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RESUMEN

Lawrence R. Klein muri6 a los 93 afios, el 20 de octubre de 2013. Su vida profesional ha sido larga y fructifera. Se
mantuvo muy activo hasta los 87 afios y el autor de este trabajo ha sido testigo directo de ello. Ha sido para él, maes-
tro, mentor y amigo, y la colaboracién de los dos se ha mantenido a lo largo de mas de cuarenta afios. Desde el punto
de vista de la economia y de la econometria la carrera de Klein ha sido larga y variada, habiendo trabajado en &reas
muy diversas. Como su vida y su obra son muy conocidas, en este trabajo, hecho en su homenaje, se hace referencia
a lo que ha sido su Ultima etapa de trabajo, muy relacionada con los modelos econométricos de Alta Frecuencia y con
el mantenimiento del Proyecto LINK como un modelo de referencia de prediccién econémica mundial. Se combina
la explicacion del papel que tiene la econometria en nuestro mundo avanzado con algunos aspectos técnicos relacio-
nados con las areas de actividad mencionadas y con lo que podria ser una préxima etapa de evolucién de esta disci-
plina.
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ABSTRACT

Lawrence R. Klein died at age 93 on 20 October 2013. His career has been long and fruitful. He was very active up to
87 years and the author of this paper has been a direct witness of it. Klein was for him teacher, mentor and friend and
he has collaborated with him over more than forty years. From the point of view of economics and econometrics
Klein's career has been long and varied, having worked in many different areas. As his life and work are well known,
in this work, done in his honor, | refer to the last stage of his professional activity, closely related to the econometric
models of High Frequency and to the maintenance and improvement of Project LINK as a reference model of global
economic forecasting. It is intended explaining the role of the econometrics in our advanced world, discussing some
technical aspects of the activity areas mentioned and figuring out what could be the next stage of evolution of this
discipline.
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1. INTRODUCCION

Este trabajo esta hecho en recuerdo y homenaje del Premio Nobel de Eco-
nomia de 1980, Lawrence R. Klein, que fue, maestro, mentor y amigo personal
del que lo realiza. Han sido largos afios de relaciones y colaboraciones en los
que, por un lado, mi mujer y yo hemos gozado de la amistad de Sonia y Larry,
como los Ilam&bamos, y por otro, hemos disfrutado en términos profesionales
de la poderosa inteligencia de Klein, de su clarividencia y de sus enormemente
frescas ideas, econémicas y vitales. Tuvimos ocasion de mostrarles nuestro
agradecimiento a los dos en el libro elaborado en 2012 por sus estudiantes y
colegas, A Celebration of Lawrence R. Klein®, pero no queria dejar pasar esta
ocasion brindada por la revista “Estudios de Economia Aplicada”, de comentar
algunas de las muchas cosas que aprendi e hice con él.

El carécter de la revista, serio, profesional y técnico, me impide seguir ha-
ciendo consideraciones personales sobre Klein y me obliga a entrar a fondo en
los temas previstos relacionados con la actividad de este notable economista y
econdmetra en los Gltimos afios de su vida. Con seguridad que él también habria
preferido un ejercicio profesional sobre su obra antes que ninguna labor hagio-
grafica sobre su vida o laudatoria sobre su persona.

La vida de Klein ha sido una de las més prolificas que yo he conocido en
términos de publicaciones, tesis doctorales dirigidas, trabajos con estudiantes y
colaboradores de todo el mundo, construccién de modelos econométricos, pre-
sencia mundial -literalmente en todo el planeta, se podria decir-, consultoria
para infinidad de gobiernos, creacion de empresas e instituciones diversas y mil
actividades mas.

De todo ello me ha parecido destacable porque lo vivi muy de cerca, la acti-
vidad desplegada en sus ultimos afios. Me refiero en concreto en las paginas que
siguen, a: a) su actividad en la utilizacién, mantenimiento y perfeccionamiento
de los modelos econométricos de los Estados Unidos cuatrimestrales y anuales
con los que hizo predicciones hasta el ultimo dia de su actividad profesional, el
cual estuvo muy cerca, por cierto, del ultimo dia de su propia vida fisica; b) su
relacién con el Proyecto LINK, hoy de las Naciones Unidas, y a través de él con
los innumerables modelos econométricos de multitud de paises que él ayud6 a
construir; y c) el desarrollo de una nueva actividad de prediccion alrededor de
los llamado modelos de Alta Frecuencia a la que dedico desde finales de los
afios 80 del siglo pasado gran atencion e interés..

Se trata también, en gran manera, de indagar sobre el futuro de la econome-
tria y por eso, me ha parecido adecuado unir la obra de Klein a posibles evolu-
ciones de esta materia relacionadas con desarrollos increibles de nuestro tiempo

! Estudiantes y Colegas, A Celebration of Lawrence R. Klein, Publicacién especial, Philadelphia,
2012.
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gue han hecho posibles las Tecnologias de la Informacion (T1), la Sociedad de
la Informacién y el Conocimiento y, especialmente, Internet y avances tan es-
pectaculares como el mundo de los Analytics, Big Data y en general el mundo
de la Huella Digital.

2. ECONOMETRIA. UNA DISCIPLINA CARGADA DE
FUTURO

La Econometria es a estas alturas del siglo XXI una disciplina venerable.
Tiene ya casi un siglo de existencia en la forma en la que la concebimos hoy. Su
aparicién como area de conocimientos delimitada y especial procede, como bien
se sabe, de la obra de pioneros como Ragnar Frisch (1895-1973), Jan Tinbergen
(1903-1994) y Tjalling Koopmans (1910-1985), en sus afios méas fructiferos
situados entre mediados de los afios 20 y finales de los 50 del siglo pasado. De
los tres, fue el segundo, Jan Tinbergen, el que mas se orientd a la construccion
de modelos econométricos, labor que comenz6 en su propio pais, Holanda, y
que continud en los Estados Unidos antes de la segunda guerra mundial
construyendo un modelo para la Liga de las Naciones con el objetivo de
estudiar la Gran Depresion de 1930. Continud trabajando con modelos en el
Reino Unido analizando el funcionamiento de la economia inglesa durante la
época del patrén oro. Mas adelante, ya después de la guerra, siguié utilizando
modelos de una forma continua trabajando para la Oficina de Planificacion
Central de sus pais. Klein se ha considerado siempre muy unido a la obra de
Tinbergen de la que fue seguidor y desarrollador hasta extremos probablemente
no previstos por el economista holandés.

La Cowles Commission, creada en 1932 en Colorado Springs por el hombre
de negocios y economista Alfred Cowles, fue decisiva en el desarrollo de la
econometria. Su lema ha sido durante afios el de “Theory and Measurement™ y
su dedicacién la de investigar sobre la interconexién de la teoria econémica con
las matematicas y la estadistica.

Tras varios afios de existencia, en 1939 la Cowles Commission se trasladé a
la Universidad de Chicago en donde tuvo como primer director a Theodore O.
Yntema (1980-1985), un economista especializado en el analisis cuantitativo
financiero. Desde1943 a 1948 fue dirigida por Jacob Marschak (1898-1977), un
economista ruso-americano al que se conoce como “padre de la econometria”.
En 1948 ocupd el puesto de director el economista noruego ya mencionado,
Tjalling Koopmans, el cual terminé trasladandola a la Universidad de Yale en
1955 ante la hostilidad del Departamento de Economia de la Universidad de
Chicago. Paso a llamarse entonces Cowles Foundation. Hoy se mantiene en la
Universidad de Yale y sigue siendo un centro de investigacion econémica de
importancia aunque con menos relevancia que la que tuvo en sus afios de
Chicago e inmediatamente posteriores. Importante informacién sobre esa época
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puede verse en, Econometrics and Economic Theory in the 20th Century. The
Ragnar Frish Centennial Symposium?.

Un namero elevado de investigadores asociados con la Cowles Commission,
0 Cowles Foundation, han sido premiados con el Nobel de Economia, tales co-
mo, Tjalling Koopmans, Kenneth Arrow, Gérard Debreu, James Tobin, Franco
Modigliani, Herbert A. Simon, Joseph E. Stiglitz, Lawrence Klein, Trygve Haa-
velmo, Leonid Hurwicz y Harry Markowitz.

El nombre mismo de “Econometria” fue, al parecer, acufiado por Ragnar
Frisch, al que también se le asignan la creacion de las denominaciones “macro-
economia” y “microeconomia”. Fundd asimismo este importante economista
noruego la Econometric Society y la revista Econometrica. Sobre la historia de
la econometria hay mucho material en forma de libros y publicaciones diver-

sas®.

Por cierto que los econémetras de cierta relevancia no sélo han sido ameri-
canos o recriados en los Estados Unidos, también en Europa y en Japén ha ha-
bido econémetras de altura, con particular referencia al caso de Inglaterra.
Richard Stone (1913-1991), Premio Nobel de 1984, en parte James Meade
(1907-1995), Premio Nobel de 1977, y el importante y actual Sir David Forbes
Hendry (nacido en 1944), son ejemplos de ello.

