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I . introduction 

t h e p u r p o s e or" t h i s p a p e r i s l o d e s c r i b e t h e p r o c e d u r e s 

f o l l o w e d by t h e R e s e a r c h Department o f t h e F e d e r a l R e s e r v e b a n k o f 

M i n n e a p o l i s i n p r o d u c i n g a f o r e c a s t o f n a t i o n a l e c o n o m i c a c t i v i t y w i t h 

i / 

H i - - a i d o r a L a r g e e c o n o m e t r i c m o d e l . - We p r o d u c e s u c h a f o r e c a s t o n c e 

a m o n t h , a n d t h i s f o r e c a s t f o r m s t h e f o u n d a t i o n l o r m o n e t a r y p o l i c y 

d i s c u s s i o n w i t h i n t h e R e s e a r c h D e p a r t m e n t . T h i s p a p e r s h o u l d be v i e w e d 

a s a " h o w - t o - d o - i t . " m a n u a l , a n a n i s n o t a t h e o r e t i c a l d i s c u s s i o n o f 

e c o n o m e t r i c m o d e l s . i t i s i n t e n d e d t o be a d o c u m e n t a t i o n o f o u r p r o c e d u r e : ; 

s o that" o u r s t a f f c a n p r o d u c e o u r m o n t h l y f o r e c a s t i n a n e f f i c i e n t a n d 

s y s t e m a t i c m a n n e r . F u r t h e r m o r e , s i n c e r e p r o d u c i b i l i t y i s o n e d e s i r a b l e -

c h a r a c t e r i s t i c o f s c i e n t i f i c e x p e r i m e n t s , i t i s h o p e d t h a t this-- d o c u m e n t a t i o n 

w i l l b r i n g u s c l o s e r t o t h e p o i n t w h e r e a f o r e c a s t made by o n e o f o u r 

s t a f f members c a n be r e p r o d u c e d by an> o t h e r s t a f f m e m b e r . 

R e p r o d u c i b i l i t y o f e x p e r i m e n t s i s a v a l i d s c i e n t i f i c c r i t e r i o n 

p e r se b e c a u s e 11 a l l o w : ; l e a r n i n g f r o m p a s t e x p e r i e n c e . When a correct 

f o r c e c a s t i s m a d e , w a s i t d u e t o g o o d l u c k o r d i d t h e f o r e c a s t e r r e a l l y 

ia iow w h i t h e was d o i n g , i . e . , u n d e r s i m i l a r c o n d i t i o n s c o u l d t h e f o r e c a s t e r 

d u p l i c a t e t h e q u a l i t y o f c h a t f o r e c a s t ? S i m i l a r l y , w h e n a n i n c o r r e c t 

f o r e c a s t i s m a d e , w a s t h e e r r o r due t o s o m e t h i n g c o m p l e t e l y b e y o n d t h e 

f o r e c a s t e r ' s c o n t r o l o r s t a t e o f k n o w l e d g e , o r d o e s t h e e r r o r h e l p t h e 

f o r e c a s t e r i s o l a t e a p r o b l e m i n h i s p r o c e d u r e s o t h a t b e t t e r f o r e c a s t s 

— F o r a n e x c e l l e n t d i s c u s s i o n o f e c o n o m e t r i c m o d e l s , s e e 
i n t r o d u c t i o n t o t h e U s e o f E c o n o m e t r i c M o d e l s i n E c o n o m i c P o l i c y M a k i n g , 
Preston M i l l e r a n d R o n a l d K a a t z , F e d e r a l R e s e r v e B a n k o f M i n n e a p o l i s 
( M a , 1 9 7 4 ) . 
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c a n be made i n t h e f u t u r e ? h i o r d e r w o r d s , w i t h o u t a s y s t e m a t i c f o r e c a s t i n g 

p r o c e d u r e , t h e r e i s l i t t l e i n f o r m a t i o n t h a t c a n be e x t r a c t e d f r o m f o r e c a s t i n g 

e r r o r s — t h e r e i s a l m o s t no learning by doing. 

T h e b o d y o f t h e p a p e r w i l l f o c u s p r i m a r i l y o n p r o c e d u r e s w h i c h 

a r e a p p l i c a b l e t o a n y e c o n o m e t r i c m o d e l s o t h a t i t may he o f some I n t e r e s t 

t o f o r e c a s t e r s o u t s i d e o u r own s t a f f . T h e A p p e n d i x c o n t a i n s some e x a m p l e s 

o f p r o c e d u r e s w h i c h we f o l l o w e d i n m o d e l i n g c e r t a i n k i n d s o f e x p e r i m e n t s 

w h e r e t h e d e t a i l s r e l a t e t o t h e p a r t i c u l a r e c o n o m e t r i c m o d e l t h a t we 

u s e , v i z , a v e r s i o n o f t h e F e d e r a l R e s e r v e - M I T - P E N N ( F M P ) M o d e l . 

At t h e mos t a b s t r a c t l e v e l , a n e c o n o m e t r i c m o d e l s h o u l d n o t 

r e q u i r e a n y j u d g m e n t a l i n t e r v e n t i o n o n t h e p a r t o f t h e f o r e c a s t e r . The: 

m o d e l i s d e s i g n e d t o r e p r o d u c e e c o n o m i c h i s t o r y i n a r e a s o n a b l e w a y , a n d 

t h e f o r e c a s t e r ' s r o l e s h o u l d l a r g e l y be o n e o f o b s e r v i n g t h e o u t c o m e 

p r o d u c e d by t h e m o d e l w h e n i t i s s u b j e c t e d t o t h e s t i m u l i w h i c h a r e 

e x p e c t e d t o p r e v a i l i n t h e f u t u r e . H o w e v e r , a s e v e r y e c o n o m i s t i s w e l l 

a w a r e , t h e p r e s e n t s t a t e o f e c o n o m e t r i c s and e c o n o m i c t h e o r y i s s u c h 

t h a t o u - m o d e l s a r e i n c a p a b l e o f r e p r o d u c i n g t h e r e a l w o r l d i n a n e n t i r e l y 

a c c e p t a b l e m a n n e r . T h e r e f o r e , u s e r s a r e f a c e d w i t h t h e n e e d t o m a n a g e 

t h e i r e c o n o m e t r i c m o d e l s w h e n t h e y a r e u s e d f o r f o r e c a s t i n g . 

A s i d e f r o m t h e o r e t i c a l i n a d e q u a c i e s , t h e r e a r e a d d i t i o n a l 

r e a s o n s why e c o n o m e t r i c f o r e c a s t i n g m o d e l s m u s t be m a n a g e d i n t h e s e n s e 

o f d i r e c t i n t e r v e n t i o n , w h i c h c a u s e s t h e m o d e l t o p r o d u c e a r e s u l t t h a t 

i s d i f f e r e n t f r o m t h a t w h i c h i s i m p l i e d by h i s t o r i c a l s t a t i s t i c a l e x p e r i e n c e 

a l o n e . T h e s e c o n s i d e r a t i o n s f a l l i n t o two b r o a d c a t e g o r i e s . F i r s t o f 

a l l , t h e r e f r e q u e n t l y o c c u r e v e n t s o f m a j o r e c o n o m i c s i g n i f i c a n c e w h i c h 

r e p r e s e n t a f u n d a m e n t a l c h a n g e f r o m t h e c o n d i t i o n s u n d e r w h i c h d a t a w e r e 

g e n e r a t e d d u r i n g t h e h i s t o r i c a l p e r i o d . S i n c e s u c h e v e n t s d i d n o t o c c u r 
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i n t h e p e r i o d o f e s t i m a t i o n o f t h e e c o n o m e t r i c m o d e l , t h e r e i s l i t t l e 

r e a s o n t o b e l i e v e t h a t t h e model w i l l r e s p o n d c o r r e c t l y t o t h i s new 

stimuli. T h u s , t h e f o r e c a s t e r I v faced w i t h t h e t? .s ic o f rP3king t ' i - ' 

m o d e l r e s p o n d i n wha t he b e l i e v e s t o be t h e c o r r e c t w a y . R e c e n t e x a m p l e 

o f t h i s k i n d o f e v e n t i n c l u d e t h e o i l e m b a r g o , t h e N i x o n p r i c e f r e e z e , a 

m a j o r p u b l i c e m p l o y m e n t p r o g r a m , and t h e i n c o m e t a x r e b a t e o f 1 9 7 5 . T h e 

A p p e n d i x c o n t a i n s e x a m p l e s o f how we m a n a g e d t h e FMP M o d e l t o d e a l w i t h 

some o f t h e s e i s s u e s . 

A s e c o n d r e a s o n f o r m a n a g i n g a n e c o n o m e t r i c m o d e l d e r i v e s f r o m 

t h e f a c t t h a t , t o t h e a u t h o r ' s k n o w l e d g e , a l J o f t h e e c o n o m e t r i c m o d e l s ; 

c u r r e n t l y b e i n g u s e d t o r e g u l a r l y f o r e c a s t t t ie n a t i o n a l e c o n o m y a r e 

b a s e d o n q u a r t e r l y d a t a . T h i s m e a n s t h a t t h e f o r e c a s t e r i s f a c e d w i t h 

t h e t a s k o f somehow u s i n g t h e v a s t amoun t o f s u b q u a r t e r l y d a t a t h a i 

b e c o m e s a v a i l a b l e o n v i r t u a l l y a c o n t i n u o u s b a s i s . I n c o r p o r a t i n g t h i s 

i n f o r m a t i o n f l o w i n t o t h e q u a r t e r l y m o d e l f o r e c a s t i s t h e p r i m a r y f o c u s 

o f t h e b o d y o f t h i s p a p e r . 

