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INTRODUCCION

A pesar de que el gasto en consumo privado representa tres cuartas
partes de nuestro producto interno bruto, muy poco se ha estudiado
este componente de la demanda agregada en nuestro pafis.

Esto ha conducido parcialmente, a que se acepten como ciertas
algunas ideas intuitivas pero no probadas, tal es el caso de la
nocidon que dice que a mayores niveles de ingreso se ahorra una
mayor proporcion del ingreso, mientras que a niveles menores se
ahorra una menor proporcidon; aunque baste mencionar que entre Es-
tados Unidos y México no existe una diferencia significativa en
la proporcidén del ingreso consumida a pesar de tener Estados Uni-
dos un producto por persona aproximadamente siete veces mayor al
mexicano; el problema tiene que ver con l1a politica econdmica

a sequir, ilustremos un poco.
Partamos de la igualdad del ingreso, la cual es:
(1-1) Y=C+I+G6+X-M

en donde las letras representan las variables usuales, dividiendo
(1-1) entre (Y) tenemos:
I

- £, 1
(1-2) 1= §g+g+

<

X M
Yo °F

En ausencia de un comportamiento predecible para Tas razones
(I/Y). (X/Y) y (M/Y), una hipdtesis que prediga una disminucidn
en la razdén (C/Y) al aumentar el ingreso necesitaria un aumento
de (G/Y) para mantener el "pleno empleo".



Alguien puede pensar que las antiguas ideas keynesianas estan
"fuera de moda"; el hecho es que las autoridades gubernamentales
han actuado en concordancia con la anterior hipdétesis, mencio-
nemos algunos datos:

1. E1 valor agregado del gobierno aumentd en un 65 % su pro-
porcion (de 6.3 a 10.4 %) en el valor agregado de 1a eco-
nomia de 1960 a 1978.

2. E1 gasto del sector piblico aumentd en un 77 % su propor-
cion (de 26 a 46 %) respecto al produto interno bruto de
la economia de principios a fines de la década pasada.

3. La Inversion del Sector Publico representd el 40 % de la
Privada en 1960, para 1978 representaba casi el 90 %.

4. En 1965 las Importaciones del Sector Piblico eran el 20 %
de las Privadas, en 1978 representaban mas del 60 %.

Por accidente 0 no, el gasto del sector piblico ha representado
una parte cada vez mayor de la economia. Inducido quiza por la
hipotesis keynesiana de disminucidén en la razon (C/Y) al aumen-
tar el ingreso.

La evidencia presentada en este trabajo muestra como la razodn
(C/Y) ha permanecido relativamente estable en los Gltimos 20 afos,
lapso en el que el producto de 1a economia se ha multiplicado

3.2 veces.

Esto ha significado una presidon inflacionaria para la economia
y un freno a la acumulacion de capital privado.



Todo lo anterior trata de destacar la importancia que el gasto
en consumo tiene dentro de la economia. La inten~id6n de este
trabajo es hacer un resumen de todo 1o que se ha hecho sobre
1a funcidén consumo, aplicdndolo al caso mexicano. Como todo
resumen que trata de hablar de mucho, finalmente habla de muy
poco, este escrito no iba a ser la excepcidn dentro de los com-
pendios, como la gran mayoria de ellos, este también es malo.



NOTAS METODOLOGICAS

Antes de comenzar con el material propio de este trabajo es im-
portante hacer algunas observaciones acerca de la metodologia em-
pleada, sobre todo relacionada al trato de la informacidn y sus
limitaciones, ademds de 10s problemas y sesgos estadisticos de
algunas de las estimaciones realizadas a 1o largo del trabajo.

Por principio de cuentas, el concepto relevante de consumo debe

ser el de la suma de los gastos en bienes no durables y el valor
de los servicios prestados por los bienes durables, no su gasto;
1a razon de incluir el servicio y no el gasto en bienes durables
estriba en que esta clase de bienes tiene una vida atil mayor al
periodo de contabilizacidén de los gastos (generalmente un ano),

as1 cuando una unidad consumidora compra un bien durable, esta

pensando en consumirlo durante un numero determinado de anos, de
ahi que sea una sobrestimacion (para esa unidad) contabilizar el
total del gasto.

Para México no existe tal refinamiento en las cuentas nacionales,

pues no se contabiliza el gasto en bienes durables, ya que el con-
sumo 1o .obtienen como residuo una vez gque estiman las demas cuen-

taslleso ocasiona ademdas que tengamos serios errores de estimacidn
en ese gasto en consumo. Dada esa restriccion, el presente traba-
jo sera sobre el gasto en consumo, no sobre el consumo; asi cuando
se esté hablando en los resultados empiricos para México y se nom-
bre consumo, debe de entenderse gasto en consumo. En la medida en
1a que el gasto en bienes durables sea aproximadamente iqual al va-
lor de los servicios de todos los bienes durables de la economia,

el gasto en consumo sera una buena aproximacidn al consumo; sin

1) Ver el cuaderno de estadisticas: Producto Interno Bruto y Gas-
to (1960-77). pag. d que publica el Banco de México. S. A.
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embargo. la idea intuitivamente cierta de contar con mayores exis-
tencias de bienes durables en l1a economia, sugiere que el gasto en
consumo representa una sobrestimacion del nivel de consumo.

Una observacidon similar procede con relacidn al concepto de in-
greso medido utilizado, que en este caso es el ingreso disponible,
de nuevo en nuestras cuentas nacionales no aparece ese rubro, por
1o que se tuvo que hacer una estimacién, mediante la siguiente
transformacion:

Ingreso Nacional Disponible (IND)
Impuestos Indirectos - Subsidios (IMI)

(2-1) ~ Impuestos Directos (Sobre 1a Renta) (IMD)

Ingreso Disponible (Y)
Y = (IND) - (IMI) - (IMD)

La fuente de los datos es el Banco de México, 1a escasez de infor-
macion orilld a que el periodo de estudio haya sido de 1960 a 1978,
ya que no existe informaciéon mas antigua congruente con ésta. Los
nombres de las cuentas son en ocasiones extranos, por ejemplo el
rubro del Ingreso Nacional Disponible (IND) en la ecuacidn (2-1),
corresponde al concepto de Producto Nacional Neto manejado en la
literatura tradicional. Respecto a la estimacidn del ingreso dis-
ponible de acuerdo a (2-1) cabe aclarar que no es exacta, ya que

se debid de restar las contribuciones al Seguro Social, las ganan-
cias no distribuidas y 10s impuestos sobre utilidades; y sumar los
gastos de transferencia, los pagos de interés y los dividendos.

No se hizo ese refinamiento debido a la falta de informacidn, sin
embargo no podemos saber si esta estimacidn subestima o sobresti-
ma al concepto mas puro de ingreso disponible; ya que faltan montos



por sumar y restar, asi que cuando se hable de ingreso disponible
se estara refiriendo al obtenido por ia ecuacidon (2-1).

No existen estudios propiamente dichos de corte transversal sobre
la funcion consumo en México, existen los datos correspondientes
de algunos estudios sobre la distribucidn del ingreso, sin embargo
nadie se ha dado a la tarea de estimar una funcidn consumo en base
a esos datos. Dada esa limitacidon y la ausencia de datos trimes-
trales agregados sobre el gasto en consumo que muestren fluctua-
ciones de corto plazo, poco podremos agregar a la controversia de-
satada como consecuencia de la disparidad de propensiones media y
marginal en el corto plazo y su igualdad en el largo plazo. Lo
que aqui revisaremos sera esencialmente la funcidn consumo de lar-
go plazo.

A excepcion de la decima parte en donde se tienen razones tedricas
para hacerlo asi. en el resto del escrito todas las variables son
reales y no nominales, se usd el deflactor del consumo en lugar de
cualquier otro indice de precios para transformar las variables
nominales en reales, 1a razéon de hacerlo asi estriba en que al
usar el deflactor del consumo. las variables reflejan un cierto
poder de compra en términos de bienes y servicios que es 10 rele-
vante, asi por ejemplo, cuando una unidad familiar tiene que deci-
dir entre ahorrar o consumir, la decision depende de qué tantos
bienes y servicios pueda comprar. o se usaron datos por persona,
ya que mientras no existan fuertes flujos de inmigrantes con di-
ferentes propensiones marginales al consumo, este serd un proble-
ma menor. aparte de que la poblacién crecid en forma estable en
todo el periodo de estudio, por 10 que incluirla no iba a explicar
gran cosa.



