIFLCO{-1) LVALFR{(-1) DFLFIE DGAM11 DGAMI1{-13 T
RFFTRI GAMALZ GAMALZ (-1 LOFTOT (-1} RRPFTRI(-1}) LFERZ{-1)
DIFLCO=CiLl+T 2y wDFLFIG+C (A 2 DEAMIL+C {7 #DIFLI0 (-1 +C {41y #DE&SML L (-1

i b

i+
il
]

2-TaIe SIG.

o 0. 1437108 -1.75870%3 0.0721
C{2 1.280540% 0.1007245 2.7 13300 0. 000

{4 0.8003115 0. 44359100 1.79352%10 0, OB

C(73 —0. 1364832 G. Q767928 -1.7773187 0. 088

C{41) 1.2120867 0. 46045653 2.6T22473 O.C14
R-sguaread 0.8887I4 Mean of dependent var 1.045772
Adjusted R-sguared Q.870%34 S5.D. of dependent var 0.05922
S.E. of regression Q.021278 Sum of squared resid 0.0113519
Durbin-Watson stat 1.3278273 F-statistic 49 P227%




-

[ S E¥

a —178C F Time:
et =3 12 S LR
Plaminer obhservations:

Dysuvemn: FRUERBAZ.SYS - Egquation 2 o
Imstrument list: © DIFLCO(-1: LVALFR{-1) DFLFIE DGAMLI DGEAMLITI 15 7T
FPFTRI GAMALE GAMALZ{-1) LOFTOT{-1} RFFTRI{(-1) LFERS{-1)

LVALFR=C(8) +C () «LFERS+C (S 1) #LFERE (-1 +C {11 #RPFTRI+C {13 #GAMAL1Z+C(
(=1 -0 (4Z) #GAMALZ (1]

T-2TAT. 2-Thall S5IG.

Ci8: 2.9 1,63 D.117
T A S. 812468 0L 000
CiZ1: —-2.1& 5.04R5553 1, 00
Ci1in -0, 0 -1.7151802 0. L
RO 1.6 4.54894%1

Ti1& N & -

4730 1,06 x

R-snuarsed

mdjusted F-saouared
Z.E. of regression
Durbin-Watson stat

endent wvar
ared resid 0, 018500
. 45207

v

3YS - ZIBLE /Y Dependent Variable is LFERS
Date: 1-01-1980 /7 Time: O120

SMEL rance: 1980.7 — 1987.4
Humber of observations:
.

[

-

FRUEBAZ.5YE - Eouation 3 of 3
1

Imngtrument list: C DIFLCOM-1: LWALFRI-1} DFLEIR DGAMLIL DGAMLILI(-1) T
i
)
{

RFFTRI GAMALZ GAMALIZ (~1) LLQFTOT{(-1) RFFTRI(-1) LFERS(-1)
IV-CiL9y #T+C{Z20) #RFFTRI {-1) +C{23) #*BAMAL
-1)

LFERS = CO17)+C{18) #l .OFTOT {~.
22T SLPERS (=1) ~C {435, ¥BAMALR

~4
—
"

OHLEEIAT 1.4424441 1.1486315 0.263
8 206TTHE D.0ZIP7TEL0 5. 1993804 0., 000
) 0.0031898 Q. 0008071 29820027 0.001
(20) DITBE1&T Q.0O1ZZ7E —2. 65548756 0.014
1688402 0, 1603383 2.2RP75E801 0.031

{
5
{
\

g
—
'e]

L3

o~

P d

N el

C
C
C
C
C
C
C

(27) 5EBIROL 0.1287 4,96T4217 0. 000
(45) R72IRTE 0. 1650079 1. 6503920 0.117

F-sguared . _ 0. Q7EED Mean of dependent var 13.193%94
Ad justed R-squared 0.9701Z22 S.D. of dependent wvar D.06747%7
S.E. of regression 0.011657 Sum of squared resid 0.003125
Durbin—-lWatzon stat 2.132883 F-=statistic 157.92262



3¥5 - TolLs
Dates 1-01-198C¢ / Time: Csd4
SMF )

nge: 1%80.2 — 19287.4
I

Mumber of cosEervationzs: F1

Svatem: SISTHEMA.SYE I Eguations .

Instrument list: C DIFLCO(-1: LVALFR{-1) LFERS(-1) DFLFIEB LREMUN DGAM11 DGAMI11L
-1y T RFFTRI GAMALZ SAMALZ(-1) LOFTOT(-13 RFFTRI(-1}

TonveErgence acnhieved atter 3 iterations

Ci1) ~-0D.272939 C(Z)  0.828110 Cid)  1.8T4&2C C(7)  G.162554
C(3y  4.095692 C(9)  Z.4984237 C(S51) ~2.IT5545 C(11) —G.035410
) 57 0. 643534 (17)  1.83241C C18)  0.204554

Fi 0L OG0T (20 ) .ADS148 )

SYS - T8LS // Dependent Variable is DIFLIO

Late: 1-01-1980 / Time: O:446

SMFL range: 1980.2 - 1987.4

Number cf observations: 31

Svstem: SISTHEMA.ZSYS - Equation 1 of 2

Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR{-1) LFERBE{(-1) DFLFIE LREMUN DGA&
M1l EGAMLI1(~-1Y T RPFTRI GAMAL1Z GAMALZ(-1) LOFTOT{(-1) RFFTHRI{-1)
DIFLCO=Ciiy+C (Y *DFLFIB+C (4) #DEAMLILI+C (T iDIFLCO (-1 -C {4 #DEAMLL (-1
J

—

onveragence achieved atter 3 iterations

ci1» —-0.27292%1 04553032 -0.6021114 0.252
C{Z) 0.8281102 0.1295222 6. IPIBTTC QL0000
C4) 1.8T7446216 0.7081833 2.60146235 0.015
CA 0. 1625544 0.1186212 1.23703656 0.182
R—-squared 0.87B0O30 Mean of dependent var 4.936621
Adjusted R-sguared 0.864478 S5.D. of dependent var Q. Q071
S5.E. of regression 0. 0ITI94 Sum of squared resid Q.03T011%

Durbin-Watzon stat 1.035741 F-statistic b4 .,.788384



oy

Dependsnt Variable is LVALFE
~1%80 / Times: 147
l !‘*D, . ,—‘ —_ 198?. 4

wo e

mservations: Il

Sy STHEMA.5YS — Eguation 2 of I

Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR{-1) LPERS{(-1 DFLFIE LEEMUN DGH

M1l RGAMILG-10 T RPFTRI GAMALZ GAMALIZ (-1 LOFTOT(-1) RFFTRI{-1}
LVALFR=C(E)+C (T #LFERS+C (D1 ) #L PERS (-1 +C (1 1) *RPFTRI+C (13 #GAMAL2+T 1
15 # (LVALPFR -1 -COL 3 #BAMALZ (~10)

