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LA PUBLICACION DE LOS PRONOSTICOS Y EL
MECANISMO DE REALIMENTACION EN UN
MODELO DE TELARANA*

JAVIER VILLANUEVA

1. Un prondstico econdmico que, de mantenerse en secreto, hu-
biera resultado exacto, puede dejar de serlo en cuanto se lo haga co-
nocer publicamente. Por lo menos en teoria, el nivel de desviacién
entre lo enunciado y lo que realmente suceda estarda relacionado con
las reacciones de los interesados en el prondstico. Las reacciones del
publico, en efecto, tenderan a producir cambios en los datos del mo-
delo de proyeccidn. Por ejemplo, los que crean que el prondstico re-
presenta fielmente una realidad venidera que les es adversa trataran
de cambiar la situacién de modo que el prondstico no resulte una
profecia. Si, en cambio, la realidad anticipada les fuera favorable,
haran lo posible por evitar que haya cambios que afecten la realiza-
cion de lo previsto. La publicacién de un prondstico, claro esta, puede
suscitar toda una gama de reacciones que se refleja en distintas in-
tensidades de reorientacion de la conducta. El hecho es que aun el
mas exacto de los prondsticos puede fracasar a menos que todos los
interesados en la realidad prevista continien actuando como si nada
se hubiera hecho publico. En resumen: aun suponiendo que fuera
factible elaborar prondsticos correctos, su mera enunciacién publica
representaria casi una garantia de inexactitud.

En efecto, los seres humanos reaccionan ante las expectativas de
futuros acontecimientos. Al reaccionar... los individuos influyen sobre
el curso de la realidad y por lo tanto contribuyen a hacer que las pre-
dicciones resulten falsas... / sobre la hipotesis que / las predicciones
no divulgadas sean realizables, el problema que presenta la anulacién
de las proyecciones publicamente declaradas se presenta debido a
que la prediccion en publico puede llegar a afectar las expectativas de

" Este trabajo fue realizado en el Seminario de Economia de Expectatva de Colum-
bia University, bajo la direccidon del Prof. A. G. Hart, y esta basado en los siguientes
manuscritos del profesor Hart: Anticipations in Economics , Feedback Effects of
Public Forecasts y On the Classification of Expectational Variables .
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los agentes participantes y por lo tanto convertirse en un elemento
determinante de la conducta de los mismos !

Asi entonces, la conocida paradoja de Morgenstern* a que hemos
estado aludiendo en los parrafos anteriores, elimina la posibilidad de
disfrutar simultdneamente de un prondstico correcto y del conoci-
miento publico de tal prondstico. Pesada responsabilidad le impone
Morgenstern al buen econometrista que, vislumbrando lo que el fu-
turo trae en su canasta, debe guardar silencio o arriesgar su reputa-
cion profesional. Claro que podria alegarse que un buen pronosticador
debe conocer los efectos que su prondstico tendra sobre el publico. Y,
mas o menos, es ésta la critica que le hacen Grunberg y Modigliani a
Morgenstern. En efecto, en el articulo que hemos citado, estos auto-
res sefialan con mucha propiedad que por lo menos tedricamente, el
problema del prondstico publico es perfectamente soluble si el modo
en gque se forman las expectativas del publico fuera conocido de an-
temano. Con tal conocimiento, el pronosticador podria facilmente in-
troducir las correcciones adecuadas en su modelo de proyeccion.

2. En estas paginas, siguiendo lo expuesto por Grunberg y Modi-
gliani, trataremos de presentar un caso de prondstico publico correc-
to. Para mayor facilidad de exposicién hemos empleado el conocido
modelo de la telarafa, ya que en el mismo las condiciones de estabi-
lidad alrededor del punto de equilibrio dependen basicamente de la
capacidad de prevision del agente productor.

A. El modelo de telarana

1. En el modelo de telarafia consideramos un mercado de un pro-
ducto Unico en condiciones de libre competencia y en el que la pro-
duccién se lleva a cabo sobre la base de decisiones irreversibles to-
madas al principio de cada periodo (ti, t> . . . .). La mercaderia en
cuestion no puede ser almacenada. La interaccion de la oferta y la
demanda determinan el precio vigente al final de cada periodo de
produccién. En ausencia de prondstico publico, la produccion de cada
periodo estd determinado por el precio obtenido en el periodo ante-
rior.