En Francia también destacd afios atras, Edmond Malinvaqd (nacido en
1923), asi como en Espafia, los ya fallecidos A. G, Barbancho y Angel Alcaide,
y los actuales, Antonio Garcia Ferrer, Alfonso Novales vy, sobre todo, Antonio
Pulido.

Todo lo dicho esta bien documentado en publicaciones diversas y puede en-
contrarse hoy en Internet con todo lujo de detalles. Nuestra intencion al recor-
darlo s6lo es la de tener un punto de apoyo para poder indicar que, la Econome-
tria ademas de un pasado brillante puede tener un futuro de cierta importancia,
teniendo que evolucionar para ello en determinadas direcciones. Ver Pulido y
Lopez (1999) y Pulido y Pérez (2001).

2.1. La cuantificacion y medida de los procesos econdémicos

Uno de los economistas que mas se ha ocupado de ello ha sido Lawrence R.
Klein, a cuyo homenaje esta orientado este trabajo. Fallecido en 2013 a los 93
afios de edad, como ya se ha indicado, ha sido un gran economista dedicado con
enorme vocacion y perseverancia a la econometria en todos sus aspectos. Muy
particularmente su obra ha estado dedicada a la econometria aplicada, a la

2 Steinar Strom (Editor) ( 1999), Econometrics and Economic Theory in the 20th Century. The
Ragnar Frish Centennial Symposium, Cambridge University Press.

% Mary S. Morgan (1991), The History of Econometric Ideas (Historical Perspectives on Modern
Economics), Cambridge University Press, New York.
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construccion de modelos econométricos nacionales y mundiales, al analisis de
los ciclos econémicos y a la prediccion econdmica nacional e internacional. La
multitud de modelos econométricos de paises muy diversos y su integracion con
lo que se conoce como Proyecto LINK, hoy en las manos de un equipo muy
especializado de las Naciones Unidas en Nueva York y bajo la direccion técnica
del Profesor Peter Pauly de la Universidad de Toronto, es una de sus obras
cumbres. En sus Gltimos afios ademas, a partir de finales de los afios 80 del siglo
pasado, cred una nueva area de actividad alrededor de los llamados modelos de
Alta Frecuencia, en la que, como ya ocurrié con los modelos nacionales, surgio
enseguida una verdadera industria. Las predicciones de alta frecuencia que ha-
cia Klein con sus modelos se vendian a empresas diversas, en especial a bancos
e instituciones financieras. De sus manos y de las de sus colaboradores dicha
industria se expandi6 a empresas privadas que explotan dichos modelos con
éxito en la actualidad.

Klein ha tenido siempre muy claro que el principal objetivo de la econome-
tria es “dar contenido empirico al razonamiento a priori de la economia” y ha
sido muy consciente de que esta herramienta surgio en la mente de sus funda-
dores para tratar de hacer de la economia una ciencia similar a las ciencias natu-
rales. La economia que como ciencia social trata de explicar el comportamiento
de las personas en relacion con los fenémenos que Ilamamos econdémicos, lo
cuales tienen que ver en general con los bienes escasos de uso alternativo, segun
la definicion clasica debida al economista britanico Lionel Robbins (1898 -
1984), era dificil de someter a experimentos y a demostraciones y sus leyes se
consideraban, o inexistentes o poco robustas®.

La economia siempre ha tenido la preocupacion por medir y cuantificar y se
ha ocupado, como bien sabemos, de las contabilidades nacionales y de otras
mediciones econdmicas. Ya los primeros economistas desde los franceses Fra-
ngois Quesnay (1694-1774) y Antoine Augustin Cournot (1801-1877), el medio
francés Richard Cantillon (1680-1734), vy el inglés William Petty (1623-1687),
por citar solo algunos precursores, eran matematicos y estadisticos que se
ocuparon de los temas econémicos’.

Los marginalistas con Stanley Jevons (1835-1882) a la cabeza, previeron y
anunciaron el futuro cuantitativo de la economia, y a finales del siglo XIX, den-
tro de la economia neoclasica, florecid la cuantificacion de la economia de la
mano de Alfred Marshall (1842-1924), Francis Ysidro Edgeworth (1845-
1926) vy otros.

4 David R. Henderson (Editor) (1993), The Fortune Encyclopedia of Economics, Warner Books,
Inc, NY.

® Robert B. Ekelund, J.R. y Robet F. Hébert (1992), Historia de la Teoria Econémica y de su
Método, Mc Graw Hill, Mexico, D.F.
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Klein, como digo, era un fino economista que hizo su tesis doctoral con Paul
Samuelson, solo cinco afios mayor que €l, quien siempre declaré que la de Klein
fue su primera tesis doctoral y la mejor de todas las que habia dirigido en su
larga vida como profesor. El libro de Klein basado en su tesis y publicado en
1947, La Revolucion Keynesiana, fue durante muchos afios una referencia teo-
rica sobre la Ilamada economia de la demanda o economia keynesiana. Otros
trabajos tedricos han sido muy apreciados, especialmente los relacionados con
el consumo, los que tienen que ver con la economia de la oferta, los relativos al
mecanismo internacional de transferencia econodmica, el comercio internacional,
la politica econémica internacional, la coordinacion de politicas econdémicas, el
desarrollo econdémico o el llamado dividendo de la paz.

Su orientacion, no obstante, ha sido siempre muy hacia la economia aplicada
y hacia el uso de las directrices econdmicas en la empresa y la administracion
publica, habiendo criticado en algunos de sus articulos la separacion entre la
economia académica y la real. Su obra esta muy documentada pero hay un tra-
bajo reciente que puede ser considerado seminal en el sentido de recopilacién y
anélisis de la obra investigadora de Klein. Se trata del articulo de Antonio Pu-
lido y Julian Pérez publicado en el 2006 en Estudios de Economia Aplicada®.

2.2. La construccion de modelos econométricos nacionales

Su dedicacion a la construccion de modelos y a la prediccion econémica fue
una eleccion personal con la intencidn recogida en la declaracion de la Real
Academia de las Ciencias de Suecia al concederle el Premio Nobel en Econo-
mia de 1980 de, “crear modelos econométricos para su aplicacién al analisis de
las fluctuaciones econdmicas y el funcionamiento de las politicas econdmicas”.

Pero tal compromiso le costd ceder posiciones en su carrera como econo-
mista y perder peso e influencia en su propia Universidad (Universidad de
Pennsylvania) y en el mundo de la economia en general, a partir de un cierto
momento en el que los modelos econométricos y la prediccion econémica per-
dieron relevancia como actividad académica.

Ha tenido una larga carrera ya que se ha mantenido activo hasta los 87 afios,
ha sido un hombre muy conocido, asesor de bancos centrales, gobiernos de todo
el mundo, grandes empresas e instituciones muy diversas, entre otras cosas por
su capacidad para analizar, prever y proponer actuaciones sobre los ciclos eco-
nomicos, pero los modelos econométricos y las predicciones pasaron en un
momento determinado a trivializarse y hacerse comunes. Por un lado se consi-
deraron actividades muy rutinarias y muy imprecisas, que ademas hacen todo
tipo de grupos y personas dedicados a la economia. Por otro lado, hoy se conoce

® Antonio Pulido y Julian Pérez (2006) “Lawrence R. Klein y la economia aplicada”, Estudios de
Economia Aplicada, Vol 24-1, Pags 43-94.
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mucho mas de la economia mundial y de las economias de todos los paises que
cuando en los afios 60 del siglo pasado un numero de grandes empresas norte-
americanas que entonces se estaban expandiendo por todo el mundo, como
IBM, Bethlehem Steel, John Deere, Exxon y Sunoco, fueron a ver a Klein a la
Universidad de Pennsylvania y le propusieron que hiciera para ellas las predic-
ciones que estaba haciendo como ejercicio académico en su Unidad de Investi-
gacion Economica (ERU). Y, por otro, por fin, que con el tiempo hemos ido
entrando en una economia de la informacion y una economia financiera que
exigen otros instrumentos de analisis.

Eso fue facilmente identificado por Klein nada menos que al final de los
afios 80, y le hizo desarrollar la nueva herramienta formada por los modelos de
Alta Frecuencia a los que especialmente nos referimos en este trabajo. Si se
puede decir algo basico en relacion con ese esfuerzo, es, que las nuevas tecno-
logias de la informacion vienen a interrelacionarse claramente con la economia,
la estadistica y las matematicas, asi como que la medida de fendmenos econé-
micos muy diversos y la correlacion entre variables puede que vivan una nueva
y brillante etapa.

Producto de la actividad desplegada por Klein en este terreno, especialmente
en relacion con las finanzas, en la que también hizo una labor de difusién mun-
dial, es su libro de 2009, The Making of National Economic Forecasts, que uti-
lizamos en lo que sigue’.

Con su clara visién seguro que habria previsto de vivir algo mas, las posibi-
lidades de dichos modelos y de la econometria en general en el nuevo mundo
de Internet en el que aparecen fendmenos como los que forman el terreno de la
Huella Digital, Analytics, Big Data y otros.