Hacia el final del trabajo se tiene que usar una clasificaci6n
del ingreso entre factores. fundamentalmente el derivado del tra-
bajo y el del capitsl; se utilizd como ingreso del trabajo (YL)
la cuenta 1lamada "Remuneracidn de los Empleados"” y como ingreso
del capital (YK) la cuenta denominada "Excedente dc Explotacion",
dichos rubros no corresponden exactamente al concepto deseado,
debido a que el "Excedente de Explotacidon" incluye tanto los in-
gresos del capital como los de la tierra y algunos ingresos del
propio trabajo. esto se debe a que existen ingresos mixtos que se
imputan en este rubro, ademas de los ingresos del trabajo obte-
nidos fuera de una némina. Debe serse muy cauto en la interpre-
taciéon de estos resultados, sobre todo cuando se atribuye a Tlos
"trabajadores" l1a generacion de YL y a los "capitalistas" el YK;
dada la concentracidon del ingreso es probable que Ta utilizacion
aqui empleada no difiera significativamente del uso de los con-
ceptos deseados, de cualquier modo. debe de tenerse precaucidn en
la interpretacidn de los resultados, cuando se mencione en la parte
empirica "trabajdor", debe entenderse "empleado", y cuando se diga
“"capitalista" debe entenderse alguien que trabaja pero no recibe
sueldo por ndmina.

Referente al método de estimacidon, se usd el método de minimos cua-
drados bietapicos cuando se ponia al ingreso disponihle real como
variable independiente, siendo usadas como variables instrumenta-
les 1a inversion fija bruta, el gasto en consumo del gobhierno y el
gasto en consumo privado rezagado.

Dentro de los problemas de estimacion esta Ya presencia del ses-
go de los rezagos distribuidos cuando ponemos como variable inde-
pendiente a la variable dependiente rezagada ya que la esperanza
matemdtica del producto entre ésta y el error sera distinta de
cero; es por eso que en la parte VI y en la parte I1X cuando se



utilizan rezagos, no se menciona ni el valor "t" critico, ni el
estadistico Durbin-Watson {(D.W.). En ese sentido las estimacio-
nes minimocuadrdaticas ni seran insesgadas, ni seran maximoverosi-
miles, seran simplemente 1os planos que minimizan la sumatoria del
cuadrado de los errores.

Finalmente, una transformacion comin que se hara en el trabajo
sera dividir la ecuacion entre alguna de las variables indepen-
dientes, el propdsito fundamental de esta transformacidn serd evi-
tar 1a multicolinearidad, el método no es dGnico pero si sencillo.
Ademas esta transformacidn trae consigo una redefinicidon de los
supuestos de la regresidn. ya que si la variable independiente a
dividir esta sujeta a un error aleatorio normal. el cociente de
dos vairahles normales no guarda una distribucidon normal y sin em-
bargo asi se tiene que suponer al correr la regresion con los co-
cientes.



III.

BREVE HISTORIA DE LA FUNCION CONSUMO

Trataremos de describir en esta parte la cronologia de hechos,
hipotesis y teorias sobre la funcidn consumo; como es evidente,
las ideas referentes al consumo son tan antiguas -0 mas- como

la misma Teoria Econﬁmicaz), sin embhargo se atribuye generalmente
a Keynes (1936) el primer ordenamiento 16gico sobre el consumo

en un marco de equilibrio general.

De acuerdo a Keynes el consumo era una funcidn del ingreso y
guardaba las siguientes propiedades:

1} Las variaciones en el consumo eran menos que proporcionales
a las del ingreso y siempre en relacidén constante; esto es,
la propensién marginal al consumo (PmgC) era una fraccidn
positiva constante menor que la unidad.

2) La proporcidon consumida del ingreso disminuia a medida que
el ingreso aumentaba; esto es, la propensidon media al consu-
mo (PmeC) guardaba una relacion inversa con el ingreso.

Posteriores estudios empiricos de corte transversal y algunos de
series de tiempo corroboraron las hipotesis de Keynes. Fue hasta
1942 cuando Kuznets en un estudio descubrid que la proporcidn
del consumo en el producto nacional bruto de Estados Unidos no
tuvo una variacidén estadisticamente significativa de 1869 a 1929,

mientras que el producto se cuadruplicd.

Los hallazgos de Kuznets estaban en franca contradiccion con las
hipdétesis de Keynes. Afos mds tarde, Dorothy Brady y Rose Friedman

2) Tal vez el primero en analizar la naturaleza dcl consumo haya si-
do Aristoteles, en su libro La Politica.

9
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(1947) sugirieron que las decisiones de consumo dependian de la
posicion que en la distribucidén del ingreso tuviera cada unidad,
evidenciaron su hipdotesis en estudios de corte transversal. La
misma hipotesis fue sugerida dos afios después dentro de una es-
tructura tedrica por James Duesenberry (1949), la cual afirmaba
que el consumo:

1) Es interdependiente en lugar de independiente entre los indi-
viduos.

2) Sus patrones son irreversibles a través del tiempo.

Intentaba explicar el consumo agregado, expresando el cociente
entre el consumo y el ingreso como funcidn del cociente entre el
ingreso de ese momento y el ingreso pasado mas alto, obteniendo
resultados satisfactorios. En forma independiente, Franco Modi-
gliani (1949) hizo la misma proposicion que Dusenberry, obteniendo
muy buenos resultados.

James Tobin (1951) trat6 de encontrar si era mds relevante el in-
greso relativo o el absoluto para describir el comportamiento del
consumo, concluyendo que aunque ambas hipdtesis no eran del todo
satisfactorias, la evidencia favorecia 1a hip6tesis del ingreso
absoluto sobre 1a del ingreso relativo y sugiré que probablemente
fueran los cambios en la riqueza 1os que explicaran la relativa
estabilidad a través del tiempo de la fraccion del ingreso que se
consume. Lawrence Klein (1951), apoyado en la anterior sugestion,
investigd el papel de distintos tipos de riqueza, especialmente
activos liquidos. en estudios de corte transversal.

Un afio mas tarde, T. Brown {1952) sugirid que el comportamiento y
habhitos de consumir varian en forma continua en lugar de hacerlo
en forma discreta e irreversible como 10 habia sugerido con ante-

rioridad Duesenberry. Para representar funcionalmente su hipdtesis



de la influencia de los patrones de comportamiento pasado adicio-
nd al ingreso disponible el consumo rezagado como parte del argu-
mento de 1a funcidn consumo.

E1 anterior trabajo no recibidé la importancia dehida en ese mo-
mento; cinco afios mas tarde. Milton Friedman (1957) propuso toda
una estructura tebrica que afirmaba que el consumo no depende del
ingreso medido, sino del ingreso esperado, as? surgié la teoria
del ingreso permanente, cuya formulacidn para explicar datos
agregados puede resumirse a un caso de la forma propuesta por
Brown anteriormente.

Aunque distintos tipos de riqueza habian sido propuestos como
argumentos en la funcidon consumo, fue hasta comienzos de 1a déca-
da de Tos 60 en la que se analiza con mayor detenimiento el papel
de 1a riqueza en los patrones de consumo; primero con el trabajo
de A. Spiro( 1962), después con el de A. Ando y F. Modigliani
(1963) y su teoria del ciclo de vida, y finalmente con el arti-
culo de R. Ball y P. Drake (1964).

Hasta Ta fecha las técnicas de investigacidon se han refinado y
muchos estudios han sido realizados, sin embargo ninguna nueva
teoria importante ha surgido.

11



IV.

LA FUNCION CONSUMO KEYNESIANA

Como se recordard de la seccib6n pasada, el desarrollo de la

teoria sobre el consumo nace debido a la contradiccidn existente
entre la evidencia empirica y las hipdtesis keynesianas3)_ E1 ca-
so estudiado fue el norteamericano; para el caso mexicano no sa-

bemos si existe esa contradiccion.

Para saberlo se realizdé una regresidn entre la (PmeC) y el ingre-
so disponible (Y), encontrdndose una relacidn negativa (como lo
sugirid Keynes) pero no estadisticamente significativa; los re-

sultados son los siguientesa):

(4-1) (C/Y)t = 0.87672 - 0.000000058 Yt R = 6.12 %*
(65.52) (-1.05)* F = 1.11*
D.W. = 1.61

Lo anterior sugiere que la fraccidon C/Y no mostrd variaciones
significativas en una muestra de 18 anos en la que el ingreso
disponible se multiplicd 2.7 veces. La estimacién de la funcidn

3) En l1a parte VIII veremos que existen razones mas fuertes para
suponer al ingreso absoluto como una mala especificacion den-
tro de la funcidn consumo.

4) En 1o sucesivo 1os valores entre paréntesis debajo de los pa-
rametros seran los valores "t" criticos. Los asteriscos sig-
nificaran que no pasa la prueba del 5 %. En el D. W. 1la zona
de incertidumbre se sefalarda con un (+).



consumo ordinaria es:

(4-2) Cq = 2074.90 + 0.8527 Y,

(0.41)*  (41.62)

D.W.
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99.08 %
1732.11
2.23

Esta estimacion corrobora los resultados obtenidos en Ta ecuacidn
(4-1), el hecho de que la ordenada al origen no haya resultado es-
tadisticamente significativa implica que la funcidn consumo es un

rayo que parte del origen, 10 que hace que la PmeC sea constante

e igual a la PmgC.

