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I. INTRODUCCION

Este trabajo presenta evidencia empirica sobre la relacion
ncausal” entre la oferta monetaria y la produccién en la Economia
Mexicana, basdndose en series histdricas mexicanas y norteameri-
canas para el periodo 1953-1978 y en el uso de las técnicas de
Box y Jenkins para el tratamiento de esta clase de informacién.
Los resultados son importantes, ya que permiten evaluar los
modelos econométricos uniecuacionales existentes sobre la deter-

minacién de los cambios en la produccion y oferta monetaria en
la Economia Mexicana.

Aungue la relacidn entre produccién y oferta monetaria ha
sido considerada en varios estudios, no ha existido un acuerdo
sobre la direcci6n de causalidad que se supone entre estas dos
variables. Por un lado, en un intento para exp1icar dos cambios
en la actividad econdmica mexicana durante el per1odo~1953 -1973,
bajo el supuesto implicito de que la causalidad corre dESde las
ofertas monetarias norteamericanas y mexicanas haC1a*4ﬁ¢ﬁroduc-
cién doméstica, Barro (1975) obtuvo dos re5u1tad95ﬂgmpg@§§ntes
nexiste un efecto independiente sustancial del crecimientonhane-
tario (no anticipado) mexicano sobre la produccién" y "existe
también un efecto importante del comportamiento monetario de 10s

* £ auton es Profeson de Tiempo Compfeto en esta Institucion.
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Estados Unidos sobre 1a produccidn mexicana",
otros estudios (Blejer, 1975; Gémez Oliver,
evidencias sobre las hip6tesis derivadas
a la balanza de pagos,

Por otro lado,
1977) que proporcionan
del enfoque monetario

. se basaron en e}l supuesto de que la
causalidad corre de 1a produccidén hacia la oferta monetaria
doméstica. Considerando ambos tipos de estudios, es tentador
concluir que la relacién entre la oferta monetaria y la produc-
c?én en México permita una causalidad en ambos sentidos. Esta
hipétesis es importante, ya que de ser aceptada, revelaria Sesgos
por "simultaneidad" en los estudios existentes sobre estimaciones
de Ta demanda de dinero y sobre la determinacién de los cambios

en la produccién y oferta monetaria en la economia mexicana

Para explorar la naturaleza de estos Sesgos es necesario

emplear una definicién de causalidad estadistica, en el presente

trabajo se considera la de Granger. Esta definicién nos permite

probar estadisticamente 1a clasificacidn que en 1los modelos se
hace de las variables como exdgenas o enddgenas.
ella i i

e una variable X1 se dice que "causa"
s1, dados todos los valores pasados de X

De acuerdo con
a otras variables X2

23 los valores pasados
de X, ayudan a predecir X Sit Kk
1 o i ; MO causa a XZ’ se dice que X

es "exdgeno" con respecto a X1 (Sargent, 1979). :
En este estudio tomo como referencia e] trabajo de Barro

(1975) y formulo dos hip6tesis basicas para evaluar el modelo
que emplea:

a) Cambios en 13 oferta monetaria doméstica (M) "causan"
cambios en la produccién doméstica (Y).

Cambios en la oferta monetaria norteamericana (USM)

L1] 1] =

causan” cambies en la produccign doméstica.

La evaluacién puede contener dos partes. Primero, revisar la
clasificacién de Y como una variable endégena. Si las hipdtesis
a y b son rechazadas, la evidencia no soporta tal clasificacion.
En el caso de que se acepten, una sequnda parte debe considerarse
en la evaluacidn: revisar si existe retroalimentacion (feedback)
desde M y USM hacia Y. Si la retroalimentacidn estd presente,
se revela un problema de simultaneidad.

Como se muestra en la seccién III, los cambios en las ofer-
tas monetarias de ambos paises pueden afectar la produccién
doméstica a través de la respuesta de la oferta de Y ante cambios
en los precios. Por esa razon, el rechazo de las dos hipdtesis
es reforzado si se prueba y acepta una tercera hipdtesis, la cual
postule la independencia entre los procesos estocdsticos de la
produccion y precios. EIl procedimiento para probar hip6tesis se
basa en el andlisis bivariado de dominio de tiempo. Los resul-
tados nos permiten concluir que, en el caso de México, la
causalidad corre de la produqcién doméstica a las ofertas mone-
tarias de ambos paises; por lo tanto, no es razonable interpretar
el modelo de rezagos distribuidos utilizado por Barro como una
relacibén causal. Es importante enfatizar que, dado el supuesto
de que México es una pequeia economia y ésta es abierta, lo que
serd sorprendente es el resultado "Y causa USM". Este serd dis-
cutido en la seccion IV.

E1 trabajo se desarrollard como sigue: En la seccidn II,
presento un modelo macroecondmico para una pequefia economia
abierta que se encuentra bajo un régimen de tipo de cambio fijo.
En la seccidn III, presentaré los resultados mads importantes
y una interpretacion del andlisis de series de tiempo. En la
seccion de conclusiones se enfatizaran los resultados mds im-
portantes de este estudio, asi como algunas implicaciones de
politica econdmica.