La econometria, en resumen, tratamos de explicar aqui, tiene todavia mucho
recorrido. Es desde luego una disciplina con futuro a pesar de las criticas que
haya podido recibir a lo largo de su historia. Tiene por supuesto que evolucionar
y adaptarse a los nuevos tiempos y a las nuevas tecnologias.

3. WHARTON ECONOMETRIC FORECATING ASSOCIATES.
EL NACIMIENTO DE UNA INDUSTRIA

Este es un trabajo que intenta ser técnico en relacion con las ultimas activi-
dades de Lawrence R. Klein, como hemos dicho anteriormente, pero resulta ine-
vitable hacer algunas referencias personales adicionales y mencionar mis afios
de amistad personal con él y mi colaboracién estrecha a lo largo de toda una
vida. Lo conoci personalmente en 1969 cuando fui por primera vez a la Uni-
versidad de Pennsylvania. Descubri entonces lo que ya era una actividad muy

" Lawrence R. Klein Editor) (2009), The Making of National Economic Forecasts, Edward Elgar
Publishing, Inc, Northhampton, Massachusetts, USA.
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establecida de construccion de modelos econométricos de paises muy diversos y
de preparacién continuada de informes de prediccion econdmica destinados a
bancos, empresas de todo tipo e instituciones econémicas muy diversas. Todo
eso se hacia en aquella época de forma estrictamente académica y con un
marcado caracter investigador.

Debo mencionar también que tuve la suerte de conocer a uno de los colabo-
radores més estrechos y mas continuados de Klein, quien con el tiempo llegé a
ser un gran amigo también. Un amigo del alma, diria yo, al que me gustaria
asimismo recordar y homenajear con este trabajo. Se trata de Abel Beltran del
Rio, gran economista y econdmetra, fallecido en 2010, que construyé con Klein
un modelo econométrico para México y que realizd y dirigié con gran éxito un
servicio de prediccion econdmica para dicho pais.

Ya en aquella época se estaba creando Wharton Econometric Forecasting
Associates, Inc. (WEFA), pero no fue hasta mas tarde cuando tuve relacién di-
recta con esta institucion. Ocurri6 en 1974, al comienzo de mi segunda estancia
en la Universidad de Pennsylvania, esta vez en la Wharton School.

3.1. La creacion de WEFA

WEFA fue la evolucion natural de la actividad de Klein en la Universidad de
Pennsylvania a partir del Economic Research Unit (ERU) que él mismo habia
creado afios antes en dicha universidad. WEFA Inc. Fue constituida como orga-
nizacién non-profit, propiedad al 100 % de los fideicomisarios o patronos de
dicha Universidad, en 1969. Fue en ese sentido y utilizando una denominacion
muy americana un spinoff de la Universidad de Pennsylvania.

Se trat6 de un hito notable ya que en fechas cercanas anteriores o0 posteriores
se crearon otras instituciones similares tales como, Data Resources Inc (DRI), y
Chase Econometrics. Las tres, WEFA, DRI y Chase, se transformaron en poco
tiempo en importantes compafiias de prediccion econdmica que llegaron a tener
entre 100 y 200 empleados cada una, siendo la mayor parte de ellos economistas
y econdémetras muy cualificados.

En los afios 70 del siglo pasado se crearon muchas otras empresas de predic-
cién econdmica pero las tres mas importantes continuaron siendo las menciona-
das. Se constituyd realmente una nueva industria 0 un nuevo sector econémico
que desperté mucho interés en USA y en todo el mundo. Klein, que fue el lider
indiscutible de todo ello, ha sido considerado como el “padre de la econometria
moderna” y a él se le achacd en aquellos afios algo muy apreciado en aquel pais:
la creacion de una nueva industria o un nuevo sector econémico, “la industria de
la prediccidn econdmica realizada con modelos econométricos”.

El proceso se extendié con rapidez a otros paises, y yo mismo, a mi vuelta a
Espafia, organicé en la primavera de 1977 una primera conferencia sobre “Mo-
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delos Econométricos y Prediccion Econdmica” a la que invité a los profesores
Klein, Beltran del Rio y Adams de la Universidad de Pennsylvania, asi como a
varios de los econdmetras mas conocidos de nuestro pais, entre los que se en-
contraba Antonio Pulido, Catedratico de la Universidad Autonoma de Madrid.

Al final de la conferencia se llego al acuerdo de crear dos grupos de trabajo,
uno en la Auténoma de Madrid y en otro en Penn, con el objetivo de construir
un primer modelo econométrico de la economia espafiola y lanzar un servicio
continuado de prediccion econdémica para nuestro pais. Tal objetivo se alcanzo
en 1981, cuando se constituyo lo que llamamos CEPREDE (Centro de Predic-
cion Econdmica), el cual sigue con sus actividades en la actualidad. Posterior-
mente se constituy6 también en la UAM el “Instituto Lawrence R. Klein”, el
cual continGa asimismo muy activo hoy dia con una clara orientacién y voca-
cion cientifica en el terreno de la econometria.

3.2. El deterioro de una actividad originalmente académica

La nueva industria tuvo en cualquier caso una vida fugaz en los Estados
Unidos, no tanto porque no continuase la actividad de prediccion econdémica
sino porque las tres empresas lideres iniciales murieron de éxito, por decirlo de
alguna manera.

En 1979, por ejemplo, MacGraw Hill, la gran editorial americana, adquiri6
DRI, competidora de WEFA, por una cantidad, por cierto, muy notable enton-
ces, de unos 103 millones de délares.

En diciembre de ese afio se anuncié que WEFA estaba buscando comprado-
res, produciéndose en junio de 1980 la venta de esta instituciéon a Ziff-Davis
Publishing Co, un importante grupo editorial también con negocios en radio y
television que anuncio la creacion de una empresa con actividades mas amplias
que las puramente de prediccion econdmica, denominada Strategic Information.

Posteriormente, en 1983, WEFA fue vendida al grupo francés CISI, y méas
adelante, en 1986, fue otro grupo europeo, WEF Associates, el que compro esta
compainiia.

En 1987 se fusionaron WEFA y Chase Econometrics y desde entonces el
grupo de modelizacién y prediccion sufrié diversos cambios en su orientacion y
sucesivas compraventas hasta que en mayo de 2001, Global Insight, una em-
presa de servicios de informacién econdémica con mas de 600 empleados, 23
oficinas y actividades en 13 pais, adquiri6 WEFA y DRI, empresa, esta Ultima
que todavia formaba parte de MacGraw Hill.

En septiembre de 2008, por ultimo, Global Insight fue adquirida por IHS
Inc., una compafiia de importante tamafio dedicada a proporcionar informacion
economica, financiera y de diverso otro tipo a grandes compafiias e instituciones
gubernamentales.
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Klein durante todo ese tiempo se mantuvo como asesor de WEFA en sus di-
versas etapas, y como miembro del consejo de administracion en algunas de
ellas. Por otra parte fue reconstruyendo sus modelos en la Universidad de
Pennsylvania y sigui6é prestando servicios de prediccién econdmica desde la
universidad.

Comentamos esta parte de las actividades de Klein por dos motivos impor-
tantes: uno, porgue los servicios de prediccion con modelos econométricos ter-
minan siendo mejores y mas estables si se mantienen “austeros y académicos”;
y otro, porque la prediccion econdmica puede formar parte de servicios mas
amplios de informacion econémica para la formulacion de politicas y toma de
decisiones, segun veremos en la Gltima parte de este ensayo.

En el largo periodo mencionado, desde 1969 a 2008, se han producido ade-
mas criticas muy profundas a la econometria y a los modelos econométricos y
propuestas alternativas a la ecuaciones estructurales de comportamiento que los
constituyen, desde las de Ronald Coase y otros, relativas a las dificultades de
especificacion de los modelos; las de Robert Lucas relacionadas con la simpli-
cidad de los modelos y sus dificultades para recoger los cambios en el compor-
tamiento de los agentes econdmicos basados en nuevas expectativas; las de
Lawrence Summers, relacionadas con el excesivo formalismo de los modelos
econométricos y la evidencia que surge de consideraciones mucho menos sofis-
ticadas; las procedentes de econémetras con métodos alternativos como Chris-
topher A. Sims y sus Vectores Autorregresivos; y la historica, procedente de la
Escuela Austriaca relativa al hecho de que la Economia no es una ciencia natu-
ral y no hay en ella leyes que soporten un analisis estadistico.

Klein, por cierto fue muy conocedor de estas criticas, pero respondié a ellas
con por lo menos cinco argumentos solidos: 1) las variables macroeconémicas
agregadas dependen de muchas otras variables y necesitan por tanto un analisis
multivariante para poderlas predecir; 2) su larga experiencia le demostr6 que los
modelos econométricos multiecuacionales proporcionan las mejores prediccio-
nes que se pueden hacer sobre las variables agregadas; 3) los modelos cuando
estan bien disefiados y formulados recogen toda la teoria econémica existente y
si las ecuaciones estan bien estimadas la prediccion es posible; 4) el mejor test
gue se puede hacer de un modelo es su exactitud a través del tiempo; y 5) que
cada prediccion que se hace con un modelo es un proceso de aprendizaje y me-
jora'y que la repeticidn de predicciones es lo mejor para acertar en las mismas.