La grdafica 1 ilustra el comportamiento del cociente (C/Y) a medida

que el ingreso disponible aumenta; como ya se dijo, no existe una

relacion significativa, mas bien parece estar fluctuando alrededor
de una cierta media; el valor mds alto fue de 0.887 y el mas bajo
de 0.827, teniendo un promedio (C/Y) de 0.863 para todo el periodo.

Miles de Millones de Pesos de 1960

GRAFICA 1

PROPENSION MEDIA AL COMSUMD EM MEXICO (1960-1978)
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Un estimador consistente de 1a razoén (C/Y) es el resultante de
dividir el consumo promedio observado (C) entre el ingreso dispo-
nible promedio (Y). lo cual da:

(4-3) (C/Y) = 201 875.8/234 190.0 = 0.8620

Una respuesta keynesiana a la evidencia aqui brindada podria ar-
guir que la funcidn consumo propuesta por Keynes suponia una tasa
de interés constante, sin embargo al variar dicha tasa el consumo
varia en relacidon inversa, 1o que resultaria en una familia de fun-
ciones consumo de tipo keyne-
C=ky . )
siano. Esto se puede ilus-
trar en Ta figura 4-1, 1a ré-
plica keynesiana podria decir
que durante el periodo obser-
vado la tasa de interés nomi-
nal se mantuvo relativamente

estable mientras l1a inflacion

no, 10 que ocasiond que la

Y tasa de interés real disminu-

o
FIGURA 4-]

yera. Al disminuir esta tasa
real y simultdneamente aumen-
tar el ingreso disponible real,
lo que estgmos encontrando son movimientos de la funcidén consumo y

no aumentos en el consumo, as1 al hacer la estimacidon estadistica
cbteniamos el rayo que parte del origen.

E1l argumento es l6gicamente posible, sin embargo sus supuestos no

son empiricamente sostenibles, ya que la tasa de interés real no
disminuyd secularmente, si bien es cierto que ésta descendid duran-
te la década de Tos 70 e inclusive 1legd a ser negativa. en el trans-
curso de la década de los 60 se mantuvo relativamente estable.
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Para despejar dudas se corrid una regresidn con el ingreso dis-
ponible y la tasa de interés reals) como variables explicativas,
los resultados fueron:

(4-4) Ct = -8587.22 + 0.8939 Y4 + 5.9216 (i/p)t R? = 99.25
(-1.12)*  (29.85) (1.79)* F = 987.46
D.W. = 2.77(%)

La constante resultd negativa (contrario a 1o propuesto) y sin
significancia y el coeficiente de 1a tasa de interés real resultd
positivo (contrario a 1o esperado) y sin significancia también.

Un Gltimo cuestionamiento seria que dado a que el mercado finan-
ciero tiene topes en sus tasas de interés, la mayoria de los
fondos se mueven fuera del mercado y el concepto relevante no es
por tanto la tasa de interés, pues aunque alguien quiera obtener
fondos (por ser baratos) no hay suficientes; asi las transacciones
fuera del mercado tendrian que contratarse a la tasa de rendimien-
to del capital en ese momento, claro esta que existen grandes im-
perfecciones en estas transacciones y fuertes costos de informa-
cion. A pesar de esto, realizamos una regresion con la tasa de
rendimiento promedio, para ver si asi se explicaba la justifica-
cion keynesiana, 1os resultados fueron:

(4-5) C¢ = -14120.6 + 0.8630 Y¢ + 6.6409 (r/p) R* = 99.11 %
(-0.57)* (33.40) (0.67)* F = 836.52
D.W. = 2.35

Estos resultados son muy semejantes a los estimados por la ecua-
cion (4-4).

5) En el apéndice, al final, se menciona como se estimé la tasa de
interés real y la tasa de rendimiento.
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De esto podemos concluir que la racionalizacidon keynesiana de in-
cluir la tasa de interés en el argumento para explicar la constan-
cia de 1a razon (C/Y) no es vdlida empiricamente. Lo que nuestros
anteriores resultados implican es que la PmeC de largo plazo en
México es constante e igual a la PmgC teniendo un valor estimado
de 0.8620.



CICLICIDAD DE LA RAZON (C/Y)

En 1a parte anterior ya se apuntaba que la forma de la grafica 1
parecia fluctuaciones del (C/Y) alrededor de una media; sin em-
bargo si se observan esas fluctuaciones, no parecen ser debidas
al azar, sino mds bien que forman un ciclo, teniendo una fase
descendente entre los 130 y 1os 194 mil millones de pesos de
1960 (1960-66); después tiene una fase ascendente hasta los

271 mil millones de pesos de 1960 (1967-72): finalmente vuelve

a descender irregularmente hasta 1os 347 mil millones de pesos
de 1960 (1973-78).

Goldsmith (1955) encontré para Estados Unidos que a pesar de la
tendencia a la constancia en el largo plazo de la razdn (C/Y),
ésta fluctud ciclicamente. disminuyendo en periodos de prosperi-
dad y aumentando en épocas recesivas, esto puede racionalizarse
por el efecto "ratchet" de la teorfa del ingreso relativo de
Dusenberry o por representar periodos con ingreso transitorio
positivo o negativo de acuerdo a 1a teorfa del ingreso permanente
de Firedman. Bajo cualquier teoria el hecho es facilmente racio-
nalizable.

Se intentd explicar esas fluctuaciones en el (C/Y) correlaciondn-
dolo al ciclo de la economia, primero se estimé una tendencia en
el Producto Interno Bruto (PIB) real; del tipo:

(5-1) PIBy = Ae*t

Después se calculd el cociente entre el PIB real y el estimado
[(PIB/PIB)-I] obteniéndose el ciclo del PIB, éste a su vez se

17



correlacion6é a la razon (C/Y), obteniéndose los siguientes

resultados:

(5-2)  (C/Y), = 0.8632 - 0.0883 [(PI8/PIB)-1] R = 3.30 %*
(222.01) (-0.76)* F = 0.58%
D.W. = 1.56

Como es facil advertir, a pesar de encontrar 1a correlacion ne-
gativa esperada, ésta no resultd ser estadisticamente significa-

tiva.

Una hipbtesis alternativa para explicar la ciclicidad de la razén
(C/Y) consiste en correlacionarla con el cociente que resulta de
dividir los ingresos de capital sobre los ingresos del trabajo
(Yk/YL)s Ta razon estriba en que cuando existe expansidn en la
economia los ingresos de capital tienden a aumentar mds de prisa
que los resultantes como producto del trabajo. sin embargo como
parte del ingreso producido por el capital es transitorio (debi-
do al auge de la economia) la razéon (C/Y) disminuye, pues el in-
greso transitorio no afecta (cuando menos en forma significativa)
al consumo., mientras que el ingreso aumenta rapidamente. El1 ar-
gumento contrario sirve para explicar la relacion inversa entre
(C/Y) y (Yg/YL) en periodos de recisidn; los resultados de una
regresiﬁn entre Tas anteriores variables son:

(5-3) (C/Y) = 0.8500 + 0.0086 (Yk/Y|) R? = 1.85 %*
(36.02) (0.57)* F = 0.32*
D.W. = 1.60

Contrario a 1o esperado. la correlacidon fue positiva y l1os resul-
tados carentes de significancia. esto se debid a que "extrafiamen-
te" la razén (Yg/YL) descendié aunque con variaciones, secularmente
en o1 periodo estudiacdo. esto habla de un "extraﬁo"-comportamiento
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en la funcion de producci6n6) de la economia 0 quizas de serios
errores de estimacién en los agregados. Personalmente considero
que existe un error de medicidon en el gasto en consumo privado
real del afio de 1974, ya que este desciende sin explicacidon apa-
rente, esto ocasiona que el (C/Y) de ese ano sea "anormalmente"
bajo (el mds bajo del periodo estudiado), y que haga virtualmen-
te imposible el ajuste de cualquier ciclo econdmico a las varia-
ciones del (C/Y).

6) Lo extrafio consiste en que personalmente he probado que bajo el

supuesto de rendimientos constantes a escala y cambio tecnoldgi-
co neutral, la elasticidad de sustitucidn de la funcion de produc-
cidn agregada no es significativamente distinta de la unidad. 1o
que habla probablemente de un cambio tecnolbdgico no neutral.



vI.

LA TEORIA DEL INGRESO RELATIVO

Como ya se menciond en la parte IITI Ya teoria del ingreso relativo
se fundamenta en dos ideas sobre el consumo:

1) Su interdependencia entre personas.