Convergence achisved atter 3 iterations

4, 0556904
2. 4984877

R

NIE5654
44‘ gt

0.PI54322 Mean of dependent var
0. 9””=1C S.0. of dependent wvar

D,028296 Sum of sguared resid
1.479503 F-statistic

Y5 - T5LE /7 Dependent Variable is LFERE
Date: 1-01-1980 /7 Time: 5247

SMFL range: 19280.2 - 1987.4

Mumber of obserwvations: 31

System: SISTHEMA.SYS — Egquation 2 of 2
Iinstrument list: C DIFLCO(~1) LVALFR(—-1) LFERS{-1) DFLFIE LREMUN DGA

M1l DGAMLIL (-1} T RFFTRI GAMALZ GAMALZ2(-1) LLOFTOT(-1) RFFTRI{(-1)
LFERE = CO17)+C{1)#L.OFTOT(=1)~C {12y #T+C {20y *RFPFTRI {(—1)+C{33) #GAMAL
ZHCIETYR(LFERS {~1) ~C{Z35) »GAMALZ (~1))

Convervence achieved aftter 2 iterations

COEFFICIENT 8TDh. ERROR T-STAT. 2-TEIL 316G,
CL7: 1.8324099 - 1.4581872 1.25663255 0.22
coign 0,2046547 0.044589% 4,.9897035 o C2O0
cCaie 0, GOII440 0., Q007927 4,218774%5 0. 000
Ci2m ~0,0411017 0.0141551 2. FOTEEED 0,008
C(Z3) 0.,4061476 0. 145035% 2.8003253 0.010
C(2= 0.62870I7 0.1328670 4,7318277 0. 000
F—-squared Q.975787 Mean of dependent var 1J.l° 41
Adiusted R—-sguared 0.970%45 5.D. of dependent var L066812
S.E. of regression 0.011389 Sum of sguared resid LODTER42
Durbin—-Wat=zon stat 2.0758956 F-=tatistic LJl.uU4u



e
T

8Y5 - Iluvsravive 2BL

Date: 1-01-1980 7 Time: 11306
SHMFL rangs: 1980, 2 187.4
Number of cbhzervat =l

bhze 3
Syvatem: SISTHEMA.SYS - 3 Eouations
Instrument list: T DIFLCO(-13 LVALFR(-1) LFERS(-1) DFLFIE ILREMUN DGAMLIL DGAMIL
(=13 T RFFTRI GAMALZ BaMA1Z{i-1) LOFTOT (1) RFFTRI(-1)
Convergence achieved after 1% iterations

Ci2 0. BUSE Cid4)y  —0D.368410 Ci7 U, 235848
cgs 2865866 C(9 2.645205 C(51y -2.358207% Ciily ~0.045251
1.2839%9 (16D 0, 564581 Ci173 546257

88 - Iterative I5LS // Dependent Variable is DIFLCO

Date: 1-901-1980 F Time: 1:00

SMFL range: 1280.2 - 1287.4

Number of observations: 21

System: SISTHEMA.ZYS - Equation 1 of 2

Instrument list: C DIFLCO(-~-1} LVALFR(-1) LFERS(-1) DFLFIR LREMUMN DGH
M1l DEAMILI-1) T RFFTHI GAMALE GAMALZ{(-1) LOFTOT (-1 REPFTRI{-1)
CIFLEO=C0D) +C(2) *DFLFIB+C (4 #DGEAMLII+C (73 ¥ (DIFLCO (1) ~Co4) #DGAMLIL (1)

]
;

Convergence achieved after 19 i1terations

13 -0, 328420 0.445B8574 =2, 1371002 0.042
T2 0.8852998 Q.1073292 8.2484547 0. 000
C4) =0, 5684097 0.5122672 -0.7191747 ¢.478
C7 0.2358477 0.0936102 2.891%945675 0.018

R-sguared 0.832182 Mean of dependent var 4,9%56621

Adjusted R-squared 0.81353%6 5.D. of dependent var 0,090714
S.E. of regressian Q.0IFL73 Sum of sqgquared resid 0.041431

Durbin—-Watson stat 1.3199=7 F-statistic 44 52964



GYS - Itzrative IELE /S Dependent VYVariabls i1z LVALFE
Date: 1-01-19280 /7 Timss 12109

SHFL rarnoes: 19PE0.2 -~
Numizer of UEEEI«RCl(H”
System: DISTHEMA.S
ITnstrument lists C
M1l DEaMIL -1y T RF
UQLPH=C(8)+C(9;*L
1 &) w1 L."-"l":'-\LF'R {=- 'L ) —(“ 1

LW@LPP 1y LFERS (-1 DFLFIR LREMUN DGH
GQHQlﬁ”"l' LDFTDT(—l) RFFTRI (=1)

COEFFICIENT 5Th. ERROR T—-5TAT. Z2-TAIL SIG.

Cog 2277 I0ES . D52
%) 7.85916035 0, 000
Coon -6, 375788 D [ Iwlaln
BRG] —1.2848347% 0,218
A 4., 22948975 e 20
il H.BHELTIEE 0 QD
F—zoguarsd DL FI09LE Mean of dependent var 17.32840=
Adiustsd F-sguared Q.FL7095 S3.0. of dependent var Q. 101657
S5.E. of regression 0. 029289 Sum of sguared resid Q.021417
Durbin—-Watson stat 1.291512 F-=tatistic 67.37158
Y8 - Iterative ZBLE 7/ Dependent VYariable is LFERE
Dates - .1 1980 7 Time: 1109
SMRFL range: 1980.VE - 1987.4
Mumber of chservatiomns: Ii
Syvstam: SISTHEMALSYE - Eauatiorn % of

Instrument list: C DIFLCO(-1) LWALFR{-1) LFERS{-1) DFLFIE LREMUN DGA

M1l DGAMIL(-1) T RFFTRI GAMALZ GAMALZ(-1) LOFTOT (-1} RFFTRI (-1)
LFERS = C{17)+CUIB)Y »LOFTOT (-1 ~Ci12) #T+C{20) #»RFFTRI (-1 +C {372 #6AMAL

ZHCALZZr = ILFERS (-1 -C{Z3) #GAMALZ (-1

Converaence achieved after 12 iterations

CL7s S. 46260866 1.1186732¢ 4.8918%70 0. 000
cois O.hJU_qu 0.0347415 66291517 Q. 000

C{19) . 0052387 0, 0005818 F.08979297 0. Q00
C(20) —U 0138454 0,0098773 -1.40317109 Q. 173
C(Z 0.2929824 0.11460452 2.5247265 0.018
C2 0.32Z7164646 0.075379646 Z2.3881936 0.002
R-squared « FHERERE Mean of dependent var 13.19341
Adjusted R-sqguared 0.95514b 5.D. of dependent wvar Q.066B12
S.E. of regression 0.014150 Sum of squared resid 0. 003004

