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EDWARD CHRISTIAN PRESCOTT!

(1940 - 2022)

Nacio en Glens Falls, Nueva York, Estados Unidos. “Mi padre sofiaba con ser escritor,
pero terminé siendo ingeniero industrial... Su empresa fue finalmente comprada por una
multinacional... Discutiendo con ¢él aprendi un monton acerca de como funciona el mundo de
los negocios... Cuando tenia 12 afios trabajé como caddie, mientras estudié en el college,
durante los veranos trabajé en una fabrica de papel... En el college todos memorizaban, en vez
de pensar. Mucha ideologia, siempre predecia lo que iban a decir. Esto curd mis inclinaciones
socialistas... Cuando era estudiante no graduado, me especialicé en fisica y matematicas; pero
dejé de estudiar fisica porque no me interesaba pasar el dia en el laboratorio, preferia crear
cosas” (Prescott, 2004).

Estudio en la universidad Carnegie Mellon, donde se doctoré en 1967. “De Michael C.
Lovell aprendi como ayudar a los estudiantes, cuando se tienen que transformar en
investigadores. La clave estd en que adquieran confianza en su propio juicio, y en aprender a
escuchar, e incluso buscar, criticas a sus monografias... Herbert Alexander Simon te forzaba a
pensar y a plantear las cuestiones de manera clara... Lucas y Prescott (1971) me transformé en
un economista. Antes era mas estadistico que economista... [Robert Emerson] Lucas es un
maestro en el plano metodolégico, asi como en el de la definicion de los problemas... A
diferencia de él, yo no asusto a los estudiantes... Nos hicimos amigos para toda la vida...
También me beneficié interactuando con Larry Klein y Ned Phelps” (Prescott, 2004 y 2005).

Ensefid en la universidad de Pensilvania, entre 1966 y 1971; en la de Carnegie Mellon,
entre 1971y 1980; y en la de Minnesota, entre 1980 y 1998. Luego de lo cual fue profesor en la
universidad estatal de Arizona e investigador en el Federal Reserve Bank of Minneapolis.
Durante el afio académico 1974-1975 fue profesor visitante en la Escuela de Economia de
Negocios de Noruega. “Los afios que pasé en Penn fueron buenos, a pesar de mis temores de no
triunfar como profesor... Aunque dirigi las tesis de Costas Azariadis y Finn Kydland, fueron
mas mis colegas que mis estudiantes... En Minnesota me converti en un experto en la porcion
aplicada de la teoria de los juegos... Debido a un problema, pensé en moverme a Chicago (me
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considero mas hombre de Chicago que de Minnesota), pero no lo hice porque mi hijo Edward
Simpson estaba estudiando alli... Acepté la invitacion a ensefiar en Chicago en 1998, pero
lamentablemente no la pude mantener por un problema de salud familiar, asi que regresé a
Minnesota... Por decision de mi mujer, luego de mi retiro me mudé a la universidad de
Arizona, sita en Temple” (Prescott, 2004). “El problema que existe para ensefarles
macroeconomia a los estudiantes no graduados, es que no existe un buen texto; necesitamos un
Paul Anthony Samuelson” (Prescott, 2005).

“En la década de 1970 dejo de ensenar macroeconomia, porque no le veia sentido a
ensefiar una materia que él no comprendia. Entonces comenz6 a ensefiar organizacion
industrial... Su popularidad como profesor refleja su filosofia, segin la cual los estudiantes
[graduados] deben ser tratados como colegas, de manera que el profesor tiene tanto para
aprender del estudiante, como éste de aquel” (Parente, 2008). “Los estudiantes no graduados,
con mente aguda que no esta programada para pensar de manera mecanicista, son muy valiosos
en cualquier proceso de investigacion” (Prescott, en S 'y M, 2004).

“Integra un pequefio grupo de economistas que en la década de 1970 revolucioné la
teoria macroeconomica, desafiando el consenso keynesiano que habia dominado la disciplina
durante el medio siglo anterior. La revolucion planteada por las expectativas racionales fue
vista inicialmente como la base de la nueva economia clasica, para convertirse con el tiempo en
un enfoque alternativo en macroeconomia, basado en el uso de modelos dinamicos de
equilibrio general” (Parente, 2008).

“Para asesorar en Washington, hay que ser buen actor, ademéas de buen economista”
(Prescott, 2005).