I I . F i r s t - P e r i o d A d d s 

The s t a n d a r d way o f i n c o r p o r a t i n g c u r r e n t i n f o r m a t i o n f l o w s 

i n t o a q u a r t e r l y m o d e l f o r e c a s t i s t o make a d d i t i v e a d j u s t m e n t s ( a d d s ) 

ro t h e s t r u c t u r a l e q u a t i o n s o f t h e m o d e l . I f t h e e q u a t i o n 

( i ) >' '• '• a I bx 

t L 

r e p r e s e n t s a n a c t u a l s t r u c t u r a l e q u a t i o n o f t h e m o d e l , t h e n , for forecasting 

p u r p o s e s , t h e e q u a t i o n w i l l be c o d e d i n t o t h e c o m p u t e r i n t h e f o r m 

( i i ) y t •-- a + b x f c *• A f 

/ h e r - Lhe A a r e t h e a d d f a c t o r s w h i c h m u s t be s u p p l i e d t o t h e m o d e l and 

t h e c o m p u t e r by t h e f o r e c a s t e r o r m a n a g e r o f t h e m o d e l . T h u s , i t ):> 
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c l e a r c h a t a d d i t i v e a d j u s t m e n t s a m o u n t t o c h a n g i n g t h e i n t e r c e p t t e r m o f 

t h e e q u a t i o n w h i l e l e a v i n g t h e s l o p e c o e f f i c i e n t s u n a l t e r e d . By l e a v i n g 

t h e s l o p e c o e f f i c i e n t s unchanged, t h e f o r e c a s t e r i s n o t c h a n g i n g 

i m p l i c a t i o n s o f t h e e s t i m a t e d m o d e l w i t h r e g a r d t o a l t e r n a t i v e p o l i c y 

a s s u m p t i o n s ( t h i s s t a t e m e n t i s e x a c t l y t r u e o n l y f o r s t r i c t l y l i n e a r 

m o d e l s ) . T h e a d d s , t h e n , a r e t h e p r i m a r y way t h a t t h e i n f o r m e d j u d g m e n t 

o f t h e f o r e c a s t e r g e t s q u a n t i f i e d i n t o t h e f o r e c a s t o f t h e e c o n o m e t r i c 

m o d e l . 

The f o r e c a s t e r ' s j u d g m e n t w i t h r e s p e c t t o t h e c u r r e n t l e v e l o f 

t h e a d d s i s i n f l u e n c e d by a v a s t a m o u n t o f a c t u a l d a t a a n d o p i n i o n 

g e n e r a t e d by t h e m e d i a . Hut t h e u s e r s o f e c o n o m e t r i c m o d e l s f r e q u e n t l y 

b e g i n w i t h a s e t o f d a t a g e n e r a t e d by t h e m o d e l i t s e l f , w h i c h i s k n o w n 

a s a r e s i d u a l s c h e c k . T h e r e s i d u a l s c h e c k i s a l i s t i n g o f t h e p a s t 

e r r o r s o f e a c h s t r u c t u r a l e q u a t i o n i n t h e m o d e l . I n t h e c o n t e x t o f 

e q u a t i o n ( i i ) , t h e r e s i d u a l s a r e c o m p u t e d a c c o r d i n g t o t h e f o r m u l a 

e = y - a - bx 
t ' t t 

w h e r e b o t h y a n d x t a k e m i t h e i r a c t u a l v a l u e s i n a l l t h e h i s t o r i c a l 

p e r i o d s . In o t h e r w o r d s , t h e e ^ ' s m e a s u r e t h e e r r o r s t h a t t h e p a r t i c u l a r 

e q u a t i o n h a s made w h e n a l l t h e a c t u a l d a t a w e r e k n o w n . 

B y e x a m i n i n g t h e r e s i d u a l s c h e c k , w h i c h i s t h e l i s t i n g o f a l l 

t in. ' e

L ' s » c h e f o r e c a s t e r c a n s e e t h e r e c e n t h i s t o r i c a l p e r f o r m a n c e o f 

e a c h e q u a t i o n a n d come t o some d e c i s i o n o n t h e l i k e l y v a l u e t h a t e ^ w i l l 

t a k e o n i n t h e f i r s t f o r e c a s t p e r i o d . F o r e x a m p l e , i f y r e p r e s e n t s 

c o n s u m e r p u r c h a s e s a n d t h e p a s t s i x G

t ' s h a v e a l l b e e n a r o u n d $4 b i l l i o n , 

t h e n t h e f o r e c a s t e r m i g h t i n f e r t h a t t h e e s t i m a t e d e q u a t i o n i s c o n s i s t e n t l y 
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u n d e r p r e d i c t l n g c o n s u m e r p u r c h a s e s hy $4 b i l l i o n a n d , t h e r e f o r e , make 

t h e . 'dd i n t h e f i r s t f o r e c a s t p e r i o d $4 b i l l i o n . 

In addition to the residuals check, the forecasting model 

t h e s u b q u a r t e r l y d a t a w h i c h h a s b e c o m e a v a i l a b l e s i n c e t h e l a s t f o r e c a s t 

v « y i v i d e . M o n t h l y d a t a s u c h a s u n e m p l o y m e n t , i n v e n t o r i e s , a n d p r i c e s 

• ' i l l a l l i n f l u e n c e t h e f o r e c a s t e r ' s j u d g m e n t o f t h e l i k e l v o u t c o m e o f 

• h e q u a r t e r l y v a r i a b l e s , a n d , h e n c e , h i s j udgmen t a b o u t t h e p r o p e r 

s e t t i n g o f t h e c u r r e n t q u a r t e r a d d s . S i m i l a r l y , d a i l y m o v e m e n t s i n t h e 

s t o c k m a r k e t a n d i n t e r e s t r a t e s may a f f e c t t h e f o r e c a s t e r ' s j u d g m e n t n o t 

o n l y o f t h e c u r r e n t q u a r t e r , but a l s o a b o u t f u t u r e q u a r t e r s a s w e l l . — 

T h u s , t h e s u b q u a r t e r l y d a t a may h e l p t h e f o r e c a s t e r d e c i d e i f t h e 

a p p a r e n t e r r o r s i n t h e model p r e d i c t i o n s a r e p u r e l y r a n d o m e r r o r s o r 

r e p r e s e n t .1 s t r u c t u r a l c h a n g e i n t h e m o d e l . 

F.ach f o r e c a s t e r may h a v e h i s own way o f q u a n t i f y i n g t h e 

s u b q u a r t e r l y d a t a i n t o t h e q u a r t e r l y f o r e c a s t . H o w e v e r , we h a v e f o u n d 

t h e e m p l o y m e n t d a t a p r o d u c e d by t h e h o u s e h o l d a n d e s t a b l i s h m e n t s u r v e y s 

t o be e s p e c i a l l y u s e f u l a n d a m e n a b l e l o q u a n t i f i c a t i o n b e c a u s e - i f ' h e 

p a r t i c u l a r c o n s t r u c t i o n o f t h e FMP M o d e l . The f o l l o w i n g e x a m p l e s h o w s 

t h e p r o c e d u r e w h i c h we f o l l o w t o f o r c e t h e FMP M o d e l t o p r o d u c e a f o r e c a s t 

o f t h e l a b o r s e c t o r w h i c h i s c o n s i s t e n t w i t h t h e k n o w n m o n t h l y l a b o r 

m a r k e t d a t a . 

2 / 
- F o r a m o r e d e t a i l e d p r o c e d u r e f o r u s i n g m o n t h l y d a t a t o 

p r e d i c t c u r r e n t q u a r t e r r e s i d u a l s s e e : P a u l A n d e r s o n a n d Tom S u p e l , 
' A u g m e n t i n g Q u a r t e r l y E c o n o m e t r i c F o r e c a s t s b y t h e U s e o f W i t h i n Q u a r t e r 

D a t a , " F e d e r a l R e s e r v e bank o f M i n n e a p o l i s , W o r k i n g P a p e r #39 ( O c t o b e r 1 9 7 5 . 
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M o d e l A d j u s t m e n t s t o t h e L a b o r S e c t o r 

t he l a b o r s e c t o r o f t h e FMP M o d e l may b e v i e w e d a s c o n s i s t i n g 

o f t h r e e b e h a v i o r a l r e l a t i o n s , f o r L M H T , LH, a n d L F + L A , a n d s e v e n 

i d e n t i t i e s . F o c u s i n g o n t h e v a r i a b l e s f o r w h i c h we r e c e i v e m o n t h l y 

i n f o r m a t i o n v i a t h e h o u s e h o l d a n d e s t a b l i s h m e n t s u r v e y s , a n d s u p p r e s s i n g 

t h o s e v a r i a b l e s f o r w h i c h t h e f e e d b a c k d u e t o a d d i t i v e a d j u s t m e n t s i s 

m i n o r , we may w r i t e t h e s y s t e m a s : 

( 1 ) I n IMHT - Ci + f . ( X B N F ) + g ^ U L U ) f A . 

( 2 ) I n LH = C 2 + f 2 ( L M H T ) + g 2 ( L E ) + A 2 

( 3 ) L F + L A = C 3 + f 3 ( L E ) + A 3 

(4 ) I n I.MUT " I n L E B - I n 1 !1 

( 5 ) L E B = I.E - LC 

( 6 ) I n 1I1.U - C , + I n l.ll - I n ( f .F+ l .A ) 

( 7 ) LU = ( L F 4- L A ) - ( L E & L A ) 

( 8 ) ( L F + L A ) - L F t LA 

( 9 ) (1 V. & L A ) - L E + LA 

( 1 0 ) In IJR - C , + I n L U - I n L F 

where t h e v a r i a b l e s a r e s t a n d a r d FMP n o t a t i o n , - t h e f ^ ' s a n d g ^ ' s 

d e n o t e f u n c t i o n s , t h e C . ' s a r e p a r a m e t e r s , a n d A , A , and A a r e t h e 

- The d e s c r i p t i o n s o f t h e v a r i a b l e s a r e a s f o l l o w s : 
LMHT - m a n - h o u r s i n p r i v a t e d o m e s t i c n o n f a r m b u s i n e s s s e c t o r , i n c l u d i n g 

p r o p r i e t o r a n d u n p a i d f a m i l y w o r k e r s . 
LU = t o t a l h o u r s p e r man i n n o n f a r m p r i v a t e d o m e s t i c b u s i n e s s a n d 

h o u s e h o l d s e c t o r s . 
L F = c i v i l i a n l a b o r f o r c e . 
L A - a r m e d f o r c e s . 
L E = t o t a l c i v i l i a n e m p l o y m e n t . 
LU = t o t a l u n e m p l o y m e n t . 
ULU = u n e m p l o y m e n t r a t e o f t o t a l l a b o r f o r c e ( i n c l u d i n g a r m e d f o r c e s ) . 
UR = s t a n d a r d d e f i n i t i o n o f u n e m p l o y m e n t r a t e . 
L E B = e m p l o y m e n t i n p r i v a t e d o m e s t i c n o n f a r m b u s i n e s s s e c t o r , 

i n c l u d i n g p r o p r i e t o r a n d u n p a i d f a m i l y w o r k e r s . 
I •: = g o v e r n m e n t e m p l o y m e n t p l u s t h e c o r r e c t i o n f o r t h e d i f f e r e n c e 

b e t w e e n t h e h o u s e h o l d a n d p a y r o l l s u r v e y s . 
XBNF = r e a l n o n f a r m b u s i n e s s p r o d u c t a n d p r o d u c t o f h o u s e h o l d s . 