2) Su irreversibilidad en el tiempo.

La primera sirve para explicar la diferencia entre la PmgC y la
PmeC en el corto plazo, el argumento dice que de acuerdo al nivel

de ingreso existe un "estandar" de consumo al que todos aspiran,

as1 1os que estan en deciles mas bajos en la distribucidn del in-

greso tienen que gastar una proporcidén mas alta de su ingreso, y
los que estdn en deciles mas altos una proporcion mds baja, esto
ocasiona que en el corto plazo la PmeC sea mayor que la PmgC.

Sin embargo en el largo plazo, el ingreso medio puede aumentar,

la igualdad entre l1a PmeC y la PmgC se explica porque al existir
una distribucidn del ingreso relativamente estable y existir una
tendencia positiva en el ingreso, el "estandar" de consumo aumenta
también, aunque las unidades consumidoras hayan intercambiado
posiciones en la distribucidn del ingreso; el comportamiento des-
crito en el parrafo anterior sequirad operando ya que las decisio-
nes de consumo dependeran de la posicidn de la unidad consumidora
en la distribucion del ingreso, asi si algunas unidades cambian

su posicion en la distribucion del ingreso, estos se compensaran,
ya que l1a distribucidn se expresa en términos relativos, esto hace
que a través del tiempo la PmeC sea la misma para el agregado.

20
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Parece dificil que exista un conocimiento "tan perfecto" de parte
de las unidades familiares con respecto a ceosas tan dificiles de
apreciar a simple vista y a nivel individual como 10 son el in-
greso agregado y la posicion personal en la distribucidon del in-
greso. Duesenberry contestaria que no es necesario que 10 sepan,
sino que asi 1o sienten. De cualquier modo, la explicacion es
16gicamente correcta y representd el primer intento por explicar
la “contradictoria" evidencia.

La segunda idea de Duesenberry (irreversibilidad en el tiempo)
sirve para explicar el comportamiento ciclico de la razén (C/Y).
De acuerdo a su hipotesis es mads facil disminuir el ahorro para
una familia que disminuir su consumo, una vez que se ha alcanzado
un cierto nivel de consumo y su ingreso disminuye. Esto hace

que la razdon (C/Y) agregada sea funcidn del ingreso presente re-
lativo al ingreso pasado mas alto. Matematicamente:

(6-1) (C/Y) = a - 8 (Y/Y°)

En donde Y° es el ingreso pasado mas alto. En el largo plazo Y°
sera el afio anterior y (Y/Y°) serd la tasa de crecimiento del
ingreso { 1 + y), asi que:

(6-2) (C/Y) =a -8 (1+y¥)

Se reducird a una constante la razdon (C/Y) en el largo plazo, en
periodos mds cortos de tiempo en donde el ingreso fluctile alrede-
dor de su tendencia, la razon (C/Y) variarda en relacion inversa
al ingreso (debido al signo negativo de R en la ecuacidn (6-1))
y hara que la PmeC sea mayor que la PmgC. Para computar la PmgC,
multipliquemos (6-1) por Y y derivemos respecto a Y:

(6-3) PmgC = g—\? =« - 2R(Y/Y®)
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En donde para todo (Y/Y°) positivo (6-1) es mayor que (6-3).

Los distintos comportamientos

Cef-—-"-———~——="7" == a largo plazo y en periodos
mas cortos de tiempo, ocasio-
nan el efecto “ratchet". Mien-

tras el ingreso esté aumenta-
do sostenidamente, el consumo
aumentara a través de la fun-
cioén de largo plazo (OC). Si

\
A — e
A c—m———————

o)

el ingreso disminuye después

N
<

FIGURA 6 ~ | de haber llegado a Y., el con-
sumo descendera a través de
la 1inea (CoCo) cuya PmgC esta dada por (6-3), en vez de descender
a través de la funcidn de largo plzao (OC) cuya PmgC es mayor y esta
dada por (6-2). Al salir de la recesién, el consumo sigue su tra-
yectoria a través de OC, la funcidon de largo plazo.

La estimacidon de la ecuacidn (6-1) para el caso de México fue:

(6-4) (C/Y)t = 1.0166 - 0.1462 (Y/Y°)t R’ = 5.06 %*
(6.08) (-0.92)* F = 0.85*%
D.W. = 1.63

Tal y como se esperaba, la correlacion fue negativa, pero falta de
significancia. Para el periodo estudiado, la variable (Y/Y°)t re-
presentd la tasa de crecimiento del ingreso disponible en cada afo
ya que de 1960 a 1978, nunca desciende el ingreso disponible real.

Tomande un valor de 0.056 para "y" y sustituyendo los parametros
de (6-4) en (6-2) tenemos:
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(6-5) (C/Y) = 1.0166 - 0.1462 (1.0561) = 0.8622

valor muy aproximado a la estimacion realizada por {(4-3) cuyo va-
lor era 0.8620.

Posteriormente, Duesenberry, Eckstein y Fromm (1960) modificaron
la ecuacidon (6-1) para introducirle valores pasados de (Y/Y°),
declinando su importancia en forma geométrica mediante la trans-
formacion de Koyck:

(6-6) (C/Y)g =6 -n = AV (Y/Y°)¢_j
i=0

Aplicdndole un rezago a (6-6) y multiplicandolo por A:

(6-7)  A(C/Y)t-1=26 -n £ a'Hl

i=o

(Y/Y°)t-i-1
Restando (6-7) de (6-6) obtenemos:

(6-8)  (C/Y)g = 8(1 - ) = n(Y/¥°) + X(C/Y¥)¢oq

La estimaci6n de la ecuacidn (6-8) brinda los siguientes resulta-
dos:

(6-9) (C/Y)t = 0.8407 - 0.1850 (Y/Y°)¢ + 0.2510 (C/Y)t_1

R = 11.34 %*
F = 0.96*

De nuevo obtenemos las correlaciones esperadas, pero con falta de
significancia; l1os valores de los parémetros son:

§ = 1.1224
n = 0.1850
A = 0.2510



Para obtener la PmeC de largo plazo se sustituye (C/Y)t—l por
(C/Y)t ya que se supone igualdad en el largo plazo. quedando:

(6-10) (C/Y)¢ = §(1 - ?l,_g(l < w3

Sustituyendo los pardmetros en (6-10) tenemos:

Valor muy aproximado al estimado por (6-5) y al estimado por
(4-3).
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VII.

EFECTOS SOBRE EL CONSUMO DE CAMBIOS EN LA DISTRIBUCION DEL
INGRESO: UNA OBSERVACION’’

Solamente Duesenberry habla de 1a distribucidon del ingreso para
explicar el comportamiento del consumo, sin embargo no profundiza
en los efectos de cambios en dicha distribucion.

Generalmente se ha tenido la idea de que las unidades consumi-
doras con mayor nivel de ingreso tienen una propensidn media y
marginal al consumo menor que las unidades de menores ingresos.

Esto generaria una funcidén consumo como la mostrada en la figura
7-1. En esta parte tratare-

mos de mostrar como a la luz
de Ta evidencia empirica la
anterior hipétesis es muy
dudosa, es probable que el
patron observado en 1os es-
tudios de corte transversal
(en otros pafises) impliquen
una cierta concentracidn en

) v el ingreso.

FIGURA 7-1 <
Comencemos suponiendo que
existen "n" unidades consu-

midoras, teniendo cada una un ingreso distinto y una cierta razodn
de consumo sobre su ingreso (C/Y). La agregacion de esta razodn
corresponderd al promedio ponderado de las razones (C/Y) individua-
les, en donde el factor de ponderacidn es la proporcidn del ingreso

7) Quisiera agradecer las observaciones de mi compafiero y amigo
Eduardo L. Suarez Mejia, quien me hizo ver algunos errores de

mi razonamiento inicial.
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individual en el total. Matematicamente:

n
(7-1) ¢4 = = Cs
i=1
n
(7-2) YA = -5: Y'I
i=1
(7-3)  Mj = Yi/Yq
n n
O T n
(7-4)  (c/V)p= A0 321 1003 o p (e/Y) M
YA YA Yj i=1

Para observar el efecto de cambios distribucionales supongamos
un estado estacionario en el cual el ingreso agregado no varia
y analicemos el efecto redistributivo en las siguientes tres
condiciones:

Y »
(A) d(C/Y); .
dY
m LD
dy ;
d(C/Y)
(C) s <0
dyY4

La condicion (A) implica que 1os “"ricos" tienen una PmeC mayor
que los "pocbres" y que cuando a una unidad le aumenta su ingreso,
aumenta su (C/Y); la condicion (B) implica que tienen la misma
PmeC todas las unidades; y la condicidon (C) que los "pobres" con-

sumen una proporcion mas alta de su ingreso en relacion a los
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"ricos" y que cuando a una unidad le aumenta su ingreso., disminu-
ye su (C/Y).