Durbin—-Watson stat 1.59981%5 F-statistic 128.7686



3¥5 ~-
Date:
mMEL

=]
1-01-1980 /4 Time: Z:51
range: 1980.7 - 1987.4

Number of observations: 30
Syste

m: SISTHEMZ.5Y5 — 4 Equations

serrgence achieved after 8 i1terations

~1, 2965746 C2) 0.504504 ci4) 1.67%9104 C(77 0, 085533

e 2.9862E4 C9 2.3HTEET C(3S1l) —-Z.145350 Ci{i1)y —-0.060087
Ca13) 1.5968839 Cllay G.667390 Ci177 1.514&677 Ca18y 0. 2087396
C{Ll?)y  Q.003122 C{20) -0D.,039924 Ciz22y  0.254104 C2IY  0.651473

C(z4

Pooo0.a142173 CiEs) -0.023011 C(2&) —0.,4320918 CO27y  Q.999231

Fesidual Covariance Matrix

0L DnGT0g 1.2 4.537D-0% 1,32 7 HIL-05 1.4 —&.480-0&
D.000516 2,32 Za&5D-0T 2.4 -4, 380035 3,3 O, 000104
2.780-05 4,4 D.o00142

5YS —- L& // Dependent Variable is DIFLCO

Date: 1-01-1980 /7 Time: 2:51

SMFL range: 1980.7 - 1987.4

Number of observations: 30

System: SISTHEMZ.S5YS — Equation 1 of 4 -
DIFLED=C{1)+CLi{2) *DFLFIB+C{4) *DGAM11+-C(7) *(DIFLCO -1 +C{4) *DGAMI L (-1)
)

Convercoence achieved aftter 8 iterations

Cdan —0. 2965755 0.4447591 0. 6668228 0.511
C 2 0.90450328 0.1141534 7.9235835 Q.000

cC) 1.67910348 0.6277667 2.6747255 D.01%
C(7) 0.0856E24 0.090862Z 0.2424440 0. 3585

F-=quared 0.889624 Mean of dependent var 4. 956722
Adjusted R-sguared 0.8768%1 5.D. of dependent var Q. 092265
S.E. of regression Q.O32373 Sum of sgquared resid 0.027249
Durbin-Watson stat 0.870820 F-statistic 69.85422



85Y8 - L5 7/ Dependent VYVariable iz LYALFE
Date: 1-01-1980 / Time: Z2:22
SMPL range: 1980.3F - 1987.4
Number of observations: 30
System: SISTHEMZ.EYS - Equation 2 of 4
LVALFR=C I8y +C i) #LFERS+C(T1y*LFERS (1) +C {1 1) *RFFTRI+C{13) »GAMAL2+C (
16) « (LVALFR(-1)-C{132) #GAMALZ(-1)
Convergence achisved after 8 iterations

C(8: 2.78622739 1.94461° 1.57447294 0.178

i) 2.3635271 Q.3I8552077 6. LI20S64 C. 000

C(mLy —-2. 1455476 Q.ITEEETE —-5.6F46T927 Q. 000

Ceiis -0, 0600846 Q. 0414001 -1.4513%3&84 Q. 160

I R 1.36885%7% 0.3447E67 4.350875538 0. Q00

Cdals 0. 547578 0. 0BBLETT 7.0287522 0. 000
R-zguared 0.9T8557 Mzan of dependent var 17.38085
Adiusted R-sguared 0,.9257548 S.D. of dependent wvar 0.101811

S.E. of regression
Purbin-Wat=aon =stat

0L 027741 0. 018470
1.47242% 73032130

Sum of squared resid
F-statistic

8YS - LS // Dependent Variable is LFERS
Date: 1-01-1980 / Time: 2:52
SHMFL range: 1980.27 - 1987.4
Mumber of observations: 30
System: SISTHEMZ.SYS - Equation Z of 4 :
LIFERS = C{17)+C(18) #LOFTOT(=1) -C (1) *#T+C (20 *RFPFTRI (~13+C (1737 #C{22)
*GAMALIZ+C(E2) #* (LFERS(~1)—~C {12y *#C(Z2) *GAMALZ{—1) 1
Convergence achieved after 8 iterations

2-Tallk SI6.

0. 0Q455Z200
0, 0008412
0.014560D2
0.1447746
0.09637959
0.1378154

0.7942791
4,5112221
F.710B136
~2.7419654
10.836425
2.6360408
4,7307062

Q. 230
Q. Q00
Q.001
0,012
Q. 000
0.015
Q. QOO0

COEFFICIENT
Ce17? 1.5146773
caiay 0.2053741
C1aH Q. 0031216
Ciz2m ~0Q,0I9923E
Ci13) 1.5688293
C(2 0.2541036
C23 G.6314734

R=-squared Q.P76TZ0

Adjusted R-sguared
S.E. of regression
Durbin—-Watson stat

Q.9701356
0.011650

2.143231

Mean of dependent var
of dependent var
Sum of sguared

8.D.

F-statistic

resid

13.193%94
0.0674Z7
Q.003122
158.1180



srndent VYariable L= DFERD
S Timer 22323

OL.E - 18T,
"V?tlDﬂ“" ]
. 3Y8 -~ _QLatiDn 4 of 4
'wDREMUN~L(@)*C(Eé}%DGﬁH11+C(2”)*u WERS (-1 +Cidy»C 2

F
3
o
In
i
3
o

cbse:
T

Mean of dependent var SLETLT08
§.0. of dependent var DL.E10EL
Sun of sguared resid Q.ﬁu4ﬂbc

F-statistic ”4 ”8’

Adiusted
H2.E. of regreszsion
Durbin-Watson stat




TSLLE

1e-0i=1980 7 Time: To07
range: 198002 - 19287.4
Mumber of observations: 20

Svatem: SISTHEMZ.SYE — 4 BEauations

Instrument list: C DIFLCD{-1y LVALPR{-1y LFERS{-1) DFLFIR DREMUN DGAM1I1 DGAML!
(~1) T RFFTRI GAMALZ GAMALZ (-1 LOFTOT{(-1) RFFTRI{-1) DFERS{-1)

Convergence achieved aftter 8 iterations

. 70446814 Co4: 1.6771731 Ci7 0. 0BYS54
Z.0EATLO Cigly -&.32255! Cllly —-0.094221
D E448TED CoLl7a 1.8176561 Cagy  0.20542)
0. 280866 C(E3y  ¢.4631218

0. 998826

1,1 : PO 1,2 e 0 1,7 7 SID05 L, 4 ~b5.34D-04
o, 0. O00ETT 2,7 1.9&60-05 2.4  -7.28D-0% 3,7 0. Q001 G4
% 4 2.78D-05 4,4 0. 00DLAT

8YS - T5LE // Dependent VYariable is DIFLCO
Date: 1-01-1980 /7 Time: Z:07

SHMFL range: 1980.% - 1987.4

Number of observationz: 30

Dyvstem: SISTHEMZ.S5YS - Eguation 1| of 4

Instrument list: © DIFLCO(-1) LVALFR{-1) LFERS{(-1) DFLFIE DREMUN DGA
M1l CGAMILI-1) T RFFTRI GAMSLE GAMALZ (~-1) LOFTOT(-1) RPFTRI(-11 DFER
Si{-1:

DIFLCO=C{1;+C(2) #*DFLFIB+C (43 #DGAML1+C {7y * (DIFLCO(-1)+C(4) *DGAMLIL (-1
)

COEFFICIENT  STD. ERROR T-5TAT.  2-TAIL SIG.