a d d i t i v e a d j u s t m e n t s ( a d d s ) t o t h e b e h a v i o r a l e q u a t i o n s . E q u a t i o n s ( 1 ) , 

(2). and ( 3 ) a r e t h e b e h a v i o r a l e q u a t i o n s , a n d t h e r e m a i n i n g s e v e n a r e 

i d e n t i t i e s , I t i s p o s s i b l e I n s o l v e t h i s s y s t e m c o n t a i n i n g s i : r * - e e u •••:«• r - :-

by s e l e c t i n g s i x o f them t o be e x o g e n o u s . F o r p u r p o s e s o f w i t h i n - q u a r t e r 

a d j u s t m e n t s , we t y p i c a l l y t a k e a s e x o g e n o u s : ( a ) L A b e c a u s e i t i s 

e x o g e n o u s t o t h e e n t i r e m o d e l , ( b ) L E a n d LF ' b e c a u s e o f t h e d a t a p r o v i d e d 

by t h e h o u s e h o l d s u r v e y , (c.) LC b e c a u s e t h e f e e d b a c k s t o t h i s v a r i a b l e 

a r e g e n e r a l l y s m a l l g i v e n t h e m a g n i t u d e o f t h e a d d i t i v e a d j u s t m e n t s t h a i , 

a r e t y p i c a l l y m a d e , ( d ) LH b e c a u s e t h e s t r u c t u r e i s s u c h t h a t e i t h e r I.H 

o r LMHT m u s t be e x o g e n o u s , a n d 1,11 a p p e a r s e a s i e r t o p r e d i c t v i a t h e 

e s t a b l i s h m e n t s u r v e y t h a n L M H T , a n d ( e ) XBNF b e c a u s e i t m u s t b e , i . e . , 

t h e o n l y way XBNF c o u l d be e n d o g e n o u s t o t h i s s y s t e m i s i f A ^ i s e x o g e n o u s 

b u t t h e p o i n t o f t h i s e x e r c i s e i s t o d e t e r m i n e a v a l u e f o r A ^ . 

G i v e n t h e e x o g e n o u s v a r i a b l e a s s u m p t i o n s a t h r o u g h e , t h e 

i d e n t i t i e s ( e q u a t i o n s 4 - 1 0 ) d e t e r m i n e a c o n s i s t e n t s e t o f v a l u e s f o r a l l 

t h e m o d e l e c o n o m i c v a r i a b l e s . C a l l t h e s e t h e " d e s i r e d " v a l u e s w h i c h we 

want, t o be s o l u t i o n v a l u e s o f t h e e n t i r e m o d e l . T h e a d d s may now be 

d e t e r m i n e d o n a s i n g l e - e q u a t i o n b a s i s f r o m e q u a t i o n s 1 - 3 . T h i s i s d o n e 

a s f o l l o w s : L e t a s u p e r s c r i p t " * " d e n o t e t h e d e s i r e d v a l u e o f a 

v a r i a b l e . T h e n t h e d e s i r e d s o l u t i o n v a l u e f o r ( 1 ) may be w r i t t e n a s 

I n L M H T * = C] + f } ( X B N F * ) + g ^ U L U * ) + A r 

And t h e m o d e l s o l u t i o n w i t h o u t a n y a d d s may be r e p r e s e n t e d a s 

I n LMHT - C j + f ^ ( X B N F ) 4 g ^ U L U ) . 

T h e r e f o r e , i n t e r m s o f t h e d e s i r e d v a l u e s a n d t h e s o l u t i o n v a l u e s we may 

w r i t e A.̂  a s 

A 

A i l n l l i l l T "" I f i ^ X B N F > ~ f ^ ( X B N F ) ] - r g l ( l O ) ••• g 1 ( 0 1 . U ) ] . 
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A b r a c k e t e d t e r m may be i n t e r p r e t e d a s t h e c h a n g e i n I n LMHT i n d u c e d by 

a c h a n g e i n t h e s o l u t i o n v a l u e f o r t h a t p a r t i c u l a r v a r i a b l e . F o r t h e 

m o s t p a r t , t h e s e t e r m s may be c o m p u t e d e x a c t l y , b u t a n a p p r o x i m a t i o n 

w o r k s q u i t e w e l l f o r t h e X B N F t e r m , n a m e l y 

f ^ ( X B N F * ) f l ( X B N F ) . 0 . 2 7 < ™ ^ ™ g l . 

T h e r e r e m a i n s t h e p r o b l e m o f e s t a b l i s h i n g t h e c h a n g e In o u t p u t a r i s i n g 

f r o m t h e e x o g e n o u s c h a n g e s i m p o s e d o n t h e l a b o r s e c t o r . A t t h i s t i m e v 

make o n l y a c r u d e a p p r o x i m a t i o n b y a s s u m i n g t h a t t h e l a b o r c o m p e n s a t i o n 

r a t e ( P L ) i s f i x e d , and i n f e r t h e c h a n g e i n l a b o r i n c o m e ( Y L $ ) f r o m t h e 

c h a n g e i n m a n - h o u r s (LMHT) i n d u c e d b y t h e a d d s . A s s u m e t h a t t h e c h a n g e 

i n p e r s o n a l i n c o m e i s t h e same a s t h e c h a n g e i n l a b o r i n c o m e . S i n c e 

d i s p o s a b l e i n c o m e ( Y D $ ) i s a p p r o x i m a t e l y 85 p e r c e n t o f p e r s o n a l i n c o m e 

( a t t h e m a r g i n ) , r e a l d i s p o s a b l e i n c o m e , a n d h e n c e t h e f i r s t r o u n d 

i m p a c t o n c o n s u m p t i o n (CON) i s e a s i l y c o m p u t e d . F o r s m a l l c h a n g e s i n 

m a n - h o u r s , t h i s u s u a l l y s e r v e s a s a d e c e n t a p p r o x i m a t i o n t o t h e c h a n g e 

4 / 

i n o u t p u t ( X B N F ) . — 

T h e o t h e r a d d s a r e d e r i v e d i n a s i m i l a r w a y , a n d t h e c o m p u t a t i o n a l 

f o r m u l a e f o r a l l t h r e e a d d s a r e : 

. . L M H T * . . . ,1 - . 0 1 U L U * . _ „ . , . X B N F * - X B N F . 
A l = l n W - - > - ° ' 6 1 6 2 l n ( l - . 0 1 U L U > * ° - 2 / ( X B N F > 

A 2 = l n ( g £ ) - 0 . 2 8 2 9 l n ( ^ f ) + 0 . 0 5 0 8 l n ( § - ) 

A 3 = ( L F * - L F ) - 0 . 1 8 3 ( L E * - L E ) . 

- N o t e t h a t t h i s p r o c e d u r e m a k e s X B N F d e p e n d e n t o n t h e a d d s , 
a n d , h e n c e , v i o l a t e s o u r a s s u m p t i o n t h a t XBNF i s e x o g e n o u s . We c o u l d 
j u s t a s w e l l h a v e p u t t h e a b o v e w o r d s i n e q u a t i o n f o r m a n d a d d e d t h e s e 
e q u a t i o n s t o o u r s y s t e m , b u t we f e l t t h a t t h i s w a s a n u n n e c e s s a r y 
c o m p l i c a t i o n a n d a d d i t i o n o f e q u a t i o n s . 
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T h e s e a d d s g i « e o n l y t h e f i r s t f o r e c a s t p e r i o d i m p a c t — p a t h s a r e d i s c u s s e d 

i n t h e f o l l o v i n g s e c t i o n 

IJ i I'al !i Add« 

O n c e tin-, the f o r e c a s t e r l i a s d e c i d e d o n t h e a d d i t i v e a d j u s t m e n t s i o 

t h e s t r u c t u r a l e q u a t i o n s f o r t h e f i r s t f o r e c a s t q u a r t e r , he i s t h e n 

l a c e d w i t h t h e d e c i s i o n o f how t o c a r r y t h e a d d s f o r w a r d t o e a c h q u a r t e r 

o f t h e e n t i r e f o r e c a s t h o r i z o n . A g a i n , a w i d e v a r i e t y o f i n f o r m a t i o n 

w i l l a f f e c t t h i s d e c i s i o n ; b u t i f t h e f o r e c a s t e r c a n s e t t l e o n a f i x e d 

c r i t e r i o n f o r s e t t i n g t h e p a t h o t t h e a d d s , t h e p r o c e d u r e i s t a i r l y 

m e c h a n i c a l , a n d h e n c e r e p r o d u c i b l e . 

One c r i t e r i o n t h a t we u s e a t t i m e s i . . t h a i t h e p a t h a d d s 

s h o u l d p r o d u c e a f o r e c a s t f r o m t h e s e c o n d f o r e c a s t q u a r t e r a n d o n i n t o 

t h e f u t u r e w h i c h i s t h e same a s th<? m o d e l i t s e l f w o u l d p r o d u c e i f t h e 

a c t u a l r e s i d u a l s f o r t h e f i r s t f o r e c a s t q u a r t e r w e r e e x a c t l y t h e same a s 

t h e f i r s t p e r i o d a d d s . T h i s c r i t e r i o n a s s u m e s , i n e f f e c t , t h a t s u b q u a r t e r l y 

d a t a a i e u s e f u l f u r e s l ; > M i s h i n g t h e c u r r e n t q u a r t e r v a l u e s o f t h e mode J 

v a r i a b l e , b u t t h a t t h e f u t u r e f o r e c a s t s h o u l d be t h e m o d e l ' s a m i n o t 

l h e m a n a g e r ' s . 