2. Algebraicamente, este modelo tiene las siguientes caracteristi-
cas:

1 E. Grunberg y F. Modigliani, The Predictability of Social Events , Journal of Politi-
cal Economy, dec. 1954,
2 0. Morgenstern, Wirtschaftsprognose , Viena, 1928.
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Demanda: Dt = B Ap: (Pt = Precio obtenido en t) (1)
Oferta: St = L(Pt1) - K (Pt-1 = Precio obtenido en t-1) (2)
Ecuacion de equilibrio: Dy = St (3)
(1), (2), (3) pueden reducirse:
" K+4+B—L(P,_)
P =
A (4)

Si A = pendiente de la curva de la demanda y L = pendiente de la
curva de la oferta, entonces,

A

2 =1

L - El sistema tiende a girar en torno al punto central de equi-
librio.

Aoy

L El sistema es convergente. La curva de la oferta es menos
elastica que la de la demanda en el punto de interseccion.

.‘—# =1

= .

El sistema es divergente. La curva de la oferta es mas
elastica que la de la demanda en el punto de interseccion.

En este articulo solo discutiremos este ultimo caso.

3. El modelo tradicional de telarafna supone la existencia de un
pronostico en cada etapa de produccién; el prondstico que formula el
productor. Parte de este trabajo es, precisamente, el confrontar el
prondstico ingenuo del productor tipico del modelo de telarafia con el
del econometrista.

Dotando hipotéticamente a un econometrista y a un productor con
mecanismos analiticos y de informacién idénticos, podemos afirmar
que la prediccidn sera igualmente acertada. Empero, si se tiene en
cuenta las diferencias de composicidon de los esquemas de proyeccion,
se vera que existe una cantidad de aproximaciones al precio que fi-
nalmente se obtiene en cada periodo. Si se da por sentado que el
econometrista estd mejor equipado, podemos entonces decir que las
expectativas de los productores tienden a distribuirse normalmente,
con relacion a los mismos datos, alrededor de las predicciones del
econometrista. Es necesario tener en cuenta, ademas, que en tanto
que el técnico ve el problema desde el punto de vista de cémo reac-
cionarad el productor -un concepto objetivo, nacional, promedio- el
productor pensara probablemente en lo que él mismo debe hacer -un
concepto subjetivo, local, individual.

Cualesquiera fueran las diferencias entre las expectativas del eco-
nometrista y las del productor, lo cierto es que en un momento dado
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ambas pueden influirse reciprocamente. Ese momento llega en
cuanto ambos hacen publicas sus impresiones.

Asi, si el econometrista no puede conocer el mecanismo de forma-
cion de las expectativas del productor individual, le sera dificil calcu-
lar qué coeficientes de correccion debe aplicar para que su prondstico
publico resulte verdadero.

Desde otro punto de vista cabe destacar que si los productores
hacen publicas sus impresiones sobre los subsiguientes niveles de
precio, ya sea mediante entrevistas publicadas por asociaciones pro-
fesionales o mediante contacto con vecinos de la localidad, el pronds-
tico de los productores tendera regionalmente a ser mas uniforme.
Por otra parte, las reacciones de los productores frente al prondstico
hecho publico pueden agruparse entre los siguientes extremos: (1)
Desconocer el prondstico por completo -ponderacién equivalente a
cero-; (2) Aceptacion completa del mismo -ponderacién igual a 1.

La situacidon podria presentarse de tal modo que n% de los parti-
cipantes del mercado tome la prediccion al pie de la letra, en tanto
que el (100-n) % hace oidos sordos. Aquellos que prestan atencion al
pronostico desvian sus expectativas en la direccion del prondstico por
una determinada fraccion de la diferencia entre el prondstico y la ex-
pectativa que hubieran tenido si el prondstico no hubiera sido dado a
conocer.

3. Antes de seguir adelante tal vez fuera ventajoso hacer una
breve presentacién de algunas de las teorias existentes con relacion a
la formacién de las expectativas de precio en los modelos de telarafa
tipicos.

I) En la teoria clasica en la materia (Ezekiel, entre otros), se afir-
ma que el precio esperado por el productor para el periodo siguiente
es igual al precio ultimo obtenido, es decir,

t-1Pt =Pt (5)

(t-1Pr =Precio esperado para el periodo t en el periodo inmediato
anterior, t-1.)