C(1) -0, 2967775 G. 4447479 —0. 6672937 0.510
L2 0.90446141 2.1141546 7.2244614 0. 000
C4) 1.6791307 Q.e2777202 2.6746684 0,013
CA7) 0. OBEED4E 0. 090887 0.2415578 0. 355

R-sguared 0.88%9626 Mean of dependent var 4,967 22

Ad justed R-squared 0.876870 5.D. of dependent var 0. 092265
S.E. of regression 0.0Z2373Z Sum of sguared resid 0.02724%

Durbin—-Watson stat 0.870%14 F~-statizstic 69.85421



ZYE - THELS /7 Dependent VYariable is LVALFR
Date: (~01-1280 /7 Time: 109
SMFL range: 198003 - 1987.4
FMumber of observations: O
System: SISTHEMZ2.8YS - Eguation 2 of 4
Irstrument list: T DIFLCO{(~1) LVALFR{-1) LPERS{-1) DFLFIR DREMUN DGAH
M1i1i DeAMLLIG-1) T RFFTRI GAMALZ GAMALZ(~1)y LOFTOTI(-1) RFFTRI{~1} DFER
E(-1)
LYVALFR=C (81 +C (9 #LFERS+C{S1)*LFERS (-1 +C {1 1) *RFFTRI+C{13) *GAMALZ+C (
Tary=silValLFR -1 ~-C (L3 #GAMALZ (—-13)
Convargence achisved after 8 iterations

COEFFICIEMT STD. ERROR T-STéaT. 2-TAIL 516.

Cig: T 1642020 1.939871&7F 0.119

Co9) 2.5967104 O, 38353547 Q. 000

Cian ) —2L 3225810 Q. GO0600F G, QG0

ooLLy —=0 . 5 ES G,084172448 . 18%

i1z 1.3E87327 GOLI5L06ET (N alv]

Cil&d . OH498527 G, 708810 0, D00
F—s=quared D.P9377964 Mearn cf dependent var 17.5808%
Adjusted R-squared 0. P248%7 9.0. of dependent var 0D.101811
S.k. of regressian Q.O27912 Sum of sguared resid O, 0184696
Durbin-Watson stat 1.426710 F-statistic 72.36552

r

58 - TELS /Y Dependent Variable iz LFERS
Dater 1-01-1280 / Time: Z:lQ
SMFFL range: 1280.73 ~ 19B7.4
Number of observations: 30
System: SISTHEMZ.EYS - Egquation 7 of 4
Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR{(-1) LFERS{(-1) DFLFIE DREMUN DGA
M11 DGAMLIL(-1) T RFFTRI GAMAL12 GAMALZ(-1) LOFTOT(-1) RFFTRI{(-1) DFER
S(-17
LFERS = CO17)+C{1B) #L.OFTOT (1) =-C1N *T+C{ZM *RFFTRI{(-1) +C{1 ) *=C (22
®¥GAMALIZ+C (23) # (LPERS(—1) ~C (13 *C(22) *GAMALZ2{-1))
Convergence achieved after 8 iterations

COEFFICIENT STD. ERROR T—-STAT. 2-TAIL SIG.

Ce17 1.5176617F 1.5220766 0.9970991 0.32

c{isy G.2054212 0.04554611 4,3087009 0. Q00

Ca1a Q.00Z1230 0, 0008411 T.7131352 0.001

C(20) =0.0399047T 0.0145544 -2.7417427 0. 012

ci13) 1,52873%37 0.1465266 10.43=144 0. 000

C2D 0.2608659 0.0991145 2.6717641 0,015

C23) 0.631L2176 0.1373612 4.7409145 Q. 000
R-sguared 0.976T30 Mean of dependent var 13.197%24
Ad justed R-sqguared Q.970156 S§.D. of dependent var Q0.0674Z27
S5.E. of regressiaon 0.011650 Sum of squared resid 0,003122

Durbin-Watson stat 2.143282 F-statistic 158.1179



GY¥gs — TELS // Dependent Variable 1s DFERE

Date: 1-01-1780C 7 Times 2311

SHMFL range: 198003 - 1989704

Mumber of observations: 30

System: ZISTHEMZ.S5YS - Eguation 4 of 4

Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR(—-1) LFERS{-1) DFLFIE DREMUN DGA
M1l DGEAMLLI(=-1) T RPFFTRI GAMALZ GAMALIZ -1 LOFTOT(-1) RFFTRI{(-1) DFER
Si-12

DPFERE=C (Z4) +D{25) *DREMUN-C (4 #»C {286) #»DEAML L+C {27 ) ¥ (DFERS -1 +C {4y #C (2
LrEDEAMLIL(~10)

Convergence achieved atter 8 itsrations

COEFFICIENT STO. ERROR T-5TAT. 2-THAIL 516,

T4

Cims I bl = S e s

0.2243778

Y

DL DREGETT G, USZBO0T -0, 68446918

Cid LOTFLE 0, 2872224 5. HEBATEE

Ci2&s ~C . AT0B054 0. 14853440 —ZLQRESLILT

Ci27 0.,7288248 0, 1508903 S.6HZBIE

:ﬁ#:::::::::::::=====’=================== —————————————————
R-sguared 0,847427% Mean of dependent wvar 5.274708
Adjusted R-squared 0,830 10 S.D. of dependent var O0.031051
S5.E. of regression Q.01306% Sum of sguared resid Q.004268

Durbin-kWatson stat 1.6072857 F-statistic 24.71284




[ng W ud

21 S

Date:
EMPL s

avions
DIFLCD(~1) LYALPFR{-1) LFERS(-1) OF
GaMALZ2 -1y LOFTOT (-1} RFFTRI(-17

atter 13 iterations

DEaMLL

Cil
Cig
oL
[

5%8 - Iterative IBLE /7 Depsndent Variable is DIFLCO

Date: 1-01-1980 / Times:s Z:27

SHPL range: 1?280.3% - 1987.4

Number of observations: F0

System: SISTHEMI.ZYS - Eguation 1 of =

Instrument list: T DIFLCO(-1} LVALFR{-1) LFERS{(-1: DFLFIE DREMUN DGA&
M1l DGAMLIL (-1 T RRPFTRI GAMALZ GAMALZ (-1 LOFTOT(-1) RFFTRI(~1) DOFER
Fi—-12

DIFLCO=C Ly +C{2=DFLFIB+C (4 #DGAML I+ {7 # (DIFLCO=1) +C{4) #0EAML L (-1

¥

Convergernce achieved after 13 iterations

T—-STAT. 2-THIt SIG.