A c r i t e r i o n w h i c h we u s e a t o t h e r t i m e s i s t h a t t h e p a t h a d d s 

s h o u l d be c o n s i s t e n t w i t h a p e r m a n e n t s t r u c t u r a l s h i f t i n t h e e q u a t i o n , 

fn t e r m s o f e q u a t i o n ( i ) t h i s i s e q u i v a l e n t t o a s s u m i n g t h a t t h e t r u e 

v a l u e o f t h e p a r a m e t e r a h a s p e r m a n e n t l y c h a n g e d f r o m i t s h i s t o r i c a l l y 

e s t i m a t e d a v e r a g e . When t h i s c r i t e r i o n i s i m p o s e d , i t u s u a l l y f o l l o w s 

f r o m c a r e f u l i n s p e c t i o n o f t h e r e s i d u a l s c h e c k d a t a t o s e e i f t h e y s h o w 

t h a t t h e r e c e n t e r r o r s o f t h e p a r t i c u l a r e q u a t i o n h a v e c o n s i s t e n t l y b e e n 

the .ame o r d e r o f m a g n i t u d e o r a t l e a s t t h e same s i g n . 
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Some u s e r s o f e c o n o m e t r i c m o d e l s i m p l e m e n t p a t h a d d s b y 

a s s u m i n g t h a t t h e e r r o r o f t h e l a s t p e r i o d o f a c t u a l d a t a g e t s c a r r i e d 

f o r w a r d b y a s e t t i n g o f t h e s e r i a l c o r r e l a t i o n c o e f f i c i e n t s to a value of 

u n i t y . We, f o r t h e m o s t p a r t , t r y t o a v o i d t h i s p r o c e d u r e . 

T h e a c t u a l p a t h a d d s i m p l i e d b y t h e s e v a r i o u s c r i t e r i a d e p e n d 

o n t h e p a r t i c u l a r f o r m o f t h e s t r u c t u r a l e q u a t i o n . What f o l l o w s i s a n 

a l g e b r a i c d e s c r i p t i o n o f how t o c o m p u t e p a t h a d d s f o r t h e v a r i o u s 

a l g e b r a i c f o r m s o f e q u a t i o n s w h i c h a r e common t o t h e FMP M o d e l . 

We w i l l c o n s i d e r t h e p r o p e r w a y t o make a d d s t o a n e q u a t i o n o f 

t h e f o r m 

y - a + by . + p u , + e 
' I t t - 1 t - 1 t 

w h e r e y i s t h e e n d o g e n o u s v a r i a b l e o f i n t e r e s t , a r e p r e s e n t s a l l o t h e r 

v a r i a b l e s , p i s t h e s e r i a l c o r r e l a t i o n c o e f f i c i e n t , e i s a d i s t u r b a n c e 

t e r m , b i s t h e c o e f f i c i e n t o f t h e o n e - p e r i o d own l a g , a n d u

t _ 2 1 S t h e 

l a g g e d e r r o r w h e r e u = y ^ - a ^ - b y ^ _ ^ . We i g n o r e f e e d b a c k s t o y f r o m 

t h e o t h e r e n d o g e n o u s v a r i a b l e s c o n t a i n e d i n a . I t i s h e l p f u l t o c o n s i d e r 

t h e v a r . i c u s s p e c i a l c a s e s : 

A . y : a + e 
x t t t 

S e l l i n g e 0 , t h e f o r e c a s t a t t i m e t - 0 i s g i v e n by 

A n d , g e n e r a l l y 

y - a yt t 

w h e r e y w i t h o u t a n y s u p e r s c r i p t d e n o t e s t h e c o n t r o l s o l u t i o n . 



] 1 

W i t h a n o b s e r v e d e ^ , t h e f o r e c a s t a t t i m e t = l i s 

•2 - H2 

A n d , g e n e r a l I. y 

V t \ , t > 

When a d d s a r e a p p e n d e d i n t h e e q u a t i o n i n e a c h p e r i -

f o r e c a s t p a t h i s g i v e n by 

•] t i n 

y . ' - a . I a d d 
' 1 1 i 

y 2 - a 2 t a d d 2 

A n d , g e n e r a l l y 

yt = a t + a d l l t ' 

f.n o r d e r t o make t h e a d d s p a t h c o r r e s p o n d t o t h e d e s i r e d p a t h 

( f .., t h e p a t h t h a t w o u l d be g e n e r a t e d b y t h e m o d e l when t h e d a t a l!>.ir 

t ime , t-l a r e k n o w n ) s e t a d d , = e , a n d a l l o t h e r a d d s a r e z e r o . And i f 
i J . 

6 j i s I n t e r p r e t e d a s s t r u c t u r a l c h a n g e , a l l a d d s s h o u l d be e q u a l , t o e ( 

i + |>U 
>t ~t ' " ' t l I. 

When a l l d a t a a r e k n o w n t h r o u g h t i m e l;=-0, t h e f o r e c a s t ;>acii o 1 

y i s p r o d u c e d b y s e t t i n g e = 0 . The m o d e l " c o n t r o l " s o l u t i o n i s t h e n 

g i v e n by 

y l " a l + p u 0 

y 2 - a 2 + p i i j 

= a 2 + P U ( ) 

A n d , g e n e r a l l y 

yt ': a t h "o 

w h e r e u Q = y Q - a Q 

w h e r e Uj = y ^ - a ^ - p u ^ 
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Now s u p p o s e t h a t , f o r r e a s o n s e x o g e n o u s t o t h e m o d e l , t h e 

v a l u e o f e^ i s k n o w n . W i t h t h e d a t a a t t = l k n o w n , t h e m o d e l w o u l d 

p r o d u c e a new s e q u e n c e o f f o r e c a s t v a l u e s ( d e t i c r r r ' ^ z*v • ' 

y i =- a l H ' p u 0 * e l 

- y f • 

* * y 2 = a 2 i p U j w h e r e U j - y{ - a 1 = p u Q *- u J 

a ^ + p 2 u Q * p e j 

y 2 * P e x . 

A n d , g e n e r a l l y 

* x 
y.. ~ a . f P a . . 

, t -1 y I- P a 

When f o r e c a s t i n g f r o m t i m e t=(), k n o w l e d g e o f t h e d a t a a i t i m e 

t » l may he i n c o r p o r a t e d i n t o t h e f o r e c a s t b y a s e q u e n c e o f c o n s t a n t 

a d j u s t m e n t s ( o r " a d d s " ) t o t h e c o n t r o l s o l u t i o n . T h i s new s e q u e n c e o f 

f o r e c a s t v a l u e s ( d e n o t e d by ' ) i s g i v e n b y 

y i ' " a i f " U 0 1 a d d j 

" h + ; l d d i 

y 2 ' = a 2 + p u ^ ' + a d d 2 w h e r e u ^ ' = u^ - p u ^ 

- a 2 + p u Q + a d d 2 

- y 2 + a d d 2 . 

A t t h i s p o i n t i n t h e a n a l y s i s , t h e way t h a t t h e m o d e l s o l u t i o n 

i s p r o g r a m m e d b e c o m e s i m p o r t a n t . I n o u r v e r s i o n , t h e u / s a r e c a l c u l a t e d 



1 ! 

n o r a l l f u t u r e p e r i o d s a t i l ie b e g i n n i n g o f t h e s i m u l a t i o n , a n d a r e n o t 

c a l c u l a t e d o n e " f o r p a c h d i f f e r e n t s e t o f a d d s , I n o t h e r w o r d s , u ' i s 

i L J " ( . ' i 

A n d , g e n e r a l l y 

v . ' - y t a d d . 
t. • C L 

l o «• t t'> i i n l i e I l i t forecast s e q u e n c e c o r r e s p o n d '• • i ; . 

d e s i r e d s e q u e n c e w h i c h i n c o r p o r a t e s t h e k n o w l e d g e o f t h e f i r s t period 

d i s t u r b a n c e , p i c k t h e a d d s s o t h a t y ^ 1 = y , i . e . , 

y t + a d d t -= y ( 4 i 1 ^ 

. , t - 1 o r a d d ^ p e • 

A t t i m e s ftj may '>;• I n t e r p r e t e d a s a s t r u c t u r a l s h i f t : ( i l l Lhe 

* 
i n t e r c e p t ) o f t h e e q u a t i o n , i . e . , a t = a + e.. . B e g i n n i n g a t t - 1 , t h e 

d e s i r e d f o r e c a s t S e q u e n c e i s t h e n 

h • a i 4 p u o 

= a j + e , f p u f l 

' l ' » 1 

* * A * * * 

•2 ' a 2 + p " l H h e r e u l = ' 1 " a ] - ! " ( ) 

- a 2 4 e 2 + P 2 u Q 

= y 2 i- e r 

A n d , g e n e r a l l y 

* 
y t = y t 4 e l -
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U s i n g Che a b o v e s e q u e n c e o f y ' s w i t h a d d s , i t i s c l e a r t h a t 

t h e s e q u e n c e o f a d d s w h i c h r e p r e s e n t s a s t r u c t u r a l s h i f t i n t h e e q u a t i o n 

i s g i v e n b y 

a d d t - e r 

On o c c a s i o n t h e m o d e l i s r u n w i t h a p v a l u e s e t e q u a l t c o n e . 

T l i i s p r o d u c e s t h e s e q u e n c e 

> 1 ' " a i " U 0 

= y , + U - P A ) « 0 s i n c e yx = ^ 4 

w h e r e P d e n o t e s t h e a c t u a l r h o u s e d i n t h e c o n t r o l s o l u t i o n . 
a 

y 2 ' = a , 4 U j w h e r e u^ = v 

2 ? 
0 

= a 2 + u Q i p a u 0 - p a u 

" y 2 + 0 - ' a 2 ) l , 0 * 

A n d , g e n e r a l l y 

y t ' - y t + ( I - P . S - O • 

N o t e t h a t s e t t i n g p - l i s e q u i v a l e n t t o a n a d d s p a t h w h e r e t h e a d d s a r e 

g i v e n b y 

a d d t = ( l - p / ) ^ • 

I n g e n e r a l , s e t t i n g p - l i s n o t e q u i v a l e n t t o t h e a s s u m p t i o n o f a s t r u c t u r a l 

c h a n g e . 