Sacando el diferencial a la ecuacidn (7-4) tenemos:

n
(7-5)  d(C/Y)A =i§1[(C/Y)1 (1/Yp)dY; + (Y./Y,) d(C/Y)4]

Bajo la condicién (A) .tenemos que cuando se concentra el ingreso
aumenta el (C/Y)A y cuando se desconcentra, disminuye. Ldgica-
mente esto puede entenderse debido a que cuando el ingreso se
redistribuye de los pobres hacia 1os ricos, 10s pobres consumiran
menos, pero los ricos mas, el efecto no sera indeterminado. ya
que l1a condicién (A) dice que el (C/Y) aumenta al aumentar el in-
greso, por eso el aumento en el consumo de los ricos serd@ mayor
que 1a disminucidon del consumo de 1os pobres. Matematicamente
esto puede verse en (7-5), tanto dYj como d(C/Y); tienen el mis-
mo signo sin embargo la sumatoria sera positiva cuando el ingreso
se concentre ya que tanto los Y; como los (C/Y); son mayores para
los de mayores ingresos.

En la condicidon {B) es facil advertir como el impacto es neutro,
cualquier redistribucién dejarfa inalterado el (C/Y)p. ya que en
(7-4) todos los (C/Y); serian iguales y el promedio de una serie
de una misma constante es la constante independientemente de 1la
ponderacion.

Para el caso de la condicion (C) el efecto es ambiguo, el (C/Y)p
puede tanto aumentar como disminuir al redistribuir el ingreso,
la razén estd en que al concentrarse el ingreso los de mayores
ingresos consumiran mas pero tendrdn un (C/Y) menor que antes,
mientras que los de menores ingresos disminuiran su consumo pero
tendran un (C/Y) mayor gue el inicial, de tal modo que el efecto
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final es incierto; matematicamente las posibilidades son tres:

1. Si la redistribuci6n trae consigo que el lado derecho de
la expresion (7-5) sea positivo; el (C/Y)p aumentara.

2. Si la redistribucidn ocasiona que esa expresidn sea cero;
el (C/Y)a no variara.

3. Si la redistribucidn hace que la expresidn ya mencionada
sea negativa; el (C/Y)a disminuira.

E1 conjunto de resultados anteriores puede resumirse en la si-
guiente tabla:

TABLA 7-1

EFECTO SOBRE EL (C/Y)p DE REDISTRIBUCIONES DEL INGRESO EN UN ESTA-
DO ESTACIONARIO

EL INGRESO SE EL INGRESO SE

CONDICION CONCENTRA DESCONCENTRA
A (+) (-)
B (=) (=)

C (+), (=) 6 (-) (+), (=) 6 (-)

Ahora analicemos el efecto de variaciones en el ingreso con una
misma distribucién del ingreso. En el caso de la condicidén (A) la
razon (C/Y)p aumentard al aumentar el ingreso ya que al mantenerse
la misma distribucidn todas las unidades aumentan su ingreso, au-
mentando todas su (C/Y)j, 10 que con una misma ponderacidon aumenta
el (C/Y)a-
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Cuando aumenta el ingreso y se da la condicidn (B), el efecto es
neutro, ya que como todos tienen el mismo (C/Y); no importa si el
ingreso aumenta, ain si simultaneamente se redistribuyera, el
(C/Y)p seria el mismo. Bajo l1a condicién (C), aumentos del ingre-
so con la misma distribucidon disminuyen el (C/Y)p, ya que todos
los (C/Y); bajan al aumentdrseles el ingreso. Los anteriores
resultados pueden resumirse en la siguiente tabla:

TABLA 7-2

EFECTO SOBRE EL (C/Y)pa DE VARIACIONES EN EL INGRESO BAJO UNA MISMA
DISTRIBUCION DEL INGRESO

AUMENTA EL DISMINUYE EL
CONDICION INGRESO INGRESO
A (+) (-)

B (=) (=)
o (-) (+)

En realidad los resultados de la tabla 7-2 se mantienen a pesar

de que la distribucidon del ingreso cambie, siempre y cuando al au-
mentar el ingreso, aumente el ingreso de todas las unidades consu-
midoras sin importar si la distribucidon se concentra o n6; 1o mismo
procede para disminuciones.

E1 caso especial en el que suceden simultaneamente variaciones del
ingreso y variaciones de la distribucién en donde unas unidades
tienen mas ingreso y otras menos., ocasiona un efecto incierto sobre
el (C/Y)p, 1a variacion del (C/Y)p. dependerd de si:

(7-6)  d(C/Y)p = z
i=

f(Yi/YA) d(C/Y)5 + [(1/Yp)dY5 = (Y{/YR*)dYRl (C/Y);}
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es positiva, cero o negativa, 1o que ocasionara que (C/Y)a, aumen-
te, se mantenga constante o disminuya. La expresidn (7-6) es el
diferencial de (7-4) tomando a Yp como variable.

Tratemos de aplicar 1o anterior para el caso de la economia mexi-
cana; en el periodo estudiado el ingreso disponible real aumentd
2.7 veces y su distribucidon -de acuerdo a los datos- se mantuvo
relativamente estable. La tabla 7-3 muestra los datos de la dis-
tribucidén del ingreso en 1963 y 1977, aunque mucho puede discutir-
se acerca de sus errores o su falta de comparabilidad, aqui las
tomamos como meras aproximaciones; 10 que nos interesa no es si

el ingreso se ha concentrado o desconcentrado, sino si independien-
temente de 1o que suceda con la distribucidn. el ingreso de todas
las unidades consumidoras ha aumentado.s) En 1a tahla 7-4 se
muestran los ingresos medios en numeros indices (1963 = 100),
aplicando el crecimiento del ingreso disponible en el periodo
(1963-77) (112.5 %) a la distribucion de 1977. Resulta claro de
esta tabla que todos los deciles -a excepcidén del de menor ingreso-
aumentaron su ingreso real. Es razonable pues, suponer que el in-
greso de todos los individuos aumentd en el periodo estudiado, en
este caso, la dnica explicacion de que el (C/Y)p se haya mantenido
estable a través del tiempo, es que se cumpla la condicidn B.

Parece claro concluir, después de la anterior evidencia, que no
existe una diferencia significativa entre la proporcidn ahorrada

por distintos grupos de ingreso. Sin embargo una Gltima explicacidén
puede salvar el cumplimiento de la condicidon (C), Esta reside en el
grado de concentracidn de la distribucidon del ingreso.

8) Nos estamos abstrayendo aqui de que las unidades consumidoras
al comienzo del periodo son distintas de las del final del mis-
mo. debido a 1a muerte o los nacimientos de personas.
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TABLA 7-3

DISTRIBUCION DEL INGRESQO EN MEXICO

(%) Acumu-
lado de Fa- (%) de Fa- (%) Acumu- (%) Acumu-

milias (63) milias (63) (%) del (%) del 1lado del lado del

u Hogares u Hogares Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso

Decil (77) (77) (1963) (1977) (1963) (1977)
I 10 10 41.5 36.7 41.5 36.7
I1 20 10 17.5 17.7 59.0 54.4
I1I 30 10 11.5 12.5 70.5 66.9
IV 40 10 8.0 9.5 78.5 76.4
v 50 10 6.0 7.4 84.5 83.8
VI 60 10 4.5 5.8 89.0 89.6
VII 70 10 4.5 4.3 93.5 93.9
VITI 80 10 2.5 3.1 96.0 97.0
IX 90 10 2.0 2.0 98.0 99.0
X 100 10 2.0 0.9 100.0 100.0

FUENTE: Banco de México, S. A.; Encuesta Sobre Ingresos y Gastos Familia-
res en México (1963) y Secretaria de Programacidon y Presupuesto;
Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares, Primera

Observacion (1977)

TABLA 7-4

INGRESO MEDIO POR ESTRATOS DE LAS UNIDADES FAMILIARES*

. Cambio en 1la

Decil Ingreso (1963) Ingreso (1977) A% Distribucidn
I 41.5 78.0 88.0 (-)
11 17.5 37.7 115.4 (+)
III 11.5 26.6 131.3 (+)
1V 8.0 20.2 152.5 (+)
v 6.0 15.7 161.7 (+)
VI 4.5 12.4 175.6 (+)
VII 4.5 9.2 104.4 (-)
VIII 2.5 6.6 164.0 (+)
IX 2.0 4.3 115.0 (+)
X 2.0 1.9 -5.0 (-)

TOTAL 100.0 212.5 112.5

* Nomeros Indices 1963=100
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Cuando se realizan estudios de corte transversal se relacionan
consumo e ingreso muestrados, sin embargo los de mayor ingreso
tienen una mayor ponderacidn a la hora de determinar el (C/Y)
agregado, asi las observaciones (ain dentro de la muestra) debe-
berian de estar ponderadas, finalmente se fuerza a que la rela-
cién sea lineal, cuando no necesariamente es asfi.