CeL) ~0.6274715 0.4217190 -1.4871847 G, 147
cez 0.857729% 0. 1048267 8. 1827837 0. 000
C(4) 0.47294353 0. 4564658 1.0T829%6
C(7) 0.201T004 0.0917854 2.2027637

— a nd e

R-sguared 0.871245 Mean of dependent var 4,.93TH722
Adjusted R-sguared Q.85638%2 §.D. of dependent var DL UR22ET
S.E. of regression Q0. 034965 Sum of sguared resid 0.031786
Durbin—-Watson stat 1.299367 F-statistic S8. 64474



T e A i ant Nl L 10 [ty et}
Itarative 2cLD iwm LVALFR
L=21-1980 / Time
- [ luala
arngs: 1780, - 1
r = z3 A0

N gd
J
3

.

=L,

- RFguation £ o
DIFLCO (-1 LyalPri-1y LFERS(-1) DFLFIER DREMUN DGA&
FETRI SaMALE GAMSIZ-1) LOFTOT (-1 RFFTRI (-1} DFER

Symtem: SI8T
Instrument 11 H
MLL LDGAMIL{=-1} 7
Si—1:

LValFR=

UL ok L
)

A AT (9 % _FERS+CIS1) =L PERS (-1 +C (1 L) #RFFTRI+C

LISy % GAMALZ =173

achigved atiter 19 iteravions

L2 #GaAMALZ+C !

S0

= —* [N ] EPE
i e 30

R—sguared . 9246800 Mearn of dependent wvar 17.7328085
fAdiuzted R-sguared 0, FEIE540 5.D. of dependent wvar D.101311
S.E. oTf regression " Sum of sguared resid 0.0189946
Durbin—Watzocn =ztat F-statistic 71.135574

SYE —- Iterative IELS 7/ Dependent Yariable i1s LFERS
Date: 1-01-1980 7 Time: ZiC
SMFL rangs: (280035 - 1987
Mumber of observationsz: 00
System: SISTHEMZ.S5YS - Eguaticon I of 7
Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR{-1) LFERS{-1) DFLFIE DREMUN DGA
M1l DGAMLILI(-1) T RPFTRI GAMALZ GAMALZ2(-1) LOFTOT{(-1) EFFTRI{—-1) DFER
Si-—-1)

LFERE = CU17)+C{183#»LOFTOT (=13 -C{12) #T+CA{Z0) #RFFTRI (—13+C(13) *»T(Z2)
#EAMALIZHE (Z22) * (LPERS(~1) T (13 T (22) #GAMABALZ2(-10 7
Convergence achieved after 13 iterations

COEFFICIENT 5TD. ERROR T-STAT. Z-TAIL SIG.

Ce17) P 10130 1.2119127 5.59736998 0. 002
Zag) 0.22161568 G.OZE87ZE0D b 1773325 Q. 000
) 0.0045870 GL 0006535 7.01B66&4 0. 000
C(zm —0.0191341 0,0106957 —-1.78898=%Z 0.087
C{13) .A8514635R 0.31568678 4.6B702054 0. 000

o
.

C(22) » 20686560 0.089527 2.32106351 0.Q3I0
C23 ). 4187864 0. 10502446 3.9873214 Q.001

R-=guared Q.269077 Mean of dependent var

Adjusted FR—sguared 0.951010 S5.D. of dependent var Q.0674327
S.E. of regression 0,Q1Z331& Sum of sguared resid 0.004078
Durbin—-Watson stat 1.78%9042 F-statistic 120.1314
e L e e b e e



Time: I:435
Zo- 1387, 4
rations: 30
SIGTHEMZ. 58 ~ I Eaquations
Ingtrunent list: C DIFLEO{-1) VALFR(~1) LFERE{-1) DFLFIE DREMUN DGAMI1 DGAMLY
{(—1) T RPFTRI GAMALZ GAMALZ{(-1) LOFTOTI(-1) RFFTRI{(-1) DFERS{-1:
Convergence achieved after & iterations

g ~0, Z3AB60 C{z 1.247400 Cidd 1. 223767 C{7)y  —0.002121
Z T.090319 C7) 2.46724172 C(S1) -2.2472731 Ciily —-0.08822%
- Cild)y  0.655246 Ca17 1.535485 Ce1a) 0,Z056E5
» Ci2o) Cl2z .2532444 C 233 0, 649398

Covaritance Mabtriu

SYS - TSLE ¢/ Dependent Variable is DIFLCO

Date: 1-21-1280 / Time: T:46

SMFL range: 1980.3% - 1987.4

Mumber of cbservations: F0

System: SISTHEMI.S5Y5 - Equation 1 of =

Imztrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR(-1) LFERS{-1) DFLFIRB DREMUN DEMA
M1l DGAMI1(—~-1) T RFFTRI GAMALZ GAMALIZ(~-1) LOFTAOT{(-1) RFFTRI{-1) DFER
5i-~17

DIFLCO=C{1)+C (2 =DFLFIB+C{4) «DEAML1+C {7y * 'DIFLCO (-1 +C (4 »DEAMI L (-1
Convergence achieved after & iterations

COEFFICIENT STD. ERROR T-8TAT. 2-TAIL SIG.

CtL 0. 2486605 Q. 16795035 -2,0759722 0.043

Ccz2 1.2474002 T 0.11859=8 10.35187473 0. 000

Ca; 1.22874669 Q.S2I72T4 2. 7404854 QL0227

C(7) —-0, 00912086 0.0716412 -0, 12772091 0,00
R-sguared 0.866107 Mean of dependent var 1.045772
Ad justed R—sguared 0.850657% S.D. of dependent var 0. 039228
S.E. of regression Q. 022889 Sum of sguared resid 0.013621
Durbin—-kWatson stat 1.463272 F-gtatistic S5b6.0539561

3Y8 - TSLS // Dependent Variable is LVALFR
Date: 1-01-1980 / Time: T:146
SMFL ranae: 1980.3% - 1987.4



3Y8 - TSL: // Dependent Variable is LVALFR

Date: 1-01-12830 Time:s T:47

SMPL ranges: 198003 - 1987.4

Mumber of observations: 30

Bystem: SISTHEMI.S5YE - Eguation 2 of 3 .