I f o n e a s s u m e s t h a t t h e new p a t h m u s t b e p a r a l l e l t o t h e o l d 

o n e , i . e . , y f c

1 - y ^ = y ^ ' - y t h e n t h e a d d s a r e d e t e r m i n e d b y 

a d d t = y j ' - y 1 = a d d t - e l 
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w h i c h i s e q u i v a l e n t t o the s t r u c t u r a l c h a n g e a d d s . 

i ; - h a t ' ! ' > t - J • c t 

\:i\H\ ; i l l d a t a a r e known t h r o u g h L i m e ! ; 0 , a n d e ••• !.-, ! ... 
* ' t 

c o n t r o l s o l u t i o n f o r e c a s t i s g i v e 11 by 

A n d , g e n e r a l l y 

y -• a + b y .. • 

Wl ien t h e r e i s r e . i r o n t o b e l i e v e t h a t e^ i s some k n o w n n o n z e r o 

n u m b e r , t h e n s t a r t i n g f r o m t—], t h e f o r e c a s t p a t h b e c o m e s 

= y l ' f e l 

y 2 2 D ' l 

- a 2 + b y } I- b e x 

- y 2 «• 

y 3 * = a 3 + b y / 

= a 3 + b y 2 f A j 

A n d . g e n e r a l l y 

>'t = y t + b e l * 

T h e s e q u e n c e o f y ' s w i t h a d d s i s g i v e n by 

V " a i + b > 0

 4 a d d i 

=• y x 4 a d d A 
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y 2 ' = a

2

 + ' + u d d

2 

" a ? + b y j f b ad r i ^ 4 a d d j 

- y., + b a d d , i a d d . 

y 3 " - a 3 + b y 2 « h a d d j 

2 
- a ^ i b y 2 4 b a d d j + I) a d d . , + a d d ^ 

- ) 3 .1 i> 2 a d d A t l. a d d 2 + a d d 3 • 

tad, g e n e t a l l y 
C 

y / - + I b a d d . 

T o make t h e a d d s s e q u e n c e c o n s i s t e n t w i t h t h e k n o w n d a t a 

s e q u e n c e , i . e . , y = y , s e t a d d s a c c o r d i n g t o 

V l + 8 d d l = y l + C l 

o r a d d j = e^ . 

And 

y 2 + b a d d j I- a d d 2 = y 2 + b e ^ 

o r a d d 2 * 0 . 

S i m i l a r l y , a i l o t h e r a d d s a r e z e r o . 

f t e.j i s d e e m e d a s t r u c t u r a l c h a n g e s o t h a t = a t 4 e . j , 

t h e n t h e e q u a t i o n g e n e r a t e s t h e f o r e c a s t s e q u e n c e 

y i * = a i * f b y 0 

- a A 4- e A 4 b y Q 

- y j 4 e ] 

* * A 
y 2 = a

2

 + 

= a 2 4- e j 4- b y x 4- be1 
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. . l i ' i , g e n e r a l l y 

i: ••• J 

I " 0 

Fhe a d d s s e q u e n c e i s d e t e r m i n e d b y 

; , ••>'• a d d . - y , I e . 
i J J i 

A n d 

/ 2 f b a d d j I- a d d . , -• j ' 2 + e ^ + be^ 

o r a d d . , : - . 

S i m i l a r l y , a l l a d d s a r e e q u a l t n e ^ . 

f f o n e a p p l i e s • h criterion y ' s h o u l d be p a r a l l e l 1 

, ; ' t ' - > t - >-j' - t h e n t h e a d d s e q u e n c e b< b e c o m e s 

a d d , = y . ' •• y . 
x 1 1 

b a d d j + a d d 2 == v ^ ' - = a d d . 

a d d , - ( 1 - b ) a d d | 

o" a d d , + b a d d - I o d d . , •• y ' - y , ~ a d d , 
I / 3 J J 1 

h 2 l d d j I- b ( l - b ) a d d j > s d d = a d c ^ 

• ' d d ^ 1 ( l - b > a d d j . 

V n d , g e n e r a l I v 

a d d ; - ( 1 - h ) a d . l j . 

T h e g e n e r a l s t a t e m e n t f o l l o w s f r o m t h e f a c t t h a t s i n c e 

I 
y ' - y - I b c " a d d 

1=1 
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1 • • J 

Y , - 1 ' ' y L - l = J 1 a d d i 
1 - • » . 

we may i v r i t e 

y , ' -• y , * ) h ' 1 a d d . 4- a d d 
L i = l 

• b )" b t _ 1 ~ 1 a d d . ( a d d 
i - 1 1 C 

b ( > t - l ' " y t - l > + a d d t 

b a d d j + a d d t . 

T h e r e - t o r e , t o h a v e 

b a d d , 4- a d d - a d d , 
1 I J 

we m u s t h a v e a d d ^ - ( l - b ) a d d ^ . 

I>. y c - a f c 4 b y t - 1 f p u t _ j 4 e t 

When a L I d a t a a r e known t h r o u g h t i m e t = 0 , t h e f o r e c a s t p a t h o f 

y i s g e n e r a t e d b y s e t t i n g e ^ = 0 . The m o d e l " c o n t r o l " s o l u t i o n i s t h e n 

g i v e n by 

y l = a l + b y 0 + P«»o w h e r e u

0

 = y 0 " ao " b y - 7 

y 2 = a 2 4- b y j + p u j w h e r e = Yl ~ a

x " b y , ; = p u ( ) 

- a 2 4- by j 4 p 2

U ( ) . 

A n d , g e n e r a ] ] y 

y , - a t + b y t m l + p C u 0 . 

Now s u p p o s e t h a t , b e c a u s e o f i n t r a q u a r t e r i n f o r m a t i o n f l o w s , 

t l i e v a l u e o f e ^ i s k n o w n . W i t h t h i s i n f o r m a t i o n , t h e m o d e l w o u l d 

p r o d u c e a new s e q u e n c e o f f o r e c a s t v a l u e s a s i f t h e d a t a w e r e k n o w n 

t h r o u g h t i m e t = l ( o f c o u r s e , t h i s a s s u m e s t h a t a ^ i s k n o w n o r , e q u i v a l e n t l y . 

t h a t i i s i d e n t i f i e d ) . T h u s 
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v., • I, •: I P-! 

y 2 " a 2 4 h > J 4 p l , l w h e r e u l " >'l - a ] " U • 
2 

= a ? + b y j -I- b e , f p u f ) 4 p e f 

- y 2 H b e j 4 p e J 

y 3 - a 3 -i- b y , I p u 2 w h e r e u 2 « y 2 •• a ? " 

2 3 2 
- a 3 f b y 2 I h + b e^ 4 p i i Q + p e ^ 

2 2 
-• y 3 f b 4 bpe.j 4- p e ^ . 

A n d , g e n e r a l l y 

* V L L - I - i i 
y « y 4- e x ). b p . 

L=0 

When f o r e c a s t i n g a t 1=0 , a new s e q u e n c e o f y ' s may b e g e n e r a t e d 

w h i c h I n c o r p o r a t e s t h e i n t r a q u a r t e r i n f o r m a t i o n v i a c o n s t a n t a d j u a i l a o n t s 

( o i " a d d s " ) . T h i s s e q u e n c e i s 

y-| ' = a x f b y ( J f p u Q »• a d d j 

- * , i • • d d 1 

V 2 ' = a 2 f b y | 1 »• p u j ' + a d d 2 w h e r e U j ' - u , - pu , , 

2 

= a 2 + b y j + b a d d ^ + p UQ + a d d 2 

= y 2 f b a d d ^ 4 a d d . , 
2 

y ^ ' = a ^ 4- b y 2 ' 4- p u , , ' + a d d 3 w h e r e u 2 ' = u 2 = :• \>, 

2 o 
• a

3 + b y 2 + » a d d x + b a d d 4 p u + a d d 

y 3 4- b a d d x 4- b a d d 2 4- a d d 3 . 
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A n d , g e n e r a l l y 

v..' 1\ + / I*1"' a d d . 
i ~ 1 

M o t e , a s m e n t i o n e d a b o v e , t h a t t h e d e f i n i t i o n o f u i s d e t e r m i n e d 

b y t h e p a r t i c u l a r s o l u t i o n r o u t i n e o f t h e m o d e l . I n o u r p a r t i c u l a r 

i n s t a n c e , t h e o n l y way t h a t a d d s a r e c a r r i e d f o r w a r d i s t h r o u g h own 

L a g s . 

I n o r d e r t o make t h e f o r e c a s t s e q u e n c e c o r r e s p o n d t o t h e 

s e q u e n c e t h a t t h e m o d e l w o u l d p r o d u c e i f t h e d a t a w e r e k n o w n , s e t t h e 

a d d s s o t h a t y ' - y , i . e . , 
t ' t 

h 4 a d d i = h 1 e i 

o r a d d j := e ( . 

A n d *~ b a d d j + add,^ ~ y 2 ^ ^ e l + P e i 

o r a d d ^ - P e ^ • 

And 
2 2 2 

y ^ + b a d d j + b a d d ^ + a d c l 3 = Y-j + b e ^ 4 b p e ^ + p e ^ 

2 
o r a d d j = P e^ 

A n d , g e n e r a l 1y 

. . t - 1 
a o d ( - p e ^ . 

I f O j i s i n t e r p r e t e d a s a s t r u c t u r a l s h i f t ( i n t h e i n t e r c e p t ) 

o f t h e e q u a t i o n s o t h a t a ^ = a ^ + e ^ , t h e n t h e m o d e l p r o d u c e s a new 

s e q u e n c e a s i f i t had a new i n t e r c e p t , i . e . , 

y i * = a i * + b y o + p u o 

= a x + e A + b y Q + P u Q 

- y + eL 
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y n --" a.^ 4 b y I- P u , w h e r e n = y - a . . -- b y , 

1 * 2 ' \ l '• 1 ' 1 , 1 L ' \ 

= y 2 . e , + b e , . 

And . g e n e r a l ] y 
I I 

y . ' - y, > e ( I b . 
i * 0 

In o r d e r t o make t h e a d d s c o n s i s t e n t w i t h t h e s t r u c t u r a l shift 

i n t e r p r e t a t i o n , t h e y s h o u l d be s e t a c c o r d i n g t o 

v1 4 a d d ^ « y , + e ( 

o i a d d ^ ~ e i • 

A n . : y „ f I id , a d d = > I- e I i>e. 
' c. L £ " I i 

o r a d d j ~ e j • 

.And, g e n e r a l l y 

a d d L - e 2 

i f f r •.'.••f.i 

V = a i + h>o 1 "o + p a u o V ' o 

y 2 ' = a . ; f b / j ' : u , ' v ; h e r e u ' = it. 