La figura 7-2 muestra un
caso no lineal que puede
ayudar a explicar el fend-
meno. Las observaciones
(ponderadas) caen dentro de
la funcidn E que hace asinto-
ta con un rayo que parte del
origen y tiene una pendiente
"k" (0.86 en nuestro caso).
Al hacer el ajuste lineal se
FIGURA 7T-2 obtiene C; en donde PmeC >
PmgC.

La funcidn E tiene el siquiente sentido. cuando no hay nada de in-
greso el individuo necesita de un minimo de subsistencia "a", gene-
rando un desahorro y teniendo una PmgC cercana a cero; al aumentar
el ingreso aumenta la PmgC y disminuye la PmeC para tratar de evi-
tar el desahorro en el que incurre; el comportamiento sigue hasta
un cierto valor Y* en el que la PmgC es aproximadamente igual a la

PmeC y es relativamente constante.

Parte del argumento requiere que exista una cierta concentracién
del ingreso después del punto Y*, para que el (C/Y) agregado sea
constante a través del tiempo al aumentar el ingreso. A pesar de
eso. mientras el ingreso real de todas las unidades consumidoras
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aumente, existird una leve tendencia a que el (C/Y) agregado dis-
minuya; es probable que 1o0s errores de medicidn no nos dejen
apreciar esta tendencia, también es probable que la correlacidn
negativa (no significativa) encontrada entre el (C/Y) y el ingre-
so disponible en 1a parte IV sea indicativo de 1o anterior.

De cualquier manera, resulta claro que este patron de corto plazo
es inconsistente con el de largo plazo, ya que en el primero pue-
de existir desahorro debido a redistribuciones del ingreso dentro
de la economia, sin embargo una economia no puede consumir mas que
su ingreso, o dicho en palabras de Harry G. Johnson: "“La manera
mas facil de mostrar que esto no puede ser cierto en el largo pla-
z20, es comenzar con el presente y proyectar la funcidn hacia atras
en el pasado. Entonces obtendriamos la prediccidn de que la gente
en el siglo XIX debid haber estado viviendo extravagantemente mas

9)

alla de sus ingresos".

9) H. G. Johnson; Macroeconomics and Monetary Theory, Aldine
Publishing Co., Chicago (1974). p. 24.




VIII.

MICROECONOMIA DEL CONSUMO

Los fundamentos de 1a actual funcidn consumo se basan en las con-
cepciones de Irving Fisher (1930) acerca del ahorro y el 1ingreso.
De acuerdo a la definicidn de Fisher el ingreso es sencillamente
el flujo de bienes y servicios para €l consumo disfrutados a través
del tiempo. Ingreso no significa, bajo esta definicidn, produc-
cién total. E1 ahorro, a diferencia de la concepcidn de Hicks,
para el cual representa uno de los "N" bienes en los cuales la
gente gasta su dinero, significa bajo la concepcidén de Fisher una
manera de redistribuir el flujo de bienes y servicios, a través
del tiempo para conseguir una distribucidn del consumo a través
del tiempo que maximice la utilidad del individuo y no una alter-

nativa al consumo.

Asi se establece una funcidén de utilidad en donde ésta depende del
flujo de todos los consumos en "T" periodos de tiempo, matematica-

mente:

(8-1) p=1up (Cs C1. Cz, ...+ C7T)

La maximizacidén de (8-1) estara sujeta a la siquiente restriccidn:

T Y T C
(8-2) 5§ -—%- = § —5
t=0 (1+1) t=o (1+i)t

En donde T es el tiempo de vida esperado que le resta por vivir,

Yc es el ingreso corriente y C. es el consumo corriente. La igual-
dad entre consumos e ingresos implica que en casoc de recibirse al-

quna herencia. el valor futuro de 1a misma se dejara cuando el indi-
viduo muera La introduccion de herencias acrecentadas no cambia
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en lo esencial el analisis.

Suponemos que existe perfecta certidumbre en la unidad consumidora,
que conoce los precios que tendran los bienes de consumo €n cada
periodo y la tasa de interés en un mercado de capitales perfecto.
ITustraremos las anteriores ideas con la ayuda del diagrama de
Fisher en el cual existen solamente dos periodos; definiremos a

la riqueza como el valor presente de todas las percepciones espe-

radas, asi la riqueza en el periodo 1 sera:

(8-3) Wy = Ry + R,/{(1+i)

y la riqueza en el periodo 2:

(8-4) W2 = R{(1+i) + R

en donde:

Rj = percepciones en el periodo J
Cj = consumo en el periodo j

i = tasa de interés

La pendiente de la restric-
cidn de presupuesto es:

W 1
- 2L =
(8 5) Wo tl'*']'j

E1 equilibrio se lograra en

la figura 8-1 en el punto A,
en donde el individuo ahorra
en el periodo 1, R;-C,, para

Rz C2 w2
FIGURA 8-
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consumirlo después en el periodo 2, C; = R, + (R; - C,;)(1 + i)

En la figura 8-1, existen las siguientes relaciones:

Wi < W, para una tasa de interés positiva
W, = W, para una tasa de interés de cero
W, > W, para una tasa de interés negativa

Con 1o anterior podemos observar como dado un cierto nivel de per-
cepciones, disminuciones en la tasa de interés tienden a aumentar
el consumo presente sobre el futurouj)y cOmo puede no ser "irra-
cional" para una unidad consumidora ahorrar a pesar de existir una
tasa de interés negativa, mientras exista una tasa marginal de
sustitucidn de consumo presente por futuro mayor que la unidad en
una curva de indiferencia que sea tangente a la restriccion de
presupuesto y su nivel deseado de consumo de equilibrio sea menor

que sus percepciones de ese perfodo.ll)

E1 andlisis no se altera en lo fundamental al introducir un merca-
do de capitales con una tasa de interés regulada por alguna auto-
ridad monetaria y que esté generando una escasez de fondos presta-
bles en el mercado; se tendria que volver a definir W; como:

(8-6) W1 = Ry + P(A)R,/(1+i)

en donde P(A) es la probabilidad de aceptacidn a una solicitud de
credito, W, no se altera ya que el individuo tiene la libertad de

10) ET1 consumo presente puede disminuir si existe un fuerte efecto
ingreso negativo.

11) La 01tima es una condicidn suficiente, 1a primera una condicidn
necesaria.
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prestar a esa tasa; la tasa efectiva de interés serfia:

- Wi _ W, - (1-P(A)R,
(8-7) N: W, (1+1)

. 1a cual es mayor que (8-5). En términos de 1a figura 8-1 la

i - - - ! - -
nueva restriccion de presupuesto seria W W, y existiria un
equilibrio en el punto B.

Resulta interesante hacer notar que las decisiones de consumo en
este marco, resultan independientes de la distribucidn de las
percepciones en el tiempo, el concepto relevante para las deci-
siones de consumo es la riqueza (el valor presente de las per-
cepciones esperadas). Esto invalida la hipbtesis keynesiana que

establece una relacifn entre el consumo de un momento y las per-
cepciones de ese momento.

Definido un patrdn de preferencias de consumo en el tiempo, el
consumo dependerd Gnicamente de la restriccidon. En ella hemos
introducido tres variables (R, Rz € i) en nuestra ilustracidn de

la figura 8-1, sin embargo, 1a restriccidn depende solamente de
dos variables: 1la ordenada al origen (W,) y la pendiente (1/(1+i)),

cambios en R; y R, afectaran a C; s6lo a través del efecto sobre
N]_, asi:

(8-8) Cj = f(Nj, i)

Cambios en la tasa de interés traen consigo cambios en el consumo
en dos sentidos: primero por cambiar el valor de la riqueza de

ese ano; y segundo, porque cambia el costo de oportunidad del
consumo presente sobre el futuro.



En lo sucesivo., cualquier funcidén consumo que no tome en cuenta
a la riqueza (valor presente de las percepciones futuras espera-

das) como argumento de la funcidn. estara mal especificada.
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1X.