Instrument list: T DIFLCO(-1) LVALFR{(-1}) LFERS{(-1) DFLFIE DREMUN DGA

M1l DGAMIL{-1)
S{-1:

LVYALFR=C {8 +C{?) #LFERS+C (1) #LFERS{—1) +C (1 1) #RPFTRI+C{13) *BAMALZ2+C(
16 % (LVALFR(-1)-C (L3 #GAaMAL2 (-1

T RFFTRI GAMALZ GAMALZ(-1) LOFTOT(-1) RFFTRI(-1) DFER

Convergence achieved after & iterations
COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.
cig: TL0G0ELR] 1.5831%98 0,126
Coes 2.4694121 6. 5224772 0,000
Ci{SL: —2.24T2T08 -5. 48548520 0. 000
Ciil: =0, 098ERET 0.0414%48 —-1.4031316& L9
MG P 1.54612563 0. 324789482 4,44484157 0L 000
Cila 0L.6D5E465 0.090Z2159 7L 26I0920 0. OO0

R-squared 0. 9i8T29 17.2808%5
fd justed R-squared 0.9253481 .101811

Mean of dependent var
S.D. of dependent var

S.E. of regression 0.027792 Sum of sguared resid 0.018538
Durbin-Watson stat 1.448273 F-statistic T7E.03237
9YS — TSL: 7/ Dependent Variable is LFERS
Date: 1~-01-1980 / Time: J:47
SHMFL range: 19280.2 - 1987.4
Number of observations: 20
Bystem: SISTHEMI.SYS — Eguation 2 of 3

Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR{(-1) LFERS{(-1) DFLFIB DREMUN DGA
M1l DGAMI1{(-1) T RFFTRI GAMALZ GAMALZ(-1) LOFTOT(-1) RFFTRI{-1) DFER
S(-17

LFERS = CO17)+C(18) %« LOFTOT(-1)~-C{19) #T+C(Z0) *RFFTRI{~-1)+C (17) ®C{22)
*GAMALZ2+C(22) ®* (LPERS(~1)~C (13) #C(22) ¥GAMALZ(~1))

Convergence achieved after & iterations

COEFFICIENT STD. ERROR T~STAT. Z2-TAIL SIG.

CLL 1.5354845 1.5258297 1.0067278 0.3I2S

cig 0. 2056555 Q.045346051 4.5094853 Q. OO0

cCa) Q. 003132 0. 0008473 2.71418164 0.001

Czm -0,039798% 0.0145602 -2.73TI716 0.012

C(13 1.544619467 0.1458%17 10. 602604 Q. 000

ce2 0.29844736 0.09804679 2.6T3T526 0.015

C(23) 0. 6495920 0.1377563 4.71551462 0.000
R-squared Q.976330 Mean of dependent var 135.193294

Ad justed F-sqguared
S.E. of regression
Durbin—-Watson stat

0.970155
0.011650
2.144093

S.0. of dependent var
‘Sum of sguared resid
F-statistic

0.067437
0.003T122
158. 1166



3¥YS - T8LG
Date: 1—-01-1780 7/ Time: Z:34
SMFL ranges: 19B0.2 - 1987.4
Mumber of

o

Svetam: =1
DYSBTEMS olo

servations: 30

HEM4.5Y% — 3 Equatiocns

Instrument list: C DIFLCO(-1} LVALFRE(-1) LFERS{(-1) DFLFIE DGAMLIL DGAMLI1{(-1) T
FRFTRI GAMALZ GAMALZ (-1 LOFTOT(-1) RPFTRI(-1) LINVIM

Convergence achieved aftter 3 iterations

CA ci2 0.874%77 Ci4) 1.8461470 C(71 0. 1258681
[ Co 2.661400 C(31) -2.113849 Cisly ~0.0T8777
[ Ca1s 1.24%77% Cilay  O,37I0ZE CoL7s 1.5022192
Cf Ca1e)  Q.00%114 C{Eng) —0.025985 Ci22)  2.31845%
(o

S¥YSs - TELS /¢4 Dependent Variable iz DIFLCO
Date: 1-01-1980 / Time: 2:34

SMFL. range: 1980.3 - 1987.4

Number of observations: 20

Systems SISTHEM4.3Y5 - Eguation 1 of =
Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALLPR(-1) LFERS(-1) DFLFIER DGAML1 DGA
Mlle-13 T RFFTRI GAMALZ GAMALZ{-1) LOFTOT(-1) RFFTRI(~1) LIMNVEM
DIFLCC=C{1)+C(2)*DFLFIB+C {4 #DGAMIL+C{7) % (DIFLCO(—~1)~-C4) ¥DEAMLL (1)
)]

Convergence achieved after 9 iterations

COEFFICIENT 8TD. ERROR T—-8TAT. 2-TAIL 5IG.

CL) —-0.3351359 0,4Z79993= ~-0.7617295 0. 453

C{2 0.8743792 0.1273855 6. 8532805 Q.00

C4) 1.861468%96 0.6569983% 2.778710% 0.010

ci7) 0.1256810 0.116=8%93 1.0798325 Q. 270
R—-sguared 0.8%07461 Mean of dependent var 4,936722
Adjusted R—-sguared 0.87815& 5.D. of dependent var 0. 0922565
S5.E. of regressiaon 0.0IZ2206 Sum of squared resid 0.0269468

Durbin—-Watson stat 0.92686446 F-statistic 70.646976



BY¥Ys —- TELE 7/ DPependent Yariable is LVYALFPR
Datey 1-21-1980 / Time: 2:3E
SMFL range: 198003 - 19287.4
FHumber of observaticons: o
System: SISTHEM4.5YEZ - Zouation 2 of 3=
Imztrument list: C DIFLCOM(-1) LVALFRI{-1) LLFPERS(-17 DFLFIR DGAMLI1 DGA
Mil(-1) T RFFTRI GAMALZ GAMALIZ{-1) LOFTAT (-1 RFFTRI{-1) LIMVSHM

LVALFR=C (2 +C (7)) #L FERS+T (D1 #LFERE (1) +C (&1 #L INVEM+C {11 *RFFTRI+C
1Z2)#GAMALE+C 16 Y ¥ (LVALFR (~1 1 ~C 013 #GAMALZ (-1 ))

Convergence achieved after I iterations

COEFFICZIENT 5TDh. ERROR T-STAT. 2-TAIL 51IG.

ci QL4745 0, 2492001 0.8095

o 2a&E14000 7.8198740 0, GO0

Ce3 ~2. 1128 ~5.87604% D, Q00

Cigl =2 F7OBOLT G.011

Ciiln -y, G B0%

CiLZE) .7 0,001

Cilan & 0, QOO0
R—squared 0.F9T2776 Mean of dependent wvar 17.38083
Afdiusted R-squared Q. 940457 5.0. of dependent var 0,101811
S5.E. of regressian 0.0243473 Sum of sguared resid 0.014195
Durbin-Watson stat 1.722015 F-gstatistic 77.340G13

5YS ~ TSLS // Dependent VYariable is LFERS

Dates; 1-01-198C / Time: Z2:323

SEMFL range: 1980.3 - 1987.4

Number of observations: 30

System: SISTHEM4.SYES - Eguation 3 of 3

Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALPR{-1} LPERS{(-1) DFLFIE DGAM11 DGA

Mil1i-1) T RFFTRI GAMAL1Z GAMMALZ(—-1) LOFTOT(-1) RPFTRI(-1) LIMNVSM
LFERS = CO17)+C18) #[ OFTOT (~1 3 —C {19y ¥ T+C(Z0) *REFTRI(-1)+C (13 #C(22)
#GAMALZ+C (2T # (LFERS (-1 -C{13) #C (22) #BAMALZ (-1 )

Convergence achieved after S iterations

o

COEFFICIENT STD. ERROR T-8TAT. 2-TAIL SIG.