En 2004 compartio el premio Nobel en economia con Finn Erling Kydland, segun el
comité Nobel “por sus contribuciones a la macroeconomia dinamica: la inconsistencia temporal
de la politica economica y las fuerzas subyacentes en los ciclos econdmicos”. “El
descubrimiento es una actividad grupal, por lo cual resulta imposible asignar el crédito de un
hallazgo en cualquier buena investigacion, a alguno de los integrantes del equipo” (Prescott, en
Sy M, 2004).

¢Por qué los economistas nos acordamos de Prescott? Porque junto con Kydland
“transformaron la macroeconomia con 2 contribuciones, publicadas en 1977 y 1982: la idea de
inconsistencia temporal implicita en la optimizacion de la politica econdémica, y la
reformulacion del analisis del ciclo econdémico. La primera surgié de un solo articulo, la
segunda resultdo de mas de 2 décadas de investigacion” (Tabellini, 2005). “Mi contribucién mas
importante es, probablemente, Kydland y Prescott (1982), donde mostramos que un modelo de
crecimiento de equilibrio estocastico, reproduce sorprendentemente bien las fluctuaciones del
ciclo econémico. Dada la naturaleza y magnitud de los shocks que produce el cambio
tecnoldgico, y los deseos y la habilidad de la gente para sustituir en el tiempo esfuerzo laboral,
sorprenderia si las economias industrializadas de mercado no generaran ciclos econdmicos”
(Prescott, en Blaug, 1999). “El concepto de equilibrio tiene que ser dinamico, porque la



dinamica es la clave de la macroeconomia moderna” (Prescott, 2006). “Milton Friedman nunca
acepto el paradigma del equilibrio dindmico, o la extensidn de la teoria econdmica a contextos
estocasticos dinamicos” (Prescott, 2005).

Inconsistencia temporal. “Kydland y Prescott (1977) mostraron que la politica
econdmica secuencial genera problemas de credibilidad. En términos matematicos, la politica
econdmica éptima no se puede analizar segun la teoria del control sino segun la teoria de los
juegos” (Nobelprize, 2004). “En mayo (¢;de 1975?) en Boston, Ed y yo presentamos una
monografia titulada “Sobre la inaplicabilidad del control 6ptimo en politica econdémica’. La
audiencia estall, todo el mundo buscaba el error. Yo estaba seguro de que no habia ningln
error, porque en base a mi experiencia con juegos dindamicos donde un jugador ocupa un lugar
dominante, la inconsistencia temporal tenia que ser una cuestion” (Kydland, 2004).

“Kydland y Prescott (1974) pasaron la discusion, de las acciones a las reglas de politica,
mostrando que no existen reglas que generen las mejores politicas... Uno de los supuestos del
enfoque de politica econdmica basado en los sistemas de ecuaciones, es que dichas ecuaciones
no son modificadas por las politicas. Lo cual es inconsistente con la teoria econdémica
dinamica... Luego de la transformacion, 10s modelos se plantearon en términos dindmicos y
totalmente articulados” (Prescott, 2006).

“La idea de inconsistencia temporal fue planteada por Maurice Felix Charles Allais, en
1947, y por Robert Henry Strotz en 1955, pero no la relacionaron con las politicas econdmicas
0 con la credibilidad... Leonardo José Auernheimer, en 1974, también rozo la cuestion, sin
plantearla en términos de inconsistencia temporal. Guillermo Antonio Roberto Calvo, en 1978,
la aplico al analisis del impuesto inflacionario” (Tabellini, 2005).

Imposible saber si nuestro compatriota Guillermo Antonio Roberto Calvo merecia haber
compartido con Kydland y Prescott el premio Nobel. Lo que es cierto es que Calvo (1979)
ilustro la idea con un ejemplo insuperable. En sus palabras: “el padre de un alumno que quiere
fumar, esta muy interesado en que su hijo estudie. El padre, l6gicamente, no desea que su hijo
fume pero, con la preocupacion que tiene de que apruebe el examen, le promete que si lo
aprueba le permitira fumar, desafio que el hijo acepta. En el sentido ex-ante la decision es
Optima, porque a los ojos del padre el beneficio para el hijo de aprobar el examen supera el
costo de fumar, mientras que a los ojos del hijo el beneficio de fumar supera el costo de aprobar
el examen. Pues bien, el hijo estudia como un loco algo que no le interesa y aprueba el examen,
luego de lo cual el padre encuentra éptimo no cumplir su promesa, dado que ya consiguio su
objetivo (que el hijo aprobara), y ahora piensa en los pulmones del pibe. Lo que era 6ptimo ex-
ante deja de serlo ex-post. Hay inconsistencia temporal” 2.