LA TEORIA DEL INGRE30O PERMANENTE

En base a las consideraciones tedricas de la parte anterior, la
teoria del ingreso permanente sugiere que el determinante del con-
sumo no es el ingreso de ese periodo, sino el ingreso planeado o
"permanente”. Bajo la definicion de Friedman el ingreso perma-
nente (Yp) corresponde al rendimiento anualizado de la riqueza,
considerada esta ultima como el valor presente de los ingresos
futuros esperados, matematicamente:

(9-1) C = f(W, i)

(9-2) W = t%o 12E$;E
(9-3) w=1"2 5 vp=iu
(9-4) € = g(Yp, i)

Iguaimente no todo el gasto en consumo es el planeado o “permanen-
te”, las relaciones entre consumo e ingreso transitorio (tr) o
permanente (p) son las siguientes:

(9-5) Yc

!
o
-

c+

1l
Q

Yp + Ytr D(Ythr) =

|
o
O
r’.
-
|
o

(9-6) Cc = Cp + Ctr p(CpC¢y) =
(9-7) o(Y¢pCty) = 0

Se establece una proporcionalidad fija entre el ingreso permanente
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y el consumo permanente, quedando especificada la funcidn como:
(9-8) Cp = k(i, u)Yp

Esta funcidn indica que dada una tasa de interés (i) y un cierto
patron de preferencias (u), el consumo es una fraccidén "k" del
ingreso permanente. Esto explica la estabilidad de la razén (C/Y)
en el largo plazo y la desiqualdad entre 1a PmeC y 1a PmgC en el
corto plazo, esto Gltimo se entiende debido a que en un momento en
el tiempo alguna gente tendrd ingreso transitorio positivo y otras
negativo, las primeras tendrdn un ingreso medido mayor al permanente
y su consumo sera menor al indicado por la fraccidon k y viceversa
para 1os que tienen un (Y¢,) negativo, esto ocasiona que en un mo-
mento en el tiempo PmeC > PmgC.

La manera en la que Friedman estima Ta funcidén consumo es la si-
guiente:

(9-9) Cp(T) = ks e(B~)(E=T) y(g) qt

La cual es similar a una usada con anterioridad por Phillip Cagan.
En la estimacién de la ecuacidn(3-2) se usaron rezagos con ponde-
racidon decreciente y truncaron la funcidn de rezagos distribuidos
en el period9 17, esto no es necesario, pudo haberse usado una
funcion de rezagos distribuidos hasta el infinito, decreciendo su
ponderacidén también en forma geométrica, esto puede ser hecho me-
diante 1a transformacidn de Koyck usada en la parte VI. De nuevo
realicemos el desarrollo:
o i

(9-10) Ct =R % A VYe_j
i=0
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Multiplicando por A y aplicando un rezago:

8

(2-11) AC.p =gz A1y

i=6 t-i-1

Restando (9-11) de (9-10) y reacomodando:

(9-12)  C, = BY, + AC,_

t 1

Esta es una ecuacion muy parecida a una propuesta por Brown varios
afos antes que Friedman; la ecuacidn de Brown difiere en que inclu-
ye una ordenada al origen, la importancia de ésta es fundamental,
ya que mientras la ecuacidn (9-12) genera una razén (C/Y) constan-
te al tener una tendencia el ingreso, la ecuacidn de Brown puede
producir una razon (C/Y) decreciente al tener una tendencia posi-
tiva el ingreso y la ordenada al origen tener un valor positivo;
puede producir una razon (C/Y) creciente al aumentar el ingreso

y tener una ordenada al origen negativa: cuando la ordenada al ori-
gen tiene un valor de cero, la ecuacidn de Brown se transforma en
la ecuacidn (9-12), ésta es un caso especial de la ecuacidn propues-
ta por Brown.

Metodoldgicamente, y para cuestiones de estimacidn, es mejor usar
Ta ecuacion de Brown y después ver si la ordenada al origen es
significativa, 1os resultados de la ecuacidn de Brown son los si-
guientes:

(9-13) C, = 4215.53 + 0.5698Y, + 0.3344C,_, R? = 99.13
849.67

-
It

p(¥y» Cp_y) = 0.9982

Los parametros resultaron en los intervalos esperados y con una
ordenada al origen que se antoja reducida, ademads su error estandar
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es mayor al valor del parametro., 10 que probablemente signifique

gue no sea significativo, ya que no podemos imputar ningun nivel

de confianza en esa prueba debido al sesgo de los rezagos ya men-
cionada en la parte II. Lo anterior sugiere la constancia de la

razén (C/Y). A pesar de mostrar un alto R la ecuacién (9-13). se
tienen problemas de multicoTlinearidad.

Adicionalmente introducimos ta tasa de interés real en el argu-
mento de la funcidn, ya que de acuerdo a (9-4) el consumo depende
tanto del ingreso permanente como de la tasa de interés, los re-
sultados fueron:

(9-14) Ct = -7126.91 + 0.4716Yt + 0.5072Ct_1 + 6.9138(i/P)
R? = 99.33 %
F = 696.44

E1 parametro de l1a tasa de interés mostré un signo contrario al es-
perado. Por las mismas razones expuestas en la parte IV, introdu-
ciremos la tasa de rendimiento real promedio del capital como sus-
tituto de 1a tasa de interés, obteniéndose 10 siguiente:

(9-15) Ct = -22089.2 + 0.4421Yt + 0.5057Ct_1 + 11.2357(r/P)
R = 99.19 %
F = 572.04

Los resultados son semejantes a los de (9-14), el parametro de la
tasa de rendimiento mostrd un signo opuesto al esperado.

Como ya se menciond, el valor de la ordenada al origen en (9-13)
es probable que no sea significativo. ademds su inclusidn hace
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que el (C/Y) no sea constante al variar el ingreso., asi se estimb
la ecuacidén (9-13) pero forzando a que pasara a través del origen,

con los siguientes resultados:

(9-16) €, = 0.6290Y, + 0.2826C, ,

Esta estimacidén aumenta el coeficiente del ingreso, y disminuye el
del consumo rezagado, sin embargo no podemos decir cual estimacion
es mejor, ya que ambas presentan problemas de multicolinearidad,
para evitar este problema hagamos la siguiente trasnsformacidn, su-

péngase la ecuacidn de Brown asfi:
(9-17) Cp = o + BY, + AC, 4

Dividase 1a ecuacidon entre Ct_lz

C Y
(9-18) Ct— = acl + Bct + )

t-1 t-1 t-1
Estimemos esta ecuacion:

Cy 1 Ve
(9-19) C = 2493.16 c + 0.6353 [ + 0.2634

t-1 t-1 t-1
R? = 60.33 %
Y _
t-1 t-1

Las ecuaciones (9-19) y (9-13) son la misma ecuacidén sdlo que es-
timadas de distinta manera, al introducir cocientes en (9-19) es-
tamos evitando l1a multicolinearidad entre las variables indepen-
dientes. Los resultados obtenidos por (9-19) hacen suponer que
los verdaderos parametros estadn mas cerca de (9-16) que de (9-13).
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Ahora., como la presencia de la constante (el parametro a) hace que
12 razdon (C/Y) no sea constante, y debido a que en esta nueva es-
timacion siguid mostrando un error estandar mayor al parametro,
retiraremos a la variahle (1/Ct_1) de Tla ecuacidn (9-18) y veamos
sus resultados:

£ Y

(9-20) E—E— = 0.6596 ¢

t-1

t
t-1

+ 0.2475 R2
F

58.11 %
22.20

Asi hemos evitado la multicolinearidad y forzado a que la funcibn
pase por el origen, sacrificando R?. Es importante recordar que
los parametros estimados en (9-20) ni son ingsesgados ni son maxi-
moverosimiles, tampoco se les puede atribuir algin nivel de con-
fianza a 1a estimacion de 1os parametros.

iCudl es 1la PmgC y 1a PmeC en la funcidn (9-20)?
-MuTtipliquemos toda la ecuacidn por Ct-l’ supongamos ademas un
patron de crecimiento de largo plazo en el consumo del tipo:

(9-21) €, = (1 +¥) €4

Sustituyendo (9-21) en (9-12) tenemos:

A
1+ vy t

(9-22) C

¢ = BYp

(9-23) ¢ ==E§Llii!il— Y

t |T+v-ax]l't

En 1a funcidén (9-23) (dC/dY)t = (C/Y)t, la PmgC = PmeC, igual a la
expresidn que se encuentra entre paréntesis rectangular en (9-23).
Para tener una estimacion de (y). realizamos un ajuste de tendencia
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exponencial (tal y como 10 hicimos en la ecuacidn (5-1}) con el
siguiente resultado:

(9-24) In Ct = 11.60 + (0.0564t R2 = 98.14 %
(556.33) (30.83) F = 950.55
D.W. = 0.41*

Esto da una tasa media de crecimiento anual de 5.8 %, sustituyen-
do este valor y los de (B) y (1) estimados por (9-20) tenemos:

dc\ _ (C) . 0.659 (1.058) _
(8-23) (dY)t = (?)t 1.058 - 0.2475 - 0-8611

que es un valor muy aproximado al estimado por (4-3), cuyo valor
era 0.8620.