4. EL PROYECTO LINK EN SUS ULTIMOS ANOS

El Proyecto LINK comenzé su andadura a finales de los afios 60 del siglo
pasado. Fue en julio de 1968 cuando se tuvo una primera reunién de econéme-
tras con experiencia en la construccion de modelos econométricos nacionales
en Stanford University patrocinada por el Departamento de Investigacion del
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FMI, la Fundacion Ford y la National Science Foundation de los Estados Uni-
dos. La reunion estuvo supervisada por Bert Hickman, de la Universidad de
Stanford, R. A. Gordon de la Universidad de California, Lawrence R. Klein de
la Universidad de Pensilvania y Rudolph Rhomberg del FMI. Se traté de una
reunion exploratoria a la que asistieron representantes de varios paises de la
OCDE, destinada a analizar la conveniencia de investigar, entre otras cosas con
métodos estadisticos y econométricos, el llamado “mecanismo internacional de
transferencia econdmica”.

Tal mecanismo habia cobrado importancia después de la Segunda Guerra
Mundial cuando Estados Unidos lider6 la recuperacion econémica mundial, se
transformo en poco tiempo en la primera potencia econémica del mundo vy, su
moneda, el délar, se convirtié en la moneda de referencia global. De una esca-
sez inicial de ddlares se pasaria en unos 20 ¢ 25 afios a una superabundancia de
esta moneda y result6 ya necesario antes de eso, a mediados de los afios 40 del
pasado siglo, estructurar un nuevo sistema monetario mundial en el que partici-
paran y estuvieran de acuerdo los paises mas industrializados de la época. Del 1
al 22 de julio de 1944, como es bien sabido, se reunieron 44 paises aliados de
todo el mundo en el Hotel Monte Washington de la ciudad de Bretton Woods en
New Hampshire, en lo que se llam6, United Nations Monetary and Financial
Conference, conocida desde entonces como la Conferencia de Bretton Woods.
Al final mismo de la larga conferencia se alcanzd lo que se ha denominado du-
rante muchos afios los “Acuerdos de Bretton Woods”. En linea con ellos se
crearon el Fondo Monetario Internacional y el International Bank for Recons-
truction and Development (IBRD), que forma parte hoy de lo que se conoce
como World Bank Group. Fue alli donde se introdujo la idea de politica
monetaria, tan comdn en nuestro tiempo, asi como una serie de normas destina-
das a mantener la estabilidad de los tipos de cambio ligandolos al patron oro y
al dolar, asi como medidas para corregir los desequilibrios de las balanzas de
pagos.

Como bien se sabe, el sistema monetario de Bretton Woods se mantuvo
hasta el 15 de agosto de 1971, fecha en la que el Presidente Nixon decidi6 uni-
lateralmente terminar con la convertibilidad del délar en oro e hizo de esta mo-
neda lo que se llama en inglés una “fiat currency”, o moneda cuyo valor
depende de la regulacion del gobierno. Se introdujo de hecho en esa fecha el
tipo de cambio flotante y muchas otras monedas antes consideradas de tipo de
cambio fijo, como la libra esterlina, pasaron a tipo de cambio flotante.

Lo cierto es que en esa época de los afios 40, 50 y 60, caracterizada por el
fuerte crecimiento econdmico, la internacionalizacion y la globalizacion, en la
que el comercio internacional comenz6 a crecer de forma muy importante, sur-
gié entre los economistas y las instituciones econdmicas internacionales un
fuerte interés por las interrelaciones entre las economias de los paises mas desa-
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rrollados, incluidas en primer lugar las relaciones de comercio internacional via
exportaciones e importaciones. Muy pronto ademas, los flujos de capital pasa-
rian a ser muy importantes y autdbnomos asi como a tener gran impacto en unos
paises los cambios en la inflacion, los tipos de interés y los tipos de cambio, de
otros.

4.1. La globalizacién posterior a la segunda guerra mundial

El mundo comenz6 en aquellos afios a ser “uno” y muchos economistas, en-
tre ellos Lawrence Klein, decidieron investigar sobre los fendmenos de interre-
lacion y comercio internacional creciente. Ver Klein, L.R. y S. Ozmucur
(2002b).

Para cuando se celebro la reunion en la Universidad de Stanford en el verano
de 1968, mencionada anteriormente, por otra parte, se habia avanzado mucho en
la construccion de modelos macroeconométricos no sélo de paises desarrollados
sino de paises en vias de desarrollo. Asimismo las técnicas econométricas ha-
bian avanzado de forma importante, las estadisticas y bases de datos habian
mejorado y crecido, y los ordenadores y el software estaban evolucionando a
gran velocidad. Todo ello permitié una gran sofisticacion de la actividad eco-
nométrica e hizo que instituciones como “El Comité sobre Estabilidad Econé-
mica y Crecimiento del Consejo de Investigacion en Ciencias Sociales” (The
Committee on Economic Stability and Growth of the Social Science Research
Council) de las Naciones Unidas, prestara gran atencion a la construccion de
modelos macroeconomeétricos y al estudio cuantitativo del comercio internacio-
nal. Se decidi6 a partir de la reunion de Stanford que tales esfuerzos se exten-
dieran a todos los paises y fueran de tipo colaborativo y de ello surgié y se
establecié como proyecto a largo plazo, el Proyecto LINK. A la primera reunién
de carécter exploratorio, como hemos dicho, asistieron representantes de los
Estados Unidos, Reino Unido, Canada, Holanda, Bélgica, Jap6n, Alemania y
del FMI. Recibiendo el apoyo decisivo de la OCDE.

La segunda reunion del Proyecto LINK se celebr6 en Hakone, Japén, en
agosto de 1969, y desde entonces los participantes en el proyecto se han reunido
una o dos veces por afio en paises de todo el mundo. Una de las reuniones
anuales se celebra siempre en la sede de las Naciones Unidad en Nueva York y
la otra en paises diversos que actian como anfitriones.

Aunque oficialmente el proyecto ha sido co-presidido por Bert Hickman y
Lawrence Klein desde el principio, fue éste altimo el que trasladd6 muy pronto
su sede a la Universidad de Pensilvania y el que lo dirigié de forma muy deci-
dida durante muchos afios. Aprovech¢ para ello que en la misma Universidad, y
a través de WEFA, la empresa por él creada, se estaba haciendo una labor muy
destacada de construccion de modelos econométricos y de prediccién econo-
mica para el mundo empresarial.
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Desde mediados de los afios 90 el Proyecto LINK pasé a ser llevado en sus
aspectos técnicos en las propias Naciones Unidas, formando hoy parte del De-
velopment and Policy and Analysis Division (DPDA) del Department of Eco-
nomic and Social Affairs (DESA)

La altima reunion de dicho proyecto tuvo lugar en Nueva York durante los
dias 22 a 24 de octubre de 2014. Si se cuenta la primera reunion celebrada en el
verano de 1968, se cumplieron con ese acto nada menos que 46 afios de existen-
cia del Proyecto. Son muchos afios de elaboracion de un complejo entramado de
modelos econométricos mundiales, preparacion de informes de prediccion y
celebracion de reuniones con participacién de instituciones muy diversas de
todo el mundo. En la correspondiente Pagina Web de las Naciones Unidas se
puede ver la siguiente descripcion del Proyecto LINK:

Tabla 1
Descripcion del Proyecto LINK

Project LINK

Project LINK is an international collaborative research group for econometric modelling,
coordinated jointly by the Development Policy and Analysis Division of UN/DESA and the University
of Toronto. Each year, a UN/DESA Expert Group Meeting on the World Economy, also known as
the Project LINK Meeting, is held in October to discuss the world economic outlook. The meeting is
participated in by a wide range of experts from academia, economic research institutions and
international economic organizations as well as United Nations colleagues from the regional
commissions of ECA, ECE, ECLAC, ESCAP and ESCWA.

Global Economic Outlook Report

This report presents the short-term prospects for the global economy in 2015 and 2016, including
major risks and policy challenges. The report draws on inputs from the experts of Project LINK, as
well as analysis of staff in the Global Economic Monitoring Unit of the Development Policy and
Analysis Division (DPAD) of UN/DESA. Inputs from the Project LINK Meeting as well as the Global
Economic Outlook Report will be incorporated in the flagship publication, World Economic Situation
and Prospects, to be released in January 2015.

Fuente: Naciones Unidas. LINK Project. http://www.un.org/en/development/desa/policy/proj_link/.

El que esto escribe cumplio6 en la reunion de octubre pasado 31 afios de per-
tenencia al Proyecto, en los que entre otras cosas ha sido miembro de su
Steering Committe y colaborador estrecho de Lawrence Klein, Bert Hickman,
Peter Pauly (actual coordinador cientifico) y Pingfan Hong (actual responsable
del Proyecto en las Naciones Unidas). Las relaciones profesionales y de amistad
han sido muy intensas en estos afios. Ha sido toda una vida de interesantisimas
experiencias por todo el mundo, en las que entre otras cosas hemos tenido la
ocasion de conocer y tratar a economistas muy destacados y dirigentes y politi-
cos notables de muy diversos paises. Personalmente he organizado una vez la
reunion del Proyecto LINK en Espafia, celebrada en Madrid y patrocinada por
Telefonica, y he colaborado en la organizacion de una segunda reunion, esta vez
en Salamanca y patrocinada por la Junta de Castilla y Leon.