2 El ejemplo ilumina la cuestion de la credibilidad en el cumplimiento de las promesas y las amenazas, cuestion
siempre muy importante al analizar una politica econdmica. Hay gente que vive en zonas inundables, a pesar de
los carteles que avisan que se trata de zonas inundables, y que en caso de catéstrofe nadie los va a venir a socorrer.
Porque sabe que, a pesar de lo que dice el cartel, los van a venir a socorrer. Por eso a mis alumnas les ensefio que,
cuando sean madres recientes, nunca amenacen al hijo que no come, con matarlo si no come; porque el pibe —
aungue muerto de miedo- no comerd, y al advertir que la amenaza no se cumple, la credibilidad de la palabra de la
madre sufrird un golpe... mortal.
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“Si la referida relacion entre padre e hijo se planteara una sola vez en la vida, la revision
ex-post de la decisién ex-ante perteneceria exclusivamente al plano de la ética y no al del
analisis econdémico. Pero cuando el padre trata de repetir sistematicamente el esquema, la
cuestién de la formacién de expectativas resulta crucial. Un hijo que tenga expectativas
estacionarias producira sistematicamente “buenos’ resultados desde el punto de vista del padre,
sin costos, por cuanto seguira aprobando exdmenes sin poder fumar nunca; mientras que un
hijo con expectativas racionales, al prever el verdadero comportamiento paterno, es decir, la
falta de cumplimiento de las promesas, le restara a la inconsistencia temporal todo el sentido
Optimo que tenia en un marco de expectativas estacionarias (¢para qué voy a seguir estudiando,
piensa el hijo, si en definitiva no podré fumar?)” (Calvo, 1979).

“Déandose expectativas racionales, por consiguiente, el denominado “pragmatismo”, es
decir, la maximizacion del bienestar en cada periodo, no resulta en general la mejor de las
opciones posibles para los gobernantes, porque las futuras autoridades -0 las actuales, en un
pronunciamiento futuro- no tienen como compensar el hecho de que las expectativas actuales
sobre las politicas futuras ya afectan las decisiones presentes. Con expectativas racionales, por
consiguiente, las reglas resultan mejor que la discrecionalidad” (Calvo, 1979).

Ciclo econdmico de origen real. “Kydland y Prescott (1982) transformé la investigacion
académica referida a los ciclos econdmicos... Debido a los mecanismos de propagacion, todos
los agregados macroecondmicos estan muy autocorrelacionados, la volatilidad de la inversion
es mayor que la del PBI, que a su vez es mayor que la del consumo... En la calibracion,
eligieron los valores de los parametros en base los datos microeconomicos y a los
macroecondémicos de largo plazo” (Nobelprize, 2004). “La idea de los shocks de origen real es
vieja. Knut Wicksell y Arthur Cecil Pigou adherian a ella. Paul Anthony Samuelson me envio
una corta y amable nota sugiriéndome que leyera a Wicksell” (Prescott, en Mehta, 2004).

“Kydland y Prescott (1982) introdujeron 3 ideas revolucionarias. La primera es que el
ciclo econdémico puede estudiarse utilizando modelos dinamicos de equilibrio general; la
segunda, que las teorias del ciclo y del crecimiento econdémico se pueden unificar, a partir del
hecho de que los modelos de los ciclos deben ser consistentes con las regularidades observadas
en el largo plazo; y la tercera, que via calibracion podemos avanzar en el analisis cuantitativo.
El trabajo generd los ciclos economicos de origen real, por oposicion a los generados en
consideraciones monetarias... Revoluciones metodolégicas como las planteadas por Kydland y
Prescott (1982) no son frecuentes. Proponen nuevos metodos, formulan nuevas preguntas y
abren la puerta para generar nuevas investigaciones. Tuve la suerte de ser uno de los muchos
jovenes que tuvieron la chance de participar en este programa de investigacion” (Rebelo,
2005).

