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positiva entre las innovaciones en USM N
shocks positivos exdégenos en Y incrementan la dem
causando un cambio positivo en el stock de re
cionales y una reduccién en la oferta monetari

Por otro lado,
anda de dinero,
servas interna-

a del resto del
mundo (RWM). Por 1o tanto, la causalidad de Y hacia RWM implica
un coeficiente de correlacién negativo entre estas variables.
Como se puede observar en el Cuadro I,

el coeficiente de corre-
lacién contempordnea R

Y RHM(O) €s negativo cuando USM se toma
como una variable aproximada a RWM,

Estos resultados fueron reforzados aplicandose el estadis-

tico de Haugh para pruebas unidireccionales.
causa UsM"

La hip6tesis "y
fue aceptada (®=0.05) cuando se consideré (nicamente

RY USM(-2); Ya que en este caso Sé era mayor que el valor critico
correspondiente, 5.99, (on este resultado,

del enfoque monetario fueron soportadas.

las proposiciones

2. o
nRd R (-K)
kg Y>USM

23 2
104 kfl RY,USM(-K) =S8 3078

Finalmente, debido a que los efectos de USM sobre Y pueden

ser inducidos por un incremento en e] precio relativo de 1los
bienes domésticos causado, en la medida que hé > 0, por un efecto
riqueza sobre la demanda externa por nuestras exportaciones, el
rechazo de la sequnda hipétesis debe ser confirmada probando y
aceptando una hipétesis adicional: Tos procesos estocdsticos de
1a producci6n doméstica Yy los precios son independientes.
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E1 Cuadro II muestra que ninguno de los coeficientes de
correlacién entre los componentes ruido ?}anco de Pt ﬁ-ch?E:
significativamente diferentes de cero. Aln més,-lé ap ?sna1es
de estadisticas para pruebas unidireccionales y bxdwecmt :
confirma este resultado. Por lo tanto, se acepta la terc
hipétesis de este trabajo.

IV. CONCLUSIONES

Este trabajo presenta evidencia empirica de que, en el c§§z
de la Economia Mexicana, la causa?idqd corre’d?sde la przduc;;?-
doméstica hacia las ofertas monetarias de México y Est? c>sm‘Odo
dos, basdndose en series histéricas trimestrales paré e pje -
19531-1978IV. Una tercera hipétesis, la cual sosf1enz qéstica
procesos estocdsticos de los precios yd1atpr‘z<:|.;c16:on:?rmando

i i robada y aceptada tam 5
:Z: :ngpizfzzzzzj’a ii'pen el contexto del critefio de Grange;:
Estos resultados pueden interpretarse como é:idi::;?OSeelapi:z:OS

i na respuesta en la oferta de Y ante ¢
i;?a;tzgl, 0, a:ternativamente, que la informaFién sobre e1n:;?;
portamiento de la oferta monetaria se disemina en la eco

con un rezago menor a un trimestre.

Las hipbétesis fueron formuladas para evaluar el-mod:]:C::;
pleado por Barro para explicar el comportamiento de ]é produ o
en la economia mexicana. Siguiendo la interpr?tac16n que -
Sims a los resultados de las pruebas de causalidad, el r?cter-
de las primeras dos hip6tesis muestra que no es razonable in
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pretar el modelo de rezagos distribuidos empleado por Barro como
una relacién causal. Por lo tanto, se rechaza 1la interpretacién
que hace Barro de ese modelo. Los lectores deben observar que
las pruebas estadisticas presentadas en este trabajo no detectan
relaciones de causalidad que se presenten dentro de un trimestre.

Es importante enfatizar que el trabajo reporta evidencia de
causalidad, que corre de produccién doméstica hacia la oferta
monetaria norteamericana. Dado el supuesto de pequefia economia
abierta que cominmente se hace, este resultado es inesperado.

Sin embargo, tiene consistencia con las proposiciones del
-enfoque monetario a la balanza de pagos, una de las cuales esta-
blece que un incremento en la produccién doméstica afecta la
cantidad demandada de saldos monetarios reales, creando un
influjo de reservas y afectando 1a'oferta monetaria del resto
del mundo. Para evitar $€sg0s por simultaneidad, este resultado
sugiere revisar los modelos econométricos sobre la economia mexi-
cana que se encuentran basados en e} Supuesto de pais pequefio.

Existen dos comentarios importantes sobre los resultados de
este trabajo. Primero, agentes racionales no consideran infor-
macion sobre la oferta monetaria para formar sus expectativas
sobre la conducta de 1a produccién doméstica. Segundo, puesto
que la produccién no muestra una respuesta consistente ante los
cambios en la oferta monetaria, una implicacién importante de

politica econémica podria ser: "la politica monetaria doméstica

no tiene efectos de corto ni de largo plazo sobre la produccidn
doméstica", i.e., los componentes no anticipados de 1a oferta
monetaria doméstica no afectan 1a produccién mexicana. Sin
embargo, considerando que la informaci6n sobre oferta monetaria
y sobre el 1indice nacional de Precios al consumidor ha sido
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proporcionada por el Banco de México con un rezago menor a Zn
trimestre, excepto inmediatamente después de 1976, % adoptando
un modelo de expectativas racionales, la conclusion es muy
arriesgada, ya que el componente inesperado de‘la ofetta‘mone-
taria no existiria y por 1o tanto la prOdUCC10ﬁ doméstica no
reaccionaria ante los cambios en la oferta monetaria.

Finalmente, es importante reconocer que la divisidn de
periodo de estudio en dos partes puede producir difer?nt?s resul-
tados sobre la relacién entre dinero y produccifn, prTnc1pa1mente
debido a la existencia de diferentes reglas monetar1as'€Cavazos
Lerma, 1976) en cada una de las submuestras de informacion.