Los informes periodicos de prediccion econdmica mundial del Proyecto
LINK son muy apreciados y a sus reuniones de analisis y prediccion econdémica

Estudios de Economia Aplicada, 2015: 421-450 » Vol. 33-2



434 ADOLFO CASTILLA

asisten siempre los responsables de actividades similares en el FMI, Banco
Mundial, OCDE, Unidon Europea y ECB (Banco Central Europeo).

Lawrence Klein estuvo activo y participando en las conferencias hasta los 87
afios, habiendo mostrado interés desde siempre en la presencia y participacion
en la construccion de modelos de los paises en vias de desarrollo, con especial
énfasis en los Gltimos afios, en la presencia en el Proyecto de los paises africa-
nos. Asimismo ha impulsado la construccion de un sistema de modelos interre-
lacionados y la elaboracion de las matrices de interconexion de los mismos.
Tema, este Gltimo del que hacemos un resumen a continuacion.

4.2. El modelo de prediccion econémica mundial del Proyecto LINK
(WEFM)

Desde hace bastante tiempo la labor puramente econométrica en el grupo
LINK de las Naciones Unidas, ha estado en las manos de Clive Altshuler. En
los ultimos afios ha contado con la contribucion especial de Hung-Yi Li, un
informatico y econémetra formado con el profesor Pauly en la Universidad de
Toronto.

La descripcion mas reciente del modelo de prediccién econémica mundial
(WEFM) hecha por estos dos profesionales muestra que el WEFM estad com-
puesto de 31 grandes modelos econométricos nacionales (3 de ellos de paises en
via de desarrollo) y 121 modelos pequefios, todos ellos interconectados a través
de las matrices que recogen el mecanismo internacional de transferencia eco-
némica®.

La forma de actuar en cuanto a las predicciones es la de utilizar los resulta-
dos de prediccion de los paises como entradas al modelo global. Para los cuatro
mas grandes paises (Estados Unidos, Reino Unido, Japon y Francia), sin contar
China, el Proyecto dispone de modelos propios que estima y mantiene, siempre
en colaboracion con los modelos econométricos nacionales propiamente dichos.

La altima version del modelo esta en uso desde la primavera de 2010 y con
ella se hacen del orden de diez predicciones oficiales al afio y un nimero ele-
vado de simulaciones. Estas Ultimas han tenido que ver en el ultimo afio con: la
evolucion de los precios del petréleo, la expansion fiscal en los Estados Unidos,
la crisis de la Eurozona, el “fiscal cliff”” de primeros de 2014 en USA y el posi-
ble ““hard landing™ de China.

Podria distinguirse entre: 1) “modelo grande” formado por los modelos de
los cuatro paises indicados y los modelos “replicados” del resto de los paises de
la OCDE; 2) “modelo pequefio”, formado a través de los datos de mas de 150
paises y que constituye la version mas antigua de los modelos del LINK; y 3)

8 Clive Altshuler y Hung-Yi Li, UN-DESA “Multi-country Modeling at UN”. Presentacién reali-
zada en la Reunion del Proyecto LINK del 22 11 24 de octubre de 2014.
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“modelo global” en el cual los modelos nacionales se interconectan a través de
las matrices de comercio internacional de bienes y de servicios (parcial en el
caso del segundo grupo).

El “modelo grande” es keynesiano en su planteamiento aunque introduce
componentes del lado de la oferta con una visién neoclésica del largo plazo y
una keynesiana del corto plazo. Se establecen la relaciones pertinentes entre la
contabilidad de los gastos de la familias, de los gobiernos, de las empresas y los
del resto del mundo. Se estima utilizando un marco de cointegracion con co-
rreccion de errores y con un enfoque Eagle/Granger de ecuaciones individuales.
Ver Engle, R.F. (1982), Engle, R.F. y C.W.J. Granger (1987) y Engle, R.F. y
C.W.J. Granger (1987).

Peridédicamente se re-estiman las ecuaciones buscando en general cambios
en los términos constantes. Para las predicciones sélo se necesitan cuatro o
cinco valores temporales contiguos de las variables. Se obtienen predicciones
detalladas para 25 paises.

En cuanto al “modelo pequefio” se requieren datos de los distintos paises in-
cluidos de gastos, inflacién y mercado de trabajo. Las ecuaciones son de con-
sumo, inversion, exportaciones e importaciones, empleo y poblacion activa.

El enfoque es de cointegracion y correccién de errores como en el caso del
modelo grande. El lado de la oferta es simple y se basa en la existencia en los
modelos de relaciones del tipo de la funcién Cobb/Douglas con progreso téc-
nico. Las ecuaciones de demanda contienen limitaciones del lado de la oferta
directamente incorporadas.

En 2012 se afadieron ecuaciones del mercado del trabajo de oferta y de-
manda utilizando la base de datos KILM de la Oficina Internacional del trabajo
(ILO). Se estimaron ecuaciones del lado de la oferta utilizando ecuaciones del
tipo,

Y = f (K, t) con progreso técnico endégeno introducido con residuos alisados

Holt-Winters.

Y =f (K, L, t) con residuos alisados de filtro HP.
Ademas de los resultados obtenidos con los modelos individuales de los pai-

ses, se utilizan también resultados de paneles de datos hechos en las regiones
mas importantes.

En 2014 se hicieron cambios en relacion con los paises productores de pe-
troleo. Por un lado se cred un nuevo modelo en el que se incluyeron todos los
paises productores y se estimaron como un solo conjunto, y por otro, se re-esti-
maron grupos regionales de paises no productores.

Lo maés destacable del “modelo global” es, como ya se ha dicho, la interco-
nexion de modelos a través de las matrices de comercio internacional. Dichas
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matrices recogen en términos generales lo que cada pais importa de otros paises
y lo que cada pais exporta a otros paises.

Se recogen asimismo los precios de las exportaciones, de forma tal que el
promedio ponderado de los precios de los socios comerciales de un pais iguala
al precio de importaciones de dicho pais mientras que los precios de exportacio-
nes de un pais se calculan como promedio ponderado de los precios de los com-
petidores y el precio doméstico.

Las matrices recogen también los tipos de cambio, los tipos de interés inter-
nos y los precios de las materias primas. Informacion que se ha ido afiadiendo a
medida que los flujos de capital se han hecho independientes.

En la Tabla 2 que sigue se pueden ver algunos aspectos de las matrices que
recogen el mecanismo internacional de transferencia econémica.

Tabla 2
Matrices del Proyecto LINK

El Modelo Global del Proyecto LINK. Relaciones matriz de Intercambios internacionales
Xkj = Skj * Mj

%J Xkj = Xk

PXk = f(PYk, CXDk)

XRkJ = Xkj/PXk

MRJ = K XRKJ

PMJ = MJ /MRJ

CXDk = ZJ XiJ/Xi (ZkMjk/Mj PXk)

Where:

Mj = total nominal imports/exports of country j.
Skj = the share of country k in imports of country j.
Xkj = exports of country j to country k = imports of country k from country.

Fuente: Elaboracion propia a partir de Clive Altshuler y Hung-Yi Li, UN-DESA “Multi-country
Modeling at UN”. Presentacion realizada en la Reunién del Proyecto LINK del 22 1I
24 de octubre de 2014.

Como es logico, Lawrence R. Klein no ha sido responsable de todas las
aportaciones economeétricas y de toda la labor de modelizacion multi-pais Ile-
vada a cabo en el Proyecto LINK a lo largo de sus muchos afios de existencia,
pero es increible su vision sobre el papel de los modelos, su paciencia y apoyo a
la actividad de modelizacion y prediccion y su confianza en que los modelos
economeétricos nacionales y la prediccion econémica se seguirian usando a pesar
de las muchas criticas que se han hecho sobre los modelos en si y sobre la pre-
diccion.

5. MODELOS DE ALTA FRECUENCIA. ECONOMIA Y
FINANZAS

De lo visto hasta ahora se deduce que siendo Klein un gran sabio y un hom-
bre muy dotado para la teoria econdmica y el analisis econémico, se oriento
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desde siempre a la economia aplicada y al uso practico de la economia y sus
prescripciones. Intentd de manera permanente que la economia no estuviera
encerrada en las torres de marfil de las universidades y centros académicos y
considerd que el lugar en el que las interpretaciones tedricas deben estar es en el
mundo real y en el terreno de la utilizacion concreta en las empresas, los go-
biernos y las instituciones diversas de servicio a las personas, como es el caso
de las Naciones Unidas.