• a 2 4 l > y j I b ( l - P a ) u 0 + , i 0 + P a u Q - P a " u 0 

2 -
r r y 0 + b p u n -i (1- -P ) u . w h e r e p ! p 

y 3 ' =- a 3 > b y 2 « 4 u Q 

• a 3 :- b y 2 4 b 2 P . . 0 4 b < l - 0 a

2 ) , i o f . i 0 I- P a

3 u Q 
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A n d , g e n e r a l l y 
I 

i - 2 

:. i . I.» t h e . i i i i - ' i " a u u . t i h o u s e d i n t h e c o n t r o l situation i 

t i . i * ' i i i forecast p a t h i s t h e same u s t h e o n e t h a t w o u l d be d e r i v e d 

i torn : ; s e q u e n c e o r p a t h a d d s g i v e n by 

a d d j - (1 i . , L ) „ 

i t i «idd c r i t e r i o n Is l o make , ^ ' - y ^ - y ^ ' - y^ - a d d j , t h e n 

a d d , y ] « • y , 

b , d d L I . : . 1 , - y 2 ' , 2 - a d d 2 

a d d , = (!• b ) r i d , 

b a d d , -t b a d d , , I a d d . . = a d d , 

a d d 3 - (1--1>) a d d A . 

A n d , g o n e i a l l y 

a d d t •-- ( l b ) a d d j , t > 1 . 

T a b l e 1 s u m m a r i z e s t h e p a t h a d d s . N o t e t h a t a l l t h e add>; .; 

r e l a t i v e l o t h e c o n t r o l r u n . The l i n e d e n o t e d " p = l " s h o u ] 1 Yv interpreted 

a s t h e a d d s t o t h e c o n t r o l s o l u t i o n w h i c h a r e e q u i v a l e n t t o s e t t i n g P 

IV Evaluation 

By f o l l o w i n g t h e p r o c e d u r e s d e s c r i b e d i n t h i s p a p e r , i t i s 

p o s s i b l e t o p r o d u c e a r e a s o n a b l y s y s t e m a t i c f o r e c a s t o f f u t u r e e c o n o m i c 

e v e n t s . T in : v a l u e o f s u c h a f o r e c a s t t o a n y p a r t i c u l a r o r g a n i z a t i o n 



T a b l e I 

E q u a t i o n F o r m 

I n t e r p r e t a t i o n 
o f e x v = a + e 

yt t t y t = a t + P u t - 1 + G t y t = a t + b y t - l + e t 1 y t = a t + b y t - : + ^ u t - : + 8 t 

i 

R a n d o m 
D i s t u r b a n c e 

a d d l = e l 

a d d t = 0 , t > l 
a d d t = p e ] . 

a d d l " e i 
i t — < 
! a d c ^ = p e . 

a d d = 0 , t > l 
j 
! 
i , . 

S t r u c t u r a l 
C h a n g e a d d t = e 2 a d d t = e x a d d ^ = e , 

t 1 
a d d = e . 

t i 

P = l a d d t = u 0 a d d = ( 1 - p ) u n t a 0 
a d d t = u Q a d d t = ( I - P / N 

P a r a l l e l 
S h i f t a d d t = e 2 a d d t = e 2 

1 

a d d , = e ^ 

a d d _ = ( l - b ) e , , t > l 

a d d , = e , 

a d d = ( l - b ) e . , t > l 
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d e p e n d s o n two f a c t o r s : ( a ) t h e q u a l i t y o f t h e f o r e c a s t , a n d ( b ) t h e 

n a t u r e o f t h e o r g a n i z a t i o n . A s s u m i n g t h a t t h e q u a l i t y o f t h e f o r e c a s t 

i s g o o d e n o u g h ( t h i s i s d i s c u s s e d b e l o w ) , t h e f o r e c a s t o f n a t i o n a l 

m e a s u r e s o f e c o n o m i c a c t i v i t y may be o f l i t t l e u s e t o a p a r t i c u l a r f i r m 

u n l e s s i t i s a b l e t o s y s t e m a t i c a l l y r e l a t e i t s own b u s i n e s s t o n a t i o n a l 

e c o n o m i c d e v e l o p m e n t s . O u r p r i m a r y c o n c e r n , o f c o u r s e , i s w i t h t h e 

i m p a c t t h a t c h a n g e s i n e c o n o m i c p o l i c y w i l l h a v e o n i n f l a t i o n , o u t p u t , 

a n d e m p l o y m e n t . T h u s , we t y p i c a l l y p r o d u c e m o r e t h a n o n e f o r e c a s t — o u r 

b a s e f o r e c a s t e m b o d i e s o u r b e s t j u d g m e n t a b o u t t h e l i k e l y p a t h s o f 

m o n e t a r y a n d f i s c a l p o l i c y , b u t we t h e n p r o d u c e f o r e c a s t s w i t h a l t e r n a t i v e 

m o n e t a r y a n d f i s c a l a s s u m p t i o n s so t h a t t h e p o l i c y m a k e r h a s some i d e a 

o f t h e q u a n t i t a t i v e r a n g e oL v a r i o u s p o l i c y d e c i s i o n s . I t i s i n t h a 

c o n t e x t o f p r o d u c i n g a l t e r n a t i v e f o r e c a s t s t h a t u s i n g a f o r m a l m o d e l 

b e c o m e s v e r y i m p o r t a n t t o t h e f o r e c a s t e r . F o r i t i s t h i s f o r m a l s t r u c t u r e 

w h i c h m a k e s t h e p r o d u c t i o n o f a n i n t e r n a l l y c o n s i s t e n t a l t e r n a t i v e 

f o r e c a s t p o s s i b l e i n a m i n i m u m a m o u n t o f t i m e . 

P r o d u c t i o n o f some k i n d s o f a l t e r n a t i v e s i n v o l v e s s i m p l y 

c h a n g i n g t h e f o r e c a s t , p a t h o f a s i n g l e e x o g e n o u s v a r i a b l e . T h i s w o u l d 

b e t h e c a s e f o r a c h a n g e i n t h e m o n e y s u p p l y p a t h o r i n t h e l e v e l o f 

f e d e r a l g o v e r n m e n t p u r c h a s e s , f o r e x a m p l e . O t h e r k i n d s o f a l t e r n a t i v e s 

m i g h t r e q u i r e a l t e r a t i o n s t o t h e s t r u c t u r e o f t h e m o d e l , a n d t h u s w o u l d 

r e q u i r e t h e u s e r o f t h e m o d e l t o u n d e r s t a n d t h e p a r t i c u l a r m a t h e m a t i c a l 

e q u a t i o n s t h a t w e r e b e i n g u s e d t o g e n e r a t e t h e f o r e c a s t . E x a m p l e s o f 

t h i s t y p e o f a l t e r a t i o n t o t h e m o d e l i n c l u d e m o d e l i n g o f p u b l i c e m p l o y m e n t 

p r o g r a m s a n d i n c o m e t a x r e b a t e s — o u r a l t e r a t i o n s t o t h e FMP M o d e l f o r 

t h e s e e x p e r i m e n t s a r e s h o w n i n t h e A p p e n d i x . 
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On t h e i s s u e o f q u a l i t y o f t h e f o r e c a s t , w e , u n f o r t u n a t e l y , 

h a v e l i t t l e t o o f f e r I n t h e way o f q u a n t i t a t i v e l y e v a l u a t i n g t h e p r o c e d u r e 

d e s c r i b e d i n t h i s p a p e r . T h e r e a r e a n u m b e r o f f a c t o r s w h i c h c a n c o n t r i b u t e 

t o p r o d u c i n g a p o o r f o r e c a s t . The mos t o b v i o u s s o u r c e o f e r r o r i s t h e 

a c c u r a c y o f t h e a s s u m p t i o n a b o u t t h e s e t o f e x o g e n o u s a n d p o l i c y v a r i a b l e s . 

T h e p r o j e c t e d p a t h s o f t h e m o n e y s u p p l y a n d t h e f e d e r a l b u d g e t w i l l , 

s i g n i f i c a n t l y a f f e c t t h e f o r e c a s t v a l u e s o f i n f l a t i o n a n d u n e m p l o y m e n t 

i n v i r t u a l l y a l l e c o n o m e t r i c m o d e l s i n u s e t o d a y . A g l a r i n g e x a m p l e o f 

t h e i m p o r t a n c e o f a r e a s o n a b l y c o r r e c t f e d e r a l b u d g e t p r o j e c t i o n o c c u r r e d 

i n 1 9 6 9 w h e n m o s t f o r e c a s t e r s u n d e r p r e d i c t e d t h e s t r e n g t h o f t h e e c o n o m y 

b e c a u s e t h e b u d g e t i m p l i c a t i o n s o f t h e V i e t n a m e s c a l a t i o n w e r e g r o s s l y 

u n d e r e s t i m a t e d by t h e a d m i n i s t r a t i o n . B e c a u s e o f t h i s d e p e n d e n c e o f t h e 

f o r e c a s t o n t h e p o l i c y a s s u m p t i o n s , we r e f e r t o o u r f o r e c a s t , a s a c o n d i t i o n a l 

f o r e c a s t . A c o n d i t i o n a l f o r e c a s t c a r r i e s w i t h i t t h e i m p l i c a t i o n t h a t 

a n y e v a l u a t o r o f o u r f o r e c a s t s h o u l d c o n s i d e r t h e a c c u r a c y o f t h e p o l i c y 

a s s u m p t i o n s b e f o r e r e n d e r i n g a f i n a l v e r d i c t o n t h e o v e r a l l q u a l i t y o f 

t h e f o r e c a s t . 

A m o r e s u b t l e , b u t s c i e n t i f i c a l l y m o r e i m p o r t a n t , f a c t o r 

a f f e c t i n g t h e q u a l i t y o f t h e f o r e c a s t i s t h e q u a l i t y o f t h e e c o n o m e t r i c 

m o d e l t h a t t h e f o r e c a s t e r i s u s i n g . E s t a b l i s h i n g t h e q u a l i t y o r a 

p a r t i c u l a r m o d e l i s a d i f f i c u l t t a s k ; h o w e v e r , t h e e v i d e n c e t h a t d o e s 

e x i s t d o e s n o t s p e a k w e l l f o r e x i s t i n g m o d e l s . A g r e a t d e a l o f w o r k h a s 

b e e n d o n e w h i c h i n d i c a t e s t h a t n a i v e m o d e l s o f a v e r y s i m p l e m a t h e m a t i c a l 

f o r m ( e . g . , t h e p e r c e n t c h a n g e n e x t q u a r t e r w i l l be t h e same as* l a s t 

q u a r t e r ) c a n p r e d i c t b e t t e r t h a n l a r g e e c o n o m e t r i c m o d e l s . We t e n d t o 

d i s c o u n t t h i s s o r t o f e v i d e n c e a g r e a t d e a l o n t h e g r o u n d s t h a t t h e 
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n a i v e m o d e l s t e l l u s n o t h i n g a b o u t t h e p r o c e s s t h a t d e t e r m i n e s t h e v a l u e 

o f a p a r t i c u l a r v a r i a b l e , a n d i t i s t h i s p r o c e s s w h i c h i s i m p o r t a n t t o 

t h e p o l i c y m a k e r , e s p e c i a l l y w h e n t h e r e i s r e a s o n t o be concerned about 

a l t e r n a t i v e p o l i c y c h o i c e s . 