C(17) 1.5022188 1.5209456 0.987&874 0,33

C{18) 0.2051015 0.0455478 4. 50297468 0, 000

ce19 O.2031141 0. 0008404 F.T70T4226 0. 001

Cizom ~0,0399833 0.0145521 ~2.7477T23 0.011

Ci13) 1.2497793 0.1581452 702732 Q. 000

c{22) 0.3184588 0. 1240229 2.9677429 0.017

C(23) 0.685275610 0.1372418 4.,7562854 0.000
R—sguared Q.276L3Z0 Mean of dependent var 32.19394

1
Ad justed R-squared 0.970156 .D. of deggggqu Yar 8. 067437
BeFb1AtWEEIER5EERT 31031856 PupiofisBUaFAdTRe-taT  Bifoiis



WS = Iterative IELE

ater 1-01-1980 7 Time: 4:38

WL range: 17B80.3 - 1987.4

jumbegr of cbservation=zs: 0

vetem: SIETHEMILSYS — T Equations

nstrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR(-1) LFERS{(-1) DFLFIEB DREMUN DRGAMI1 DGAMI11
—13y T RFFTRI GAMALZ GAMAL1Z(-~1) LOFTOT(-1) RFFTRI{-1) DFERS{(-1)

onvergence achieved after S8 iterations

Cily —0.ZT3IF7 C2 1.173144 T4 0. 158222 C(7y —0,000601
Zia) Z. 8304068 C( 2.372655 Ci{S1y -Z2.116818 Cl11)y —-0,0&65262
20130 1.55&8878 Clsr D.64F720 Ci17)y  2.848825 Ci18)y  0.27Z252
LRy G.00383% CA20), -0 022120 Ci22)y 0.179517 C{2Z)  0.317644

0, a0nE78 1,2 L. S22D-05 1,= D.000168 2,2 Q.000618
T &4D—-0E R DLQD0O123

9Y5 - Iterative I85LS // Dependent Variable is DIFLLEOD
Date: 1-01-1980 / Time: 4:78

SMFL range: 1980.7% - 1987.4

Number of observaticns: IO

System: SISTHEMZIZ.5YS ~ Eqguation 1 of 3
Imstrument list: C DIFLCO{(-1) LVALFR(-1) LPFERS(-1) DFLFIE DREMUN DGA
M1l DGAMLLd-13 T RFFTRI GAMAL1Z GAMALZ({(-1) LOFTOT(-1) RFFTRI{~1) DFER
S5{-13

DIFLCO=C{L)+C(2) *DFLFIEB+C(4) *DEAMILI+C(7)# (DIFLCOD{-13+C{4)*DGAMI1{-1)
)

Convergence achieved after 38 iterations

COEFFICIENT STD. ERROR T-8STAT. 2-TAIL SIG.

C) —Q.2783972 0.13674659 —-1.75467417% 0.091

CL2) 1.1731440 0. 10523256 11.14778% QL. 000

Ca4) ' 0. 1582220 0. 4422054 Q. 3578021 0.723

Ci7 0, 0006007 0.07656173 -0, 0078454 0,994
R-sgquared 0.829491 Mean of dependent var 1.045772
Adjusted FR-sguared 0.,809817 S.D. of dependent wvar 0.052228
S.E. of regression 0.025829 Sum of sguared resid 0,.01734646

‘Durbin-Watson stat 1.702067 F-statistic 42.16146



Iterative
1-01-1%80
range:

8Y5 -
Date:s
SMFL

I5Ls /S

1980.3 -

433
1987.4

Time:

Dependent

8

Mumber of cobhservations: 20
Bystem: SISTHEMZ.3YS5 — Eguation 2 of =

Instrument list:
M1l DGAMLI1 (-1}
5(-17

C DIFLCO(-1) LV
T RFFTRI

ALFR{-1)

GAMALZ GAMALZ (-1

LFERS (-1
LOFTOT (12

Variable is LVALFR

DFLFIB

DREMUN DGA
RFEFTRI (—-12

DFER

LUYALPR=C(B) +Q {7} *LFERS+C (1) *LPERS (- 1) +C {1 1) »RPFTRIFC{1Z) ¥ GAMALZ2+C (
16 ILVEALPR{-1-C {130 #6AMALZ (1))

Convergernce achieved after 08 iterations
COEFFICIENT S5TD. ERROR T-5TAT. TAIL SIG.
CiB) 2.804048% 1. : 1.46178357% 0.119
C(e; 2.IE7265945 0. EZR68047 70446006 1 00
cian ~Z2. 1168175 0. 35 =& 414006 0. 200
CaLts — . DEERE2E 0. 0E6E472 —1.771061% 0, 8%
CiLED 1.2968284 0.311LGGCES S.00EEIB4g [ ulsle
Ci1&) 0. 56497199 Q0. 03024472 B.057678365 1w 0D
F-zguared 0.REIBET7E Mean of dependent var 17.352808%
Adiusted F—sguared 0.9255323 5.D. of dependent wvar 0.101811
S5.E. of regression 0.027783 Sum of =sguared resid 0.018525
Durbin—dWatson stat 1.427414 F-statistic 73.0B6860

BYS - Iterative I8LE // Dependent Variable is LFERS

Date: 1-01-1980 / Time: 41239
SMFL range: 1%80.3 - 1987.4

Mumber of observations: 20
Syztem: BISTHEMI.5YS - Eguation % ot 3

C DIFLCO(-1) LVALFR{-1)
T RFFTRI GAMALZ GAMALIZ(-1)

Instrument list:
M1l DGAMLL1{-1)
5(-1)

LFERS = C{17)+C{18)*LOFTOT{(-1)-C(19) *T+C(20) *RFFTRI{-1)+C{1Z) =T {22)
¥GAMALZ+C(Z3) * (LFERG (-1 ~C {13y #C (22 *GAMALZ {11
Convergence achieved after 58 iterations

LFERS (-1 DFLFIEB DREMUN DGAH
LOFTAOT(~1) RFFTRI{(-1) DFER

COEFFICIENT STD. ERROR T-8TAT. 2~-TAIL SIG.