Como se ve, el productor reacciona automaticamente. De nada le
ha valido la experiencia de periodos anteriores; su capacidad de
aprender es nula.

IT) En el esquema de Goodwin, se hacen en cambio ciertas conce-
siones realisticas a la capacidad de absorber experiencia del produc-
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tor. En la formula que propone este autor, se suma al ultimo precio
obtenido una fraccion del Ultimo cambio de precios experimentado.

t-1Pt = Pt-1 - 1 (Pe-1 - Pt-2) (6)
-l<r<1

ITI) Marc Nerlove presenta el problema en forma bastante com-
pleja y propone un modelo de telarafia en que las expectativas de los
productores son adaptativas . La proposiciéon de Nerlove puede sin-
tetizarse de la siguiente manera®:

Demanda: Dt = Qt = a + bP; (7)
Oferta: St = Q: = c + d(:-1Pv) (8)
Férmula de expectativa:
t-1Pt = t-2Pt-1+ (Pe-1-t-2Pt-1) (9)
b<0;,d>0,0<hx<1 (10)

(h = coeficiente de expectativa)

IV) En la presentacion del Prof. Hart, de la que hemos de hablar
en seguida, se combina el modelo clasico (I) con el efecto de reaccion
de los productores después de haberse dado a conocer el prondstico.

B. Decisiones sobre la produccion sin prondsticos publicos

1. Segun la habitual formulacién del modelo de telarafia, la canti-
dad producida se basa en la mas reciente experiencia de precio. El
productor, ya sabemos, cree que el Ultimo precio volvera a repetirse.
Esto ciertamente no encierra nada de reprochable en el caso de un
modelo de telarafia convergente, ya que finalmente lograra arribar a
una situacion de equilibrio.

De acuerdo con el diagrama I, cada productor basara la produc-
cion del préximo periodo en la idea de que OP; se volvera a repetir.
La cantidad producida serda 0OQ,. El precio obtenido sera en realidad
OP,, (mucho mas elevado de lo que esperaba). En sucesivas etapas
vuelve a repetirse el ciclo con los conocidos resultados. Claro estd, en
algun momento, antes de que los precios lleguen a cero necesaria-

3 Evangelos A. Devletoglou, Correct Public Prediction and the Stability of Equilib-
rium , The Journal of Political Economy, april 1961.

(Este autor, que participara en el Seminario de Expectativas de Columbia Uni-
versity, trata en su articulo los problemas que plantea la existencia de stocks).
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mente debe sobrevenir un cambio estructural que ponga el sistema
nuevamente en marcha. En las condiciones, pues, de un modelo de
telarafia la férmula del prondstico secreto y exacto sera (en un ejem-
plo numeérico):

D; = 5,5-P; (11)
St = 2Pt—1 -2 (12)
Pt = 7,5'2Pt_1 (13)
DiacramMa ,I
PRECIO
Demanda Oferta
LY4
RL v
b+ S B, Q,
/
N
° ' o o o CANTIDAD /PERIODO

2. Empero, como vemos, en la férmula anterior no se deja lugar a
la consideracién de elementos fortuitos que pueden introducir distor-
siones en la produccién. En realidad, podriamos decir que lo que ex-
presa esta ecuacidén es el caso de un econometrista que, puesto que
no esta en condiciones de hacer ninguna afirmacion acerca de los
elementos fortuitos que pueden afectar el funcionamiento de su mo-
delo de prediccién, decide ignorarlos por completo. En caso contrario,
y si se trabaja sobre la hipdtesis de que el factor fortuito puede esti-
marse de alguna manera, el prondstico podria formularse como si-
gue:

EPt = Pt (14)
luego de (13):
EP. = 7,5- 2 Py + Ry (15)
(R¢ =factor de azar)
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C. Decisiones sobre la produccion con prondstico publico y efectos
subsiguientes

1. D¢, Py, St Yy Pi-1 tienen igual significado que en los puntos ante-
riores.

Ft = Prondstico econométrico de precio dado a conocer publica-
mente.

t-1Pt = Precio esperado por los productores para la fecha t después
de haber vendido la produccion del periodo t-1 y de haber tenido co-
nocimiento del prondstico F;

W = coeficiente de aceptacion que mide la creencia de los pro-
ductores en el prondstico (0 < W < 1).