Crey0 también que interpretados de esa forma, los servicios de los econo-
mistas y los econdmetras debian ser valorados por la sociedad y concibi6 siem-
pre que dichos servicios constituyeran una parte de la creacion y distribucion de
bienes y servicios y de aportacién de valor a lo que llamamos economia. O di-
cho de otra forma, que la construccién de modelos y la predicciéon econémica
eran servicios producidos por ciertas personas e instituciones, susceptibles de
ser adquiridos por otras personas y otras instituciones. Creia en lo mejor y lo
mas digno de nuestro sistema econémico, tal como lo formul6 Adam Smith
(1723 -1790), es decir, en que las cosas pueden funcionar en nuestro mundo si
todos buscamos nuestro interés y trabajamos honradamente intercambiando con
otros los bienes y servicios producidos.

Ya hemos visto que ese enfoque lo llevé a en los afios 60, 70 y 80 del siglo
pasado a crear una nueva industria, la industria de la prediccion econémica para
todos los paises y para el mundo en su conjunto realizada con modelos econo-
métricos. Lo mismo pensé Klein que hacia falta a finales de los afios 80 de di-
cho siglo con otros servicios que aparecian como necesarios en una época en la
gue surgia con fuerza y crecia a gran velocidad una parte nueva de la economia:
la economia financiera.

5.1. Una evolucidn logica hacia la Alta Frecuencia

Klein entrd con intensidad en los modelos de Alta Frecuencia (AF) a finales
de los afios 80, época en la que se publicaron sus primeros articulos sobre esta
cuestion. Ver, Klein y Sojo (1989), Klein y Park (1993), Klein y Park (1995) y
Klein y Ozmucur (2001).

Muy pronto inicié con varios de sus colaboradores, entre ellos Alfredo
Coutifio y Suleyman Ozmucur, un servicio de prediccion de alta frecuencia para
empresas diversas y especialmente para bancos e instituciones financieras. Una
informacion amplia de estos modelos y servicios puede verse en lo que hoy
puede considerarse la Biblia de la Alta Frecuencia, el libro editado por Klein en
2009, The Making of National Economic Forecasts’, mencionado anterior-
mente.

® Lawrence R. Klein (Editor), The Making of National Economic Forecasts, Edward Elgar
Publishing Limited, Northhampton, Massachusetts, 2009.

Estudios de Economia Aplicada, 2015: 421-450 » Vol. 33-2



438 ADOLFO CASTILLA

Siempre ha creido Klein, como decimos, que los conocimientos debian apli-
carse y estar al servicio de la economia real, es decir, que ha entendido que las
leyes econdmicas debian servir para ayudar a las empresas e instituciones diver-
sas a cumplir mejor sus cometidos. Los conocimientos econémicos, por otra
parte, como otros conocimientos, deben ser objeto de intercambio comercial.
Debe haber personas e instituciones que los necesiten y que estén dispuestos a
pagar por ellos. Eso ha sido una constante en su vida profesional a pesar de su
clara orientacion a la investigacion econémica y a la teorizacion.

Ha sido ademas, como bien sabemos, un economista cuantitativo, implicado
por tanto en definicion y uso de variables econémicas e indicadores, en su me-
dicién, en su recopilacion estadistica y en su manejo para formular leyes eco-
noémicas relacionando unas variables con otras. La econometria se basa, preci-
samente, en la existencia de variables econémicas bien definidas y en la elabo-
racion de estadisticas nacionales mantenidas y publicadas por instituciones es-
pecializadas en tales tareas. Una parte importante de la labor de los econémetras
es trabajar con y sobre dichas variables. Las instituciones responsables de las
estadisticas econdmicas son muy importantes y Klein ha hablado y escrito mu-
cho sobre lo que en inglés se conoce como NIPA (National Income and Product
Accounts). Todos los que hemos trabajado con él en la construccién de modelos
economeétricos nacionales sabemos el interés que ponia en la existencia de tales
contabilidades y sistemas nacionales de estadistica y en la calidad de su labor.
Ver Coutifio, Alfredo (2002) y Coutifio, Alfredo (2003).

Fue siempre muy sensible, por otro lado, a las criticas que a lo largo de su
vida recibieron la econometria, los modelos econométricos y, muy especial-
mente, la labor de prediccion econémica, pero nunca dejé de creer que siempre
era mejor disponer de modelos econométricos y de actividades de prediccion
gue no disponer de ninguna referencia cuantitativa. Sabia muy bien que los go-
biernos en la formulacion de sus politicas, las instituciones econémicas en sus
andlisis econémicos y las empresas en sus decisiones, nunca utilizan las predic-
ciones econdmicas de un modelo o de un servicio de prediccion de forma auto-
matica y determinista, pero sabia al mismo tiempo que nadie hace esas cosas sin
disponer de las referencias de los modelos. La econometria, los modelos y las
predicciones, no son las Unicas cosas que se necesitan para actuar pero son he-
rramientas sin las que la actuacion puede correr graves riesgos

Era consciente de la falta de estadisticas en algunos casos, de la debilidad de
algunas relaciones econométricas, de la simplicidad de algunos modelos, de lo
falsas y espurias que pueden ser algunas relaciones de dependencia entre varia-
bles, y del hecho de que la economia depende del comportamiento de las perso-
nas y los fendmenos econdémicos tienen siempre un grado de aleatoriedad muy
elevado. Creia ademéas que porque unas relaciones hayan funcionado muy bien
en el pasado no tienen por qué funcionar bien en el futuro. En el interior de los
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modelos y en la dindmica de las instituciones de prediccidn debe haber siempre
personas Y analistas de categoria. Eso se dijo de su labor, “que en las tripas de
todos sus modelos, se encontraba siempre él mismo con sus conocimientos eco-
noémicos, su experiencia y sus opiniones y criterios”.

5.2. Frecuencia de las predicciones y control de los aciertos

Klein creia en ello desde luego, pero al mismo tiempo sabia que los modelos
tenian que ser buenos en sus variables, estadisticas y ecuaciones y, sobre todo,
en sus predicciones. La justificacion del uso de un modelo radicaba, segun su
opinion, en la exactitud de sus predicciones. En esto no se podia ceder y pen-
sando en ello Klein fue de los primeros que comenzé a llevar un registro de la
exactitud de los modelos en sus predicciones con antelaciones diversas. Hoy esa
medida de los aciertos o fallos de las predicciones es una préactica comun en la
actividad de los servicios de prediccion. Hay ademas instituciones indepen-
dientes que llevan a cabo esas mediciones sobre todas las instituciones de pre-
diccidn de un pais o a nivel internacional. En Espafia, por ejemplo, existe desde
hace unos afios la llamada “Diana Esade” que incorpora en sus andlisis 24 ins-
tituciones de prediccion®™. Ver Mariano, R.S. (2002).

La exactitud de las predicciones, por tanto, es un componente fundamental
de los modelos, de las predicciones y de los servicios de prediccion, lo cual
Ilevo a Klein a reflexionar sobre la cuestion de la frecuencia de la medida de las
variables econdmicas y su publicacién. Los primeros modelos utilizaban esta-
disticas anuales de las variables y anuales siguen siendo muchos modelos na-
cionales. En lo que se refiere a los Estados Unidos fue a partir de la segunda
guerra mundial cuando se comenzaron a publicar estadisticas trimestrales de las
variables macroeconémicas, construyéndose unos afios mas tarde modelos tri-
mestrales de prediccion econdmica nacional. Klein fue de nuevo un impulsor de
dichos modelos y en su actividad en WEFA los utiliz6 ampliamente en paralelo
con los modelos de variables anuales.

Mas adelante y por motivos diversos, la frecuencia de las variables aumento6
y surgieron variables e indicadores publicados mensualmente, semanalmente,
diariamente, en muchos casos, y con valor instantaneo en algunos otros. El tipo
de cambio de una moneda, por ejemplo, se conoce continuamente y hay indica-
dores como la venta mensual de automdviles que se conocen en cuestion de
dias, o incluso horas, tras la finalizacion del periodo de que se trate. Lo mismo
ocurre con las ventas de los grandes almacenes, la venta de viviendas, la de
determinados productos industriales, la de produccién de energia, y muchos
otros. Los indicadores diversos, entre ellos los de agregacion, se han desarro-

19 No est4 mal decir que CEPREDE el Centro de Prediccién Econémica de la Universidad Aut6-
noma de Madrid suele ser la mejor de todas esas instituciones en términos de aciertos en sus
predicciones.
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llado mucho asi como las propuestas o sugerencias sobre su relacién con los
valores de las variables macroeconémicas trimestrales o anuales.

Ha sido un fendmeno ligado a muchos acontecimientos recientes tales como
la difusion de las Tecnologias de la Informacion (TI), la propia Sociedad de la
Informacion en la que vivimos, la afluencia y riqueza acumulada en muchos
paises, la cohorte de economistas y econdmetras incorporados a las actividades
econdmicas, el nimero de instituciones econémicas creadas, y, por supuesto, la
necesidad de més informacion y mayor detalle en la formulacion de politicas, en
los andlisis econdmicos y en los estudios de mercado y, en general, en la toma
de decisiones de las empresas. Amén, claro esta y como ya hemos insinuado, de
la aparicion de una economia nueva, la financiera, con inclusion en ella de los
bancos, las compariias de seguros y muchas otras instituciones de financiacién,
asi como las bolsas de valores, los fondos de inversion, los “hedge funds”, los
derivados, y muchos otros instrumentos. Esa “economia financiera” se mueve
en el terreno de la actuacién inmediata y necesita informacion muy abundante
de variables e indicadores y de sus relaciones con las variables macroeconomi-
cas cuatrimestrales™.