Cel73 2.8488247 1.12618622 2.52967355 0.01%9

ci18) 0.2725286 0.02802%98 6.114Z712 0.000

cCi193 0.00378874 0, 00056429 H. 04021486 Q. 000

C(20) -0 0221202 0.0110365 —2.00427735 0,037

Ce13) 1.356B8784 0.3110033 5. 0058584 Q. 000

C(22 0.1795174 0.079921%= 2.245617358 0,035

C2= 0.31764Z% 0,1027729 5.0367733 0,000
R-squared 0.971932 Mean of dependent var 13.19394

Adjusted R—-sgquared 0.9864636 S.D. of dependent var 0.0e7437
S5.E. of regression 0.012682 Sum of sgquared resid Q.0034699
Duriin—-Watson stat 2.129162 F-statistic 122.8392
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5YS5 -
Date:

oML

Z8L5
Time:

iterative
1-01--1980

1780.3

3 - [
/! S 4\_."

range: - 1987.4
Numbegr of observations: 20
Symtem: SISTHEM4.3YS — Z Eguations

C DIFLCO{-1)
GAMALZ (-1

Instrument list:
RFFTRI GAMALZ LOFTOT i -1)

T

LYALFR L

~13

LINVSHM

LFERS (-1 DFLFIE DGAMIL DGAMIL1{-1) T
RFEFTRI (-1)

Convergence achieved aftter I2 iterations
Coetficients
Cily  —0.276277 C(2) 1.12851% Ci4: -0, 26707 Ci73 0, 031003
cigr -0,.053095 C (%) 2. 6I5457 C(31: —1.9%1488 Cisly —~0.044008
Cilly D.,006E98 CO1Z)y  D.9113E06 Ciley  0,.30354865 CO17y  Z.012549
Celgy 2.284816 Ceigy  0.004117 C(20 —0,018547% Ci22)  0.224Z17
C23) D
Fesidual Covariance PMatrix

1,1 D, 000778 1,2 CLQDOZ77 1,3 Q. 0O0DEST 2,2 D.003521
A B.7TD-03 R 0.Q00147%

SYS ~ Iterative I5LS // Dependent Variable is DIFLCO

Date: 1-01-1980 / Time: 3:45

SMFL range: 1980.32 - 1987.4

Mumber of observations: 20

System: SISTHEM4.5YS ~ Equation

Instrument list: C DIFLCD(-17
T RPFTRI GAMALZ

M1l {13 T GAMALZ (-

T

1 of

LVALFR (17

1

LOFTOT (1)

LFERS (1)
RFEFFTRI (-13

DFLFIE

DEAMLL DGA
LINVSH

DIFLCO=C (1) +DA(2) *DFLPIB+C (4) #DGAMI1+C (7% (DIFLLCO (-1 -0 (4) *»DGEAML L (~1)

X

Convergence achieved after I2 it

erations

—-0.,2762791
1.1285129
~QWI267070

0.03100350

0.1542169
0. 1002823
0. 4083896
0.0780821

~1.7914973
11.222667
~0. 7995769

0. 6332227

0,085
Q. Q00
0.471
0.319

F-squaread

Adjusted R-sguared
S.E. of regression
Durbin—-kWat=son stat

0.77058%
0.744114
0.029961
2.079177

Mean
S.D.
Sum o
F-sta

of dependeht var:
of dependent var
f sguared resid
tistic

-~ =

1.045772
0.059228

0. 02333

29.11064



BYS ~ Iterative I85LE /7 Dependent Yariable iz LVALFE

Dates: 1-01-198C / Time: Z:46 .

SMFPL range: 198007 - 198704

Number of observations: I0

Svetem:; SISTHEM4.5YS - Equation Z of 3

Instrument list: C DIFLCO(-1) LWVWALFPR{(-1) LFERS(-1) DFLFIE DGAML11 DGA

M11¢(~1y T RFFTRI GAMALZ GAMA1Z(~1) LOFTOT(-1) RFFTRI{~-1) LINVYSM
LVALFR=C (8Y+L () ¥ L FERS+C (91 #LFERS (-1 +C (61 #LIMNVEM+T (11 #*RFFTRIA+C (
1Z) #GAMALIZ2+C (16 # (LVALFR (~1) -C {173 #*6GAMAL2 (=11

Convergence achieved after 22 iterations

COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. Z2-TAIL SIG.
ci L =0, 05505 1.46648%14 —Q.OITOTEET Q.974
C= 7 9.4759830 Q. Q0G0
Ci5 ] —&6. 5487270 Q00
s ~4, 03153847 0.001
Cil1s 0. 1222521 0.84%
Co1zy Z.1242874 0. 005
Cilay 7. REBIT247 0, Q00

R—sguaraed 0.9475565 Mearn of dependent wvar 17.328085
Adiusted R-squared 0. QE4IZ0 S.D. of dependent wvar 0.101811
5.E. of regression 0. 026078 Sum of sgquared resid 0.0155642
Durbin-Watson stat 1.83355%5 F-statizstic 672.87457

SYS - Iterative I5LS // Dependent Variable is LFERS
Date: 1-21-1980 / Time: Z:47
SMFL range: 1980.7% - 1987.4

-

Mumber of observations: 30

Syzstem: SISTHEM4.3YS -~ Egquaticon 3 of =

Instrument list: C DIFLCO(-1) LVALFR(-1) LFERS{-1) DFLFIEB DGAM11 DGA

Mil(-1) T RFFTRI GAMAL12 GAMALZ{-1) LOFTOT{(-1) RPFFTRI{-1) LIMVEM
LFERS = C177+C(18) #_0FTOT(=1)~C(19)#T+C (20 *RFFTRI {—-1)+C(13) *C(22]
*GAMALZ+CI2T) ® (LFERS (-1 -C{13) *C (22) *GAMALZ2(-1))

Convergence achieved after Z2 iterations

COEFFICIENT STD. ERROR T-5TAT. 2-TAIL SIG.

C(17) 3.0123487 0.9671110 3.1149978 0.005

C{18) 0.25946163 0. 0ZS6T46 7.1412008 0.000

C(19) 0.0041167 0. Q005440 7.2985401 0. 000

C(20) -0.01854%0 0.0097811 -1.895792% 0.071

C(13) 0.91130560 0.2916191 3.1249874 0.005

C(22) 0.2247167 0, 1330730 1.6B5466% 0.105

C(2Z) 0.4792225 0.0884485 5.41684674 0,000
R-sguared 0.267579 Mean of dependent var 13.19394
Adjusted R-sguared 0.9239121 S.D. of dependent var 0.0674%7
Bﬁgbigfwg Sgsg%g% 0. 0L3605 Sum of sguared resid 0.004276
_____ =] 2. 273510 F-statistic 114.4025

A e 1+ T 1
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