1-W = ponderacién al precio previamente experimentado por el
productor.

En resumen.

Prondstico de los productores: 1Pt cion depende de las pondera-

Prondstico econométrico: F; } Decisién final sobre la produc-
ciones respectivas (W; 1-W)

Entonces:
Dt =5,5-P; (16)
St = 2(t-1Py) 2 (17)
t-1Pt = WFy + (1 - W) Py (18)
Equilibrio del mercado: Dt = S¢ (19)

A las ecuaciones anteriores debemos, siguiendo el método pro-
puesto por Grunberg y Modigliani, agregar una quinta ecuacién en
gue se exprese nuestra hipotesis de que el prondstico es exacto.

Entonces:

F,=P, | (20)
D,=55—F, | (1)
S, =2[WF+(1—W)P,_1—-2 (22)
D,=8,=55—F, =2[WF, 4 (1 —W)P, ] —2  (23)
| 76 —2(1 —W)P,_,
F, = (24
oW 41

Este documento ha sido descargado de 7
http://www.educ.ar



Javier Villanueva. La publicacion de los prondsticos y el macanismo de realimentacion en un modelo...
Desarrollo Econdmico.

Si por ejemplo, el valor de la ponderacidon del prondstico econo-
métrico es de /, entonces:

rry
I
©
[$2}
p—g

2
F,—=375—05P_, (26)

Esta es la férmula correspondiente a un prondstico publico co-
rrecto.

Como se ve, hemos supuesto aqui que la oferta en cualquier pe-
riodo es una funcion del prondstico publico y del precio del periodo
previo.

Dracrama II

< PRECIO

Demanda

%1

Pep

1 r 2

Qs Qe Qg Q. CANTIDAD /PERIODO

La curva de reaccion al prondstico publico (F en el diagrama II) rela-
ciona la produccién con el prondstico econométrico. Dada la curva F
puede hacerse un prondstico de precio acertado hallando el punto en
que esta curva ficticia de la oferta se une a la de la demanda. Si los
productores consideran que el prondstico es digno de tenerse en
cuenta, entonces la ponderacién de F: serd 1. En consecuencia, se
obtendra una situacion de equilibrio:

7,5
Ft == *’—— p=— 2,5
3 (27)
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Si ninguno de los productores presta atencion al econometrista, la
ponderaciéon de F; sera de 0, y en consecuencia el resultado ha de ser
el mismo que si no hubiera prondstico alguno.

2. En el caso de considerarse presentes perturbaciones estocasti-
cas, bastara proceder como en (15).

CONCLUSIONES

El modelo que hemos presentado es indudablemente muy sencillo
y no refleja propiamente todas las dificultades que el prondstico pu-
blico puede presentar en la realidad. Valganos la excusa de que en
ningln momento hemos intentado hacer una exposicidn exhaustiva
del tema, sino solamente presentar el argumento general aclarado
con un ejemplo numérico.

De lo expuesto creemos puede concluirse con Grunberg y Modi-
gliani que con suficiente conocimiento del mercado y de las caracte-
risticas del mecanismo de expectativas de los participantes, puede
realizarse un prondstico publico sin que la validez del mismo sea
afectada por el fendmeno de realimentacion a que alude la conocida
paradoja de Morgenstern. Mas aun, en el sistema propuesto, la ten-
dencia final del prondstico publico es estabilizadora (cuadro II). Todo
esto en teoria. Lo cual no es poco. En la practica, los problemas que
debe superar el econometrista son todavia grandes.

RESUMEN

Un breve estudio de la aseveracion de Grunberg y Modigliani que
la prediccion publica correcta es posible. Se examina, sobre la base
de un modelo Cobweb simple, las influencias de las predicciones de
los productores y de los econometristas sobre las decisiones finales
de produccion. Las reacciones de los productores en relacion a ambas
predicciones determinan si el modelo tiende o no hacia la posicién de
equilibrio.
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SUMMARY

A brief study of Grunberg and Modigliani s assertion that correct
public forecast is feasible. On the basis of a simple Cobweb model,
the influences of producers and the econometrist s prediction on final
output decisions is examined. The reactions of producers in relation lo
both forecasts will determine whether the model will tend or not lo
the equilibrium position.
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