Klein tuvo muy tempranamente la visiéon de que habia que entrar en el te-
rreno de la Alta Frecuencia y relacionar ademas los valores de las variables e
indicadores de este tipo con los valores agregados de las variables tradicionales
(PIB, Consumo, Inversion; Gasto Puablico, etc...). En ello intervino también otra
intuicion de nuestro autor. Se trata del aprendizaje que se obtiene de los proce-
sos de prediccion y de las predicciones en si. Todos los dedicados a la predic-
cién econdmica analizan, como hemos dicho ya, los aciertos obtenidos en las
predicciones y su grado de exactitud. Cada prediccion realizada lleva consigo
un aprendizaje profundo y una fuerte correccion de errores en todo lo que cons-
tituye un modelo econométrico y un servicio de prediccién, desde las ecuacio-
nes utilizadas y su estimacidn, hasta los valores de las variables exdgenas, las
hipotesis de prediccion establecidas y muchos otros aspectos. Es mejor en ese
sentido hacer diez predicciones al afio que cuatro y todavia mejor hacer una
prediccidn semanal, como hacia en su servicio de prediccién de alta frecuencia
que llevo a cabo hasta su muerte con la estimable ayuda de Suleyman Ozmucur.
He recibido durante afos el informe semanal de este servicio y siempre me ha
parecido notable y extremadamente (til. Ver Klein, L.R. y S. Ozmucur (2004b).

Para mantener estos modelos y hacer predicciones con ellos no sélo tienen
gue existir variables e indicadores de alta frecuencia sino que los encargados de
mantener el modelo deben actuar deprisa y de forma permanente. En la Univer-
sidad de Pennsylvania los responsables de este servicio tenian que recoger todos

1 L uc Bauwens. Wi nfried Pohlmeier, David Veredas (Eds.) High Frequency Financial Econo-
metrics Recent Developments, Physica-Verlagis a part of SpringerScience+BusinessMedia,
Physica-Verlag Heidelberg 2008.
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los nuevos datos semanales e introducirlos en el modelo a partir del viernes de
cada semana. Habia que hacer las predicciones durante el fin de semana y dis-
tribuir el informe lo antes posible a partir del lunes siguiente. Es decir, que no
solo se trata de tener indicadores publicados con mucha frecuencia, sino de re-
cogerlos y utilizarlos con rapidez. Ver Inada, Yoshihisa (2003).

5.3. Algunos componentes de la metodologia de los modelos de Alta
Frecuencia

Como es facil de entender, la lista de variables e indicadores de alta frecuen-
cia es lo primero que hay que tener claro en un modelo de AF. Y no sélo eso
sino la fuente de cada uno, la fecha de publicacion, la forma de acceder a los
nuevos valores publicados y otros aspectos que puedan afectar a la rapidez de
los procesos de realizacion de las predicciones y de los informes de prediccion.
Ver Howrey, E.P. (1991).

En el caso del modelo de AF de Klein la NIPA (en la que se incluyen diver-
sas instituciones) americana publica semanalmente las siguientes variables e
indicadores.

Tabla 3
Indicadores del modelo de AF de L.R. Klein

LECI G (R e B e B Il e e Indicadores de alta frecuencia disponibles con rapidez

por la NIPA

Automoviles y piezas de recambio. Vehiculos familiares y camiones.

Muebles y equipos para la vivienda. Ventas al por menor de muebles, electrodomésticos y otros equipos.
Ventas de ropa, alimentacion, energia y petroleo.

Servicios. Salud, entretenimiento, alquiler de viviendas otros gastos de refugio
para las personas.

Inversion fija. Magquinaria, progreso de las obras en construccion de edificios y
obras civiles, nuevo equipo de transporte (materiales o uso de las
personas).

Software de ordenadores.
Equipos de construccion.

Cambios en los inventarios. Stocks de viviendas y cambios en los stocks industriales.

Exportaciones. Estadisticas portuarias.

Importaciones. Desembarcos, seguros, y estadisticas generales por mar y aire.

Gasto publico. Pagos del estado y de las comunidades locales, incluyendo gastos

militares.

Fuente: Elaboracién propia a partir de, Klein, L.R. y S. Ozmucur (2002b). “Some Possibilities for
Indicator Analysis in Economic Forecasting”. Project LINK Fall Meeting. University of Bo-
logna. October 2002. Bologna. Italy (mimeo).

En el libro editado por Klein y publicado en 2009 estaba prevista la inclusion
de un modelo de alta frecuencia para la determinacion del PIB espafiol anual.
Trabajamos en él Alfredo Coutifio, Timoteo Martinez Aguado y yo mismo. De
lo realizado entonces se puede extraer la lista de indicadores establecida que se
incluye a continuacion.
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Tabla 4
Indicadores Mensuales Modelo de AF de Espafia

indice Mensual de Produccion (IMP).

indice Mensual de la Industria de la Construccion (IMC).

indice de Produccién Industrial (IP1).

indice de Inversién Fija Bruta (IIFB).

indice de Ventas al por Mayor (IVPMA).

indice de Ventas al por Menor (IVPME).

indice de Horas trabajadas en el Sector Manufacturero (IHTSM).

indice de Salarios Reales Promedio en el Sector Manufacturero (ISRSM).
9. Tasa de Empleo (TE).

10. Suministro de Dinero. M1 (SDM1).

11. Tasa de Interés (TI).

12. Tasade Tipo de Cambio Euro/Délar (TTC).

13. Balanza Comercial de Turismo (BCT).

©NOoO O WDN P

Fuente: Elaboracién propia.

Las matrices de datos de entrada de dichos indicadores no esta siempre com-
pleta ni todos los indicadores se actualizan en la misma fecha, ya que los datos
se van introduciendo a medida que se publican y a medida que se tiene informa-
cion de ello. Pero el modelo de los indicadores o variables de alta frecuencia
puede funcionar perfectamente en esas condiciones.

Tanto este tema de la desigualdad de actualizaciones como el hecho de mez-
clar dentro de un mismo modelo o un mismo mecanismo, los valores trimestra-
les de las variables macroeconémicas con las variables de alta frecuencia, es lo
que llevé a Klein a trabajar sobre estos modelos.

La idea es relacionar las variables de alta frecuencia con las variables agre-
gadas trimestrales o anuales. Las ecuaciones que lo realizan se llaman *“ecuacio-
nes puente”. Para llevar a cabo tal paso no pueden usarse las variables e
indicadores de alta frecuencia ya que lo normal es que dichas variables e indi-
cadores estén fuertemente correlacionados. Para evitar este inconveniente se
utiliza la técnica de “componentes principales” una técnica estadistica que
forma parte o estd muy relacionado con el Anédlisis Factorial. Se trata de un
procedimiento estadistico que utiliza transformaciones ortogonales para con-
vertir un conjunto de observaciones sobre las que existe la sospecha de estar
correlacionadas en un conjunto de variables no correlacionadas linealmente. A
los elementos obtenidos se les llama “componentes principales” los cuales se
ordenan de mayor a menor varianza. El primero en la lista es el que recoge la
mayor variabilidad de los datos originales.

La variable macroeconémica a ser explicada se obtendra como combinacion
lineal de los componentes principales:

Yit = aio + @iz Cort @i2Cor + @i3Cat + ... QimCrnt + €it
resultando los componentes principales de las relaciones lineales
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Cit= ViXy+ VoXo + VaXg +..... ViXat

Siendo las Xs los valores de los indicadores y ocurriendo siempre que si t =
1,2,3..... T, nes igual o menor que T.

Hay ya en esas relaciones una combinacion de las variables de alta frecuen-
cia con las variables normales (trimestrales o anuales), pero ademas, en la me-
todologia de Klein, se calcula el PIB mediante tres procedimientos distintos: 1)
el que acabamos de ver de los componentes principales; 2) el PIB por el lado de
la oferta; y 3) el PIB por el lado de la demanda. En el caso de los Estados Uni-
dos en donde se publican datos del PIB calculados por el lado de la oferta y por
el lado de la demanda, los cuales no suelen coincidir, se hace un promedio de
los valores obtenidos con los tres métodos

Con frecuencia, ademas, se calculan las variables trimestrales o anuales si-
guientes utilizando también los componentes principales deducidos de las va-
riables e indicadores de alta frecuencia:

Cuatro ecuaciones de comportamiento.

e Crecimiento del PIB.

o Crecimiento del deflactor del PIB.

o Porcentaje de desempleo.

o Balanza por cuenta corriente/PIB expresado en porcentaje.
Cuatro identidades:

¢ PIB real en valores constantes.

e indice de precios.

e PIB nominal medido en precios corrientes.

e Crecimiento nominal del PIB.