La anterior es 1a PmgC de largo plazo, la de corto plazo (un afo)
es R(0.6596), para tener una idea mas clara de como funciona la
ecuacion (9-12) hagamos una simutlacidén con los valores estimados
por (9-20), dicha simulacidén aparece en la tabla 9-1. Se supone
que de un momento a otro surge una economia que no experimenta
crecimiento; ndtese como 1a PmgC del primer ano es 0.66 (66/100)
y como el consumo tiende a su valor de equilibrio, 1a columna del
Act se aproxima a cero a medida que el tiempo transcurre ajustan-
dose al equilibrio, esta columna se puede expresar como:

(9-26)  ac, = 66(0.25)%"1

E1 equilibrio se consigque asintoticamente en un nimero infinito de
anos; sin embargo, para el séptimo periodo de ajuste habia sido
casi total. Al pasar "el" afios el equilibrio se consigue, la PmeC
de esta funcidn estacionaria (sin crecimiento en el 1ingreso) es
0.88, después se produce un incremento ex6geno de 10 en el ingreso



STMULACION DINAMICA DE LA FUNCION CONSUMO

TABLA 9-1
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(C¢ = 0.66Yt + 0.25C¢-1)

t Ct YD¢ Ce-1 ACt Ct/Y¢
0 0.00 0 0.00 0.00 -

1 66.00 100 0.00 66.00 0.6600
2 82.50 100 66.00 16.50 0.8250
3 86.63 100 82.50 4.13 0.8663
4 87.66 100 86.63 1.03 0.8766
5 87.91 100 87.66 0.25 0.8791
6 87.98 100 87.91 0.07 0.8798
7 87.99 100 87.98 0.01 0.8799
el 88.00 100 88.00 0.00 0.8800
el+l 94.60 110 88,00 6.60 0.8600
el+2 96.25 110 94.60 1.65 0.8750
el+3 96.66 110 96.25 0.41 0.8787
el+d 96.77 110 96.66 0.11 0.8797
el+5 96.79 110 96.77 0.02 0.8799
el 96.80 110 96.80 0.00 0.8800
el+l 103.40 120 96. 80 6.60 0.8617
el+2 111.65 130 103.40 8.25 0.8588
e2+3 120.31 140 111.65 8.66 0.8594
e2+4 129.08 150 120. 31 8.77 0.8605
e2+5 137.87 160 129.08 8.79 0.8617
el+b 146.67 170 137.87 8.80 0.8628
e2+7 155.47 180 146.67 8.80 0.8637
e2+8 164.27 190 155.47 8.80 0.8646
e2+9 173.07 200 164.27 8.80 0.8654
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sin experimentar posterior variacidon, el comportamiento es simi-
lar al experimentardo en los primeros "el" afios, 1a PmgC del pri-
mer afo después del equilibrio (el + 1) fue igualmente 0.66

(6.6/10), el ACt se aproxima a cero al pasar el tiempo y el ACq
se puede expresar como:

(9-27) aC¢ = 6.6(0.25)t"¢l-1

la PmeC se aproxima a su valor de equilibrio de 0.88 rapidamente,
consiguiendo el ajuste final después de "e2" afios. Después de
eso el ingreso crece a razon de 10 unidades al afio, 1a columna
del AC{ se ajusta rapidamente para dar una PmgC de 0.838 (8.8/10).

Asi podemos interpretar a los valores de 1a funcién (9-12), (B)
representa la propensidén marginal de un ano especifico, es el
aumento en el consumo derivado de un aumento en el ingreso de ese
afio. E1 parametro () es el coeficiente por el cual pierden im-
portancia en forma geométrica los ingresos anteriores, refleja

finalmente el aumento en el consumo derivado de los patrones an-
teriores de consumo.



LA TEORIA DEL CICLO DE VIDA

Esta teoria establece en base a las consideraciones de la par-

te VIII que el consumo depende del valor presente de los ingresos
futuros esperados (W), dado a que no hay razon para suponer que
el individuo tiene preferencia por alguno de los periodos, el
consumo en cada afio serda una fraccidon (k) de (W).

Sin embargo, la presente teoria hace una hipdtesis acerca del pa-
tron de distribucion de los ingresos en el tiempo; de acuerdo a
esta hipotesis los ingresos del individuo son bajos al comienzo

y fin de su vida, debido a que su productividad es baja, y sus
ingresos son altos a la mitad de su vida debido a una mayor pro-
ductividad. Lo anterior explica el patron de consump encontrado
a corto plazo en algunos paises (PmeC > PmgC) ya que los de mayor
ingreso en la distribucidn seran personas de edad media, mientras
que los de bajos ingresos seran personas muy jovenes 0 muy viejas.
Es debido a esto que la teoria se 1lama "Ciclo de Vida".

E1 desarrollo del andlisis tedérico sdlo requiere de dos periodos,
uno de vida activa (trabajadores) y otro de retiro, en donde el
individuo vive de los ahorros que generd en su vida activa {una
especie de capitalista).

Lo anterior puede ser ilustrado con la auyda del diagrama de Fisher
tal y como se muestra en la figura (10-1), en la ordenada se mide
el consumo en el periodo de vida Gtil (Cy) y en 1a abcisa el efec-
tuado durante la época de retiro (C2). E£1 equilibrio se logra en
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el punto A, en donde consu-

zL me C, en su vida activa y
ahorra (RL - CL). Cons ume
en el periodo de retiro Ck’

e, A manteni@ndose la siguiente

\ v2 igualdad:
U

(10-1) Cy = (RL—CI)(1+1)

¢ Lo que ahorra en un periodo
FIGURA 10~1 -

lo consume en el siguiente,
ndtese como en el periodo de
vida activa RL > CL por 1o que la Pme < 1, mientras en el periodo
de retiro no, ya que el ingreso en ese periodo es sdlo 1‘(RL - CL)
ya que lo demas (RL - CL) habia sido ahorro en el periodo anterior,
la suma de ambos es igual a (10-1).

Supbngase una economia en donde existen dos individuos, uno en el
periodo de vida activa (trabajador) y el otro ya jubilado (capita-
lista). La PmeC del individuo jubilado serfa:

C (R, - € )(1+ 1)

k 1 + 4 .
(10-2) — = : =) = . > 1 i>0

y la PmeC del individuo en vida Gtil seria:

(10-3) < 1

_L
A\
El ingreso total del aho serd igual a la suma de ambos consumos e
igual también a los ingresos del trabajo y de propiedad:

(10-4) Y=2C

+ ck = RL + i(RL -C

L L)

En el esquema planteado se supone que no existen herencias, sin
embargo en nada se altera el andlisis al introducir esta variacion.
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Cabe mencionar que en esta sociedad podria no existir ahorro neto;
ya que los ahorradores se compensan con los desahorradores, aunque
si exista un stock de capital. Los trabajadores compraria valores
y obligaciones a los jubilados, en estas condiciones no existe
ahorro neto alguno generado por la economia, es necesario que una
fuerza exogena incremente el nivel de ingreso.

Existen dos formas de que esto suceda:

1} Crecimiento de la Poblacidon.- En este caso habria mds traba-
Jjadores que jubilados, por lo tanto habria mds acumuladores
que desahorradores. '

2) . Progreso Tecnoldgico.- Alun con una poblacidn constante, el
flujo de ingreso de los trabajadores seria mayor que el de
los jubilados debido al progreso tecnoldgico, esto ocasiona-
ria que los ahorros fueran mayores que 1os retiros.

Si 1a poblacién y el desarrollo tecnoldgico crecen a una tasa re-
lativamente estable, 1a proporcidn de ahorros en el ingreso seria
constante, al igual que la proporcidén del ingreso consumida. Asi
la constancia de la razdon de ahorros a ingreso en el largo plazo
no es del todo una consecuencia de la conducta individual, sino
una repercucidn del crecimiento econdmico.

IMustremos estc Gltimo con un ejemplo simple en el que la produc-
tividad crece a una tasa "g" durante el periodo; o bien que la
g" en cada periodo. Asi el ingreso

poblacidn crece a esa tasa
del trabajo sera. por comparacidn al periodo anterior:

(10-4) (1 + g) R_



mientras que los ingresos del capital seran:
(10-5) (R - CL)
y el ingreso total:

(10-6) Y = (1 + g) R + i(R_ - CL)

el consumo derivado del ingreso del trabajo y del capital seran
respectivamente:

(10-7) (1 + g)CL

(10-8) (1 + i)(RL - C)

la suma de ambos da el consumo total:
(10-9) C = R + gCL + i(RL - C)

el ahorro de la economia seria la diferencia entre ingreso y con-
sumo, esto es, (10-6)-(10-9):

(10-10) A = g{R_ - CL)