S i m i l a r l y , s m a l l m o d e l s , i . e . , m o d e l s w i t h f e w e q u a t i o n s , a r c 

s u b j e c t t o t h e same c r i t i c i s m ; b u t i n a d d i t i o n , s m a l l m o d e l s a r e c o n d i t i o n a l 

o n a d i f f e r e n t s e t o f i n f o r m a t i o n t h a n a l a r g e m o d e l . T h a t i s , s m a l l 

m o d e l s g e n e r a l l y r e q u i r e a s e t o f e x o g e n o u s v a r i a b l e s w h i c h e n c o m p a s s 

more i n f o r m a t i o n t h a n t h e s e t o f e x o g e n o u s v a r i a b l e s i n a l a r g e e c o n o m e t r i c 

m o d e l . 

T h e c r u c i a l t e s t o f w h e t h e r o r n o t a g i v e n e c o n o m e t r i c m o d e l 

c a p t u r e s t h e way t h e w o r l d r e a l l y w o i k s i s t o t e s t t h e p r e d i c t i o n ; o f 

t h e e n t i r e s y s t e m o f e q u a t i o n s a s a w h o l e a g a i n s t t h e d a t a t h a t i s n o t 

i n c l u d e d i n t h e e s t i m a t i o n s a m p l e . — ^ T h e i d e a b e h i n d t h i s k i n d o f 

s t a t i s t i c a l t e s t i s t h a t t h e r e e x i s t s a c e r t a i n a m o u n t o f r a n d o m n e s s 

t h a t i s i n h e r e n t i n t h e w o r l d , a n d a m o d e l w h i c h p r o p e r l y q u a n t i f i e s 

t h i s r a n d o m n e s s may be a v e r y g o o d r e p r e s e n t a t i o n o f t h e r e a l w o r l d . 

T h e c r u c i a l t e s t , t h e n , i s w h e t h e r o r n o t t h e p r e d i c t i o n e r r o r s a r e 

c o n s i s t e n t w i t h t h e e r r o r s i m p l i e d by t h e r a n d o m n e s s q u a n t i f i e d i n t h e 

e s t i m a t e d m o d e l . U n f o r t u n a t e l y , t h e i m p l i c a t i o n s o f t h e s y s t e m s t e s t s 

a l s o p r o v i d e n e g a t i v e e v i d e n c e a b o u t t h e q u a l i t y o f l a r g e e c o n o m e t r i c 

m o d e l s a s we know t h e m t o d a y . 

— The o n l y s y s t e m t e s t t h a t t h e a u t h o r i s a w a r e o f i s r e p o r t e d 
i n " T e s t s F o r S t r u c t u r a l C h a n g e a n d P r e d i c t i o n I n t e r v a l s f o r t h e R e d u c e d 
F o r m s o f Two S t r u c t u r a l M o d e l s o f t h e U . S . : T h e F R B - M I T a n d M i c h i g a n 
Q u a r t e r l y M o d e l s " by T . M u e n c h , A . R o l n i c k , N . W a l l a c e , a n d W. W e i l e r , 
A n n a l s o f E c o n o m i c a n d S o c i a l M e a s u r e m e n t ( J u l y 1 9 7 4 ) , p p . 4 9 1 - 5 1 9 . 
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I t i s t h i s k i n d o f e v i d e n c e w h i c h l e a d s u s t o t h e c o n c l u s i o n 

t h a t l a r g e e c o n o m e t r i c m o d e l s n e e d t o b e m a n a g e d . We b e l i e v e t h a t 

f o l l o w i n g t h e p r o c e d u r e s d e s c r i b e d i n t h i s p a p e r c a n s i g n i f i c a n t l v 

i m p r o v e t h e f o r e c a s t a c c u r a c y o f t h e m o d e l s , a n d t h e r e b y r e n d e r t h e m 

u s e f u l d e v i c e s n o t o n l y f o r p r e d i c t i o n b u t a l s o f o r e x a m i n i n g t h e i m p l i c a t i o n s 

o f a l t e r n a t i v e p o l i c i e s a n d s t r u c t u r a l c h a n g e s . T h e e v i d e n c e i n s u p p o r t 

o f t h i s a s s e r t i o n i s a s y e t m e a g e r , b u t o u r e x p e r i e n c e h a s c l e a r l y s h o w n 

t h a t a m a n a g e d e c o n o m e t r i c m o d e l c a n p r e d i c t b e t t e r t h a n a n u n m a n a g e d 

o n e . W h e t h e r o r n o t t h i s i s g o o d e n o u g h i s t h e q u e s t i o n t h a t we w i l l 

c o n t i n u e t o e x p l o r e . 

V . Summary 

I n t h i s d o c u m e n t we h a v e d e s c r i b e d t h e p r o c e d u r e s c u r r e n t l y 

b e i n g f o l l o w e d b y t h e R e s e a r c h D e p a r t m e n t o f t h e F e d e r a l R e s e r v e B a n k o f 

M i n n e a p o l i s t o p r o d u c e f o r e c a s t s o f n a t i o n a l e c o n o m i c a c t i v i t y . W h i l e 

we r e c o g n i z e t h e f a c t t h a t a r e a s o n a b l y a c c u r a t e f o r e c a s t o f s i n g l e 

a g g r e g a t e v a r i a b l e , s u c h a s r e a l g r o s s n a t i o n a l p r o d u c t , c a n p r o b a b l y b e 

g e n e r a t e d w i t h a m u c h s i m p l e r s t a t i s t i c a l d e v i c e t h a n a l a r g e e c o n o m e t r i c 

m o d e l , we b e l i e v e t h a t p r o p e r l y m a n a g e d l a r g e m o d e l s a r e e x t r e m e l y 

u s e f u l a s t h e f o u n d a t i o n f o r p r e d i c t i o n . T h e s t a t e o f e c o n o m i c s a s a 

s c i e n c e i s r e a l l y q u i t e p r i m i t i v e , a n d we a r e a l o n g w a y f r o m b e i n g a b l e 

t o w r i t e down a m a t h e m a t i c a l d e s c r i p t i o n o f t h e w o r l d w h i c h w i l l g e n e r a t e 

a u s e f u l f o r e c a s t o f t h e f u t u r e s i m p l y a t t h e p u s h o f a b u t t o n . 

T h e m o d e l s w h i c h e x i s t t o d a y m u s t b e m a n a g e d . A n d i n m a n a g i n g 

a n d u s i n g t h e s e s t a t i s t i c a l d e s c r i p t i o n s o f t h e w o r l d , we w i l l h o p e f u l l y 

d i s c o v e r w a y s o f i m p r o v i n g o u r u n d e r s t a n d i n g o f how t h e e c o n o m i c a g e n t s 

i n o u r e c o n o m y r e a c t t o v a r i o u s k i n d s o f s t i m u l i . 
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F i n a l l y , we n o t e t h a t w h i l e t h e p u r p o s e o t t h i s p a p e r <<as t o 

s y s t e m a t i z e r l i e f o r e c a s t i n g p r o c e d u r e , ) t by no m e a n s r e d u c e s forecating 

i > a mechanical p r o c e s s . We h a v e g i v e n no c r i t e r i a w h i c h l e a d • << •'• 

c l e a r d e c i s i o n when a n a d d s h o u l d be i n t e r p r e t e d a s a r a n d o m d i s t u r b a n c e 

o r as. -• structural c h a n g e . We h a v e g i v e n no e v i d e n c e t h a t l a r g e e c o n o m i c 

m o d e l s s u c h a s t h e FMP M o d e l a r e u s e f u l f o r a n a l y s i s o f a l t e r n a t i v e 

monetary a n d f i s c a l p o l i c i e s . T h e s e a r e among t h e i s s u e s w h i c h economists 

w i l l c o n t i n u e t o d e b a t e ; m e a n w h i l e , t h e r e r e m a i n s a l a r g e e l e m e n t o t a n 

i n p r o d u c i n g a q u a n t i t a t i v e f o r e c a s t o f e c o n o m i c a c t i v i t y . 
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A p p e n d i x 

In ' . i r i s u p p e i M i . . i l l d e s c r i b e , v i a s p e c i f i c e x a m p l e s , ;;">••>. 

•it i I K w J t h a t «v ii.M.î t t It- FMP M o d e l . F o r r e a d e i . » "••••*• •> - i ve 

some o t h e r e c o n o m e t r i c m o d e l , t h e e x a m p l e s may a t l e a s t s u g g e s t a n 

a p p r o a c h l o a d a p t i n g auy p a r t i c u l a r mode] t o ( h e p h e n o m e n a c o r f i r i e r e d 

I. T h e s i m p l e s t t y p e o f c h a n g e I h i I we c a n make t o t h e FMP M o d e l l.s 

c h a n g e t h e p a t h o t .•; s i n g l e e x o g e n o u s v a r i a b l e . F o r f o r e c a s t i n g a n d 

p o l i c y s i m u l a t i o n p u r p o s e s , we r u n t h e FMP M o d e l w i t h t h e monev s u p p l y 

a s a n e x o g e n o u s v a r i a b l e . ( I t s h o u l d be n o t e d , h o w e v e r , t h a t t h e money 

d e m a n d f u n c t i o n i s e s t i m a t e d w i t h t h e s t o c k o f m o n e y a s t h e d e p e n d e d 

v a r i a b l e . ) T h u s t o simulate a n y money s u p p l y p o l i c y , we n e e d o n l y 

s p e c i f y t h e d e s i r e d q u a r t e r l y g r o w t h r a t e s ( a t a n n u a l r a t e s ) , a n d L h e 

m o d e l w i l l a u t o m a t i c a l l y t r a n s l a t e t h i s i n t o a c o n s i s t e n t s e t o f o v t p u ! 

a n d i n t e r e s t r a t e v a r i a b l e s . 