“Una clave en la investigacion sobre ciclos econémicos, que hicimos con Prescott, era
que podiamos comenzar con un elemental modelo de crecimiento, y aproximarlo para poder
computarlo... Nos sorprendié que el dinero afectaba muy poco los resultados, no asi los shocks
tecnologicos” (Kydland, 2004). “Cuando alguien me pregunto: si los shocks tecnologicos
constituyeran el anico impulso del ciclo econdmico de Estados Unidos, posterior a la Segunda
Guerra Mundial; ¢qué porcion del ciclo observado existiria? "Mas de 50%°, respondi”



(Kydland, 2004). Luego corrigio: “alrededor de 70%” (Kydland, 2006). “Los determinantes de
la productividad total de los factores es la cuestion en economia” (Prescott, 2005).

“La tesis del ensayo publicado en 1982 es que la construccion a lo largo de varios
periodos es crucial para explicar las fluctuaciones agregadas... Nuestro enfoque integra el
crecimiento a largo plazo con el ciclo econémico... Un aspecto crucial de las preferencias de la
poblacién es la existencia de una funcién de utilidad no separable en el tiempo, que admite
fuerte sustitucion intertemporal del ocio... El tiempo requerido para completar los proyectos de
inversion no es corto, con relacion al ciclo econéomico... No hemos encontrado evidencia de
que los bienes de capital se producen mas rapidamente, cuando sube la tasa de inversion... El
modelo, que ajusta notablemente bien a los datos de Estados Unidos, tiene como elemento
crucial el tiempo requerido para fabricar los bienes” (Kydland y Prescott, 1982).

“Las recesiones y las fluctuaciones econdmicas resultan de la yuxtaposicién de causas
aleatorias. No tenemos una teoria sobre las causas de los cambios de la productividad a lo largo
de la economia. Podemos medirlos, y utilizar la teoria dindmica para predecir las consecuencias
de dichos cambios aleatorios... Los cambios tecnolégicos son so6lo un factor, los cambios en
los sistemas legales y regulatorios son los principales factores... Si tiramos repetidamente una
moneda al aire, le asignamos el valor de 1 a la cara y de -1 a la ceca, y sumamos el resultado de
los 15 ultimos tiros, la resultante serie generara fluctuaciones ciclicas, es decir, fluctuaciones
que se parecerian mucho a los ciclos. Esta es la famosa observacion que Eugene Slutsky realizo
en 1927 (Prescott, en Rolnick, 1996).

“La mayoria de los modelos del ciclo requieren altas elasticidades de la oferta de mano
de obra, para generar fluctuaciones en los agregados como las que se verifican en la practica...
Pero los estudios microeconémicos muestran que tal elasticidad es baja... Ocurre que estos
ultimos estan basados en una descripcion rudimentaria del mercado laboral” (Rebelo, 2005). “A
lo largo del ciclo gran parte de la variacion en el nimero agregado de horas trabajadas se debe a
la cantidad de personas ocupadas, no a la cantidad de horas trabajadas por cada asalariado
[importante para deducir la congruencia entre la alta sustitucion en el tiempo de los servicios
laborales, y la elasticidad de la oferta agregada de mano de obra]” (Prescott, 2006).

“Quienes critican Kydland y Prescott (1982) dejaron de ser economistas. En
macroeconomia no usamos mas la oferta y la demanda, son conceptos de equilibrio parcial...
Utilizo mucho los modelos de crecimiento donde la gente decide como dividir sus gastos entre
consumo e inversion” (Prescott, en Mehta, 2004). “Shocks reales no quiere decir
exclusivamente originados en cambios tecnoldgicos, también pueden deberse a shocks
impositivos, de términos del intercambio, del mercado laboral, etc... La metodologia que
desarrollamos también sirve para analizar los ciclos originados en consideraciones monetarias”
(Prescott, 2006).

“Hay 2 factores que explican el renovado interés por los ciclos econdmicos. Uno, que
Lucas definio el problema de manera soberbia; el otro, que el analisis econdmico fue mejorado,
para que se pudiera ocupar de contextos econdmicos estocdsticamente dindmicos... Las
fluctuaciones ciclicas son precisamente lo que predice la teoria econémica dinamica. La teoria



neoclésica del crecimiento no fue desarrollada para entender los ciclos sino, precisamente, el
crecimiento” (Prescott, 1999).

El filtro inventado por Hodrick y Prescott (1981) es muy utilizado para determinar los
ciclos y las tendencias, en las series economicas temporales.
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