6. ECONOMETRIA EN OTRAS AREAS DE ACTIVIDAD
EMPRESARIAL. MARKETING, BUSINESS INTELLIGENCE,
BALANCED SCORECARD

Klein fue un economista y econémetra keynesiano y, por ello, orientado a la
macroeconomia y al estudio de las leyes econémicas que explican las variables
econdmicas agregadas. Siempre se mantuvo en ese terreno a lo largo de toda su
carrera profesional. Sus modelos de AF fueron construidos para predecir mejor
el PIB, el consumo, la inversion y el resto de grandes variables macroeconémi-
cas. Las variables e indicadores de AF pueden utilizarse para otros cometidos
concretos como pueden ser la venta de automoviles o la de los grandes almace-
nes, y Klein no fue ajeno a esos usos, pero hay que decir que no fue ese su
campo de especializacion.
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Fue por encima de todo un “economista” y el mundo de la gestién, el mar-
keting o la estrategia, hunca constituyd en ningun sentido su area de actividad
profesional.

No sabemos cuél habria sido su reaccion en cuanto a la tendencia actual, no
solo de cuantificacion y analisis estadistico de muchas variables empresariales
relacionadas con las ventas, el marketing, las finanzas y otras actividades, sino
con algo mas nuevo todavia como es el uso abierto de la “econometria” en di-
chas actividades empresariales.

En WEFA se lleg6 construir y utilizar en sus buenas épocas un modelo de la
industria automovilistica y yo mismo construi en su momento un modelo sobre
la industria de las telecomunicaciones espafiolas que fue sometido a la conside-
racion de Klein. Hay que reconocer que aunque no estuviera totalmente en con-
tra de tales ejercicios, no eran excesivamente importantes para él. El nivel de
agregacion de las variables es fundamental a la hora de establecer dependencias
y, especialmente, a la hora de estimar ecuaciones, y tal nivel sélo se da en las
variables macroecondmicas.

El proceso de entrada de la econometria en las actividades empresariales, sin
embargo, no deja de ser una realidad. Cada vez son mas las empresas que ha-
blan en términos econométricos y utilizan la econometria, ya sea en el terreno
del marketing, las finanzas o la ventas, como en muchos otros.

Una referencia reciente sobre el empleo de la econometria en el marketing
puede ser el articulo de Richard Bateson, un reconocido especialista en marke-
ting, Econometrics: an able servant, but never the master. Es un articulo de
febrero de 2013 que ha sido reproducido en la revista digital research, del 2 de
marzo del 2015. En su introduccion se dice lo siguiente:

“Las ultimas tres décadas han visto un aumento sorprendente en el uso de la
econometria para evaluar el éxito de las campafias de marketing. En 2012, la
mitad de los documentos presentados por el Instituto de Profesionales (IPA) en
Premios a la Eficacia de la Publicidad incluian modelos econométricos - la pro-

porcién mas alta jamas acontecida”*?.

En un sentido mas amplio puede ser Gtil también hacer referencia a la entre-
vista publicada en Internet a Joost Drieman, Market Intelligence Director Eu-
rope at Cisco Systems. El titulo es muy significativo: Cisco's Customer
Intelligence & Econometric Models.

Un apartado de la entrevista lleva por titulo, Customer Intelligence guided by
econometric models, y se dice en él lo siguiente:

“Cisco ha desarrollado un conjunto de "reglas del comprador", que son prin-
cipios que parecen guiar el comportamiento del cliente en diferentes escenarios.

12 http://www.research-live.com/
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El resultado es un modelo econométrico basado en la larga experiencia de Cisco
tiene del mercado de soluciones de Tl y de sus clientes. Las variables en el mo-
delo incluyen cosas como el nimero de empleados, nimero de PCs instalados,
nimero de teléfonos, la distancia entre las oficinas, perfil informatico, los pa-
trones de compra, nimero de ubicaciones remotas, y el patron de crecimiento de

la compafifa™®.

La entrevista en su conjunto es enormemente interesante ya que se describe
en ella con mucha precision lo que hace el Equipo Europeo de Inteligencia de
Mercado de CISCO, el cual ha establecido cinco pilares para su actividad: 1)
Macro inteligencia; 2) Vision vertical y sectorial; 3) Inteligencia de clientes; 4)
Inteligencia competitiva; y 5) Inteligencia de los canales de distribucion.

Es un ejemplo de lo que se suele llamar en inglés como Business Intelli-
gence, en el que los datos de todo tipo son identificados, y a veces creados, es-
pecialmente los indicadores, medidos, almacenados y analizados de multiples
maneras, incluidas las econométricas.

El nivel de Inteligencia de los Negocios ocupa el lugar intermedio en un
Sistemas de Informacién Empresarial. El primer nivel es el de la recogida de los
datos brutos y su almacenamiento, y el tercero es el constituido hoy por la préac-
tica denominada Balanced Scorecard, o Cuadro de Mando Integral, en espafiol,
en la cual se incluye hoy la elaboracién de indices de todo tipo, de los bienes
tangibles y de los intangibles, de una empresa.

Todo ello significa que la cuantificacion de variables econémicas y empresa-
riales, su tratamiento estadistico, su analisis formal mediante técnicas variadas y
su estudio econométrico, no ha hecho nada méas que empezar en el mundo de la
empresa, a pesar de lo muy avanzadas en ello que estan algunas compafiias.

7. EL FUTURO. HUELLA DIGITAL, BIG DATA, ANALYTICS

Y, finalmente, una breve referencia a un mundo mucho mas complicado que
se nos viene encima, para bien o para mal. Es el de la “Huella Digital” permi-
tido por los nuevos modelos de comunicacion y que lleva a un seguimiento mi-
limétrico de personas, actividades y cosas basado en la recogida continua de
datos sobre movimientos, actuaciones y comportamientos.

Tal seguimiento lleva a lo que se conoce como Big Data, 0 manejo masivo
de todo tipo de datos, su analisis y su interrelacion.

Sobre ello se puede recoger de Internet el comentario siguiente:

“Los datos siempre han sido grandes, o numerosos. El Unico aspecto que di-
fiere ahora, si se compara con el pasado, seria la magnitud y la accesibilidad de

13 eer mas en: http://www.globalintelligence.com/insights/world-class-market-intelligence/case-
interviews/cisco-s-customer-intelligence-econometric-models#ixzz3TFzGgjfd
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los datos, que es el resultado directo de las velocidades sUper eficientes en el
gue los datos ahora se pueden calcular, analizar e interrelacionar. Big Data, por
tanto, es un término que lo abarca todo para cualquier coleccion de grandes
conjuntos de datos que antes eran dificiles de procesar”.

Una referencia interesante, por otra parte, es el libro de Bill Schmarzo, Big
Data.

La econometria aparece, de nuevo, como decisiva en ese mundo y en rela-
cion con ello esta lo que se conoce como Analytics.

El mundo de Google con sus multiples dimensiones y aplicaciones nos ha
hecho entrar a muchos en el terreno de los, o las, Analytics. Sabemos lo que son
y los utilizamos cada vez mas, pero una definicion de los mismos segun se
puede ver en Internet resulta conveniente:

“Analytics es el descubrimiento y la comunicacion de patrones significativos
en los datos. Especialmente valioso en zonas ricas con informacion grabada, las
Analytics se basan en la aplicacion simultanea de las estadisticas, la programa-
cion informética y la cuantificacion y medida para optimizar el rendimiento.

Las empresas aplican los Analytics a los datos empresariales, para describir,
predecir y mejorar el rendimiento empresarial”.

8. CONCLUSIONES

La revolucion de la informacion estd permitiendo la posibilidad de un uso
masivo de datos sobre cualquier actividad humana y una necesidad creciente de
técnicas de medida, andlisis y correlacion de informacion de todo tipo.

Los matematicos, estadisticos y econémetras han estado implicados desde
siempre en la cuantificacion, elaboracion de estadisticas, medida y busqueda de
relaciones entre variables. Su papel aparece hoy como muy relevante ante el
nuevo mundo de uso y tratamiento masivo de datos que se abre paso en nuestras
sociedades.

Es verdad que la econometria ha nacido y se ha desarrollado muy pegada a
la ciencia econdmica y al establecimiento de leyes de comportamiento dentro de
ella, pero su paso a otras areas de actividad parece l6gico y esta ya en marcha
por lo que hemos visto en este trabajo.

Lawrence Klein que dedico su vida a la econometria, como area de conoci-
mientos relacionada con los datos, su medida, su estimacion y su interrelacién,
abri6 un camino impresionante de actividad para muchos de los que hemos es-
tado relacionados con su obra, aunque él mismo se mantuviera siempre en el
estricto terreno de la teoria econémica y de la macroeconomia.

14 Bill Schmarzo, Big Data. El poder de los datos, Wiley Anaya, Madrid, 2014.
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Su entrada en la Alta Frecuencia, o en el mundo de los datos de AF, para ser
mas precisos, sin dejar de pensar que para él fue una nueva forma de enfrentarse
a la prediccion de las variables macroeconémicas, es un paso claro en el uso
masivo de informacion y en las basqueda de interrelaciones entre datos para un
conocimiento mas preciso de la realidad.
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