I. In t h e FMP M o d e l , t h e e x p e n d i t u r e s i d e o f t h e f e d e r a l b u d g e t i s 

d i v i d e d i n t o s e v e n d i s t i n c t v a r i a b l e s , a l l o f w h i c h a r e e x o g e n o u s e x c e p l 

o n e , t h e l e v e l o f p a y m e n t s f o r u n e m p l o y m e n t c o m p e n s a t i o n . Tlw- p r o j e c t i o n s 

o f t h e s i x e x o g e n o u s v a r i a b l e s r e p r e s e n t o u r b e s t j u d g m e n t o f t h e l i k e l y 

b u d g e t b a s e d o n t h e o f f i c i a l a d m i n i s t r a t i o n b u d g e t and t h e a c t i o n s o f 

L h e C o n g r e s s , a n d t h e l e v e l o f u n e m p l o y m e n t c o m p e n s a t i o n p a y m e n t s a r e 

d e t e r m i n e d by t h e l e v e l o f u n e m p l o y m e n t w h i c h t h e m o d e l f o r e c a s t s . T h u s 

m o d e l i n g a n y s p e c i f i c a s s u m p t i o n a b o u t t h e l e v e l o f f e d e r a l e x p e n d i t u r e s 

i s s i m p l y a m a t t e r o f s p e c i f y i n g a p a t h o f t h e s i x r e l e v a n t v a r i a b l e s s o 

a s t o a c h i e v e t h e d e s i r e d t a r g e t o f t o t a l e x p e n d i t u r e s . P r o d u c i n g t h e 
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l e . ' . ' i rm l l e v e l ot" t o t a l e x p e n d i t u r e s f r e q u e n t l y i n v o l v e s m o r e t h a n o n e 

t r i a l h.-.-me o r i he f e e d b a c k w h i c h t h e m o d e l g e n e r a t e s o n i.h.- Le-.-e.l ..t 

unemployment compensation payments. 

i - M o d e l i n g a f e d e r a l l y e n a c t e d p u b l i c e m p l o y m e n t p r o g r a m r e q u i r e s a 

i " 1 : • i i',.-! t alt Loiisj h t c a n s t i h i : legislation s p e c i t i i > Lot : h 

• i ' • i . iu'. : I ' as J i i i i i i i ' i c i v) t r-':< s o n s t o be «•«-; - < •• ; ! , i . 

•.I; , i i • t'.ii liH.H1 i i f 'n 11.'i I a t i o n , s u p p o s e t h e p r o g t ua, • • »• h a "5 • u 

o n e e n a c t e d i n D e c e m b e r 1974, c a l l e d t o r a n e x p e n d i t u r e o f S ' j . O t i l l i o n 

t o employ 3 0 0 , 0 0 0 persons T h i s i m p l i e s a n a v e r a g e a n n u a l wage o i 

; . t ' l , ( ! ( ) ! ! . 

T h e f i r s t a d j u s t m e n t i s t o i n c r e a s e t h e g r a n t s c o m p o n e n t o f 

t e d e r - i i .,•>; i i • i .-• ..• 1 • •• . / i ',) b i l l i o n , a s st imLng t h a t t h i s i t ; e n t i r e ) 

n e t a d d i t i o n t o t h e e x p e n d i t u r e level i n t h e b a s e f o r e c a s t . The i n c r e a s e 

i n federal g r a n t s t o s t a t e a n d l o c a l , g o v e r n m e n t s w i LI a u t o m a t i c a l l y 

in-..: -e s t a t e and local e x p e n d i t u r e s b e c a u s e o f t h e c o n s t r u c t i o n . r i n 

modeI e q u a t i o n s In t i n s t a t e a n d l o c a l s e c t o r . H o w e v e r , t h e r e a r e t h r e e 

equations -' w h i c h d e f i n e e x p e n d i t u r e s f o r t h e s t a t e a n d l o c a l s e c t o r - ••••te 

l o r >•• \<---i.l.M >i.v .; o n ••my.', s and s a l a r i e s , a n d two o t h e r s . I n o r d e r t o 

: uant ie 1 ml'i o f < c..' i n - r e n s u i n g r a n t s i n t o p u b l i c sector employement , • I 

; s n e c e s s a r y t o make a n a d d t o t h e w a g e s a n d s a l a r i e s e q u a t i o n t o f e t e * . 

!:iie c h a n g e i n t h i s variable t o b e e x a c t l y $ 3 . ( 1 b i l l i o n and t o o f f s e t 

t h i s a d d i n t h e o i l i e r e q u a t i o n s s o t h a t t h e i r l e v e l s do n o t c h a n g e aca 

t h o u g h g r a n t s h a v e i n c r e a s e d . O n c e t h e new l e v e l o f s t a t e a n d local 

g o v e r n m e n t e x p e n d i t u r e o n w a g e s a n d s a l a r i e s i s e s t a b l i s h e d , t h e e m p l o y m e n t 

t a r g e t i s r e a c h e d by a d j u s t i n g t h e a v e r a g e w a g e o f s t a t e a n d l o c a l 
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g o v e r n m e n t e m p l o y e e s i n t h e FMP M o d e l i t i s a c t u a l l y t h e r e c i p r o c a l o f 

t h e a v e r a g e wage t h a t i s a n e x o g e n o u s v a r i a b l e . 

The a d d s t o t h e s t r u c t u r a l e q u a t i o n s d e s c r i b i n g t h e s t a t e and 

l o c a l s e c t o r must be c a l c u l a t e d f o r e a c h q u a r t e r o f t h e f o r e c a s t b e c a u s e 

( h e e q u a t i o n s r e p r e s e n t t h e h i s t o r i c a l e x p e r i e n c e w h e r e t h e e x p e n d i t u r e s 

o f s t a t e a n d l o c a l g o v e r n m e n t s d o n o t a d a p t i m m e d i a t e l y t o a c h a n g e i n 

f e d e r a l g r a n t s . The e q u a t i o n s a l s o i n d i c a t e t h a t t o t a l s t a t e a n d l o c a l 

e x p e n d i t u r e s w i l l not e x p a n d by t h e f u l l a m o u n t o f t h e c h a n g e i n f e d e r a l 

g r a n t s , a n d t h i s f a c t must: be r e c o g n i z e d i n c a l c u l a t i n g t h e a d d s i f i t 

i s a s s u m e d t h a t t h e l e g i s l a t i o n w i l l t r u l y be e f f e c t i v e , i . e . , i f i t i s 

a s s u m e d t h a t s t a t e a n d l o c a l g o v e r n m e n t s w i l l make t h i s n e t a d d i t i o n i n 

e m p l o y m e n t a n d no t s i m p ] , s u b s t i t u t e f e d e r a l m o n i e s f o r l o c a l m o n i e s t o 

p a y t h e i r w a g e b i l l s . 

4 . A n i n c o m e t a x r e b a t e , s u c h a s t h a t o f t h e s e c o n d q u a r t e r o f 1 9 7 5 , 

i s a n e x a m p l e o f a m o d e l a d j u s t m e n t w h i c h d o e s n ' t r e q u i r e c o m p u t a t i o n o f 

p a t h a d d s s i n c e I t i s s i m p l y a o n e - s h o t c h a n g e i n i n c o m e . ( N o t e t h a t 

c o n s u m p t i o n e x p e n d i t u r e s o v e r t i m e w i l l b e a f f e c t e d by t h i s i n c o m e 

c h a n g e , b u l t h a i i s n o ' a p r o b l e m w h i c h n e c e s s a r i l y r e q u i r e s s t r u c t u r a l 

a d d s . I'hi b e h a v i o r a l e q u a t i o n s f o r c o n s u m p t i o n e x p e n d i t u r e s a r e e s t i m a t e d 

t o a u t o m a t i c a I y d i s t r i b u t e t h e c h a n g e i n i n c o m e o v e r a l o n g p e r i o d o f 

t i m e . ) S i n c e - t h e t a x r e b a t e o f 1 9 7 5 w a s d i s t r i b u t e d v i . a c h e c k s f r o m t h e 

g o v e r n m e n t t o p e r s o n s , we c h o s e t o m o d e l t h e r e b a t e a s a n i n c r e a s e i n 

f e d e r a l t r a n s f e r p a y m e n t s . ( N o t e t h a t t h i s i s c o n t r a r y t o t h e o f f i c i a l 

N a t i o n a l Income A c c o u n t s w h i c h r e c o r d t h e r e b a t e a s a n e g a t i v e r e c e i p t 

o f p e r s o n a l i n c o m e t a x e s . ) T h u s , o u r f i r s t a d j u s t m e n t was t o i n c r e a s e 



32 

federal t r a n s f e r p a y m e n t s i n t h e s e c o n d q u a r t e r o f 1 9 7 5 by $ 3 2 . 8 b i l l i o n 

(t'd.2 b i l l i o n a c t u a l r e b a t e a t a n a n n u a l r a t e ) . B e c a u s e o f t h e p a r t i c ' 

s t r u c t u r e o f t h e FMP M o d e l , t h i s ad inst-ment" fni-roaen.! „,^,-„„..-i -• 

$ 3 2 . 8 b i l l i o n ; b u t d i s p o s a b l e i n c o m e was i n c r e a s e d by o n l y a b o u t 8 5 p e r c 

o f t h i s a m o u n t . We t h e r e f o r e made a n a d d t o t h e e q u a t i o n w h i c h compu te . : 

p e r s o n a l t a x l i a b i l i t y f r o m p e r s o n a l i n c o m e i n o r d e r t o f o r c e s l l o f c h e 

r e b a t e i n t o d i s p o s a b l e i n c o m e . 

T h e i n c r e a s e i n p e r s o n a l i n c o m e c a u s e d r e c e i p t s i n t h r e e o t h e i 

t a x e q u a t i o n s t o r i s e — O A S I t a x e s , u n e m p l o y m e n t i n s u r a n c e t a x e s , a n d 

s t a t e a n d l o c a l t a x e s . S i n c e we a s s u m e d t h a t t h e e n t i r e r e b a t e was 

n o n t a x a b l e , we made o f f s e t t i n g a d d s t o t h e s e t h r e e e q u a t i o n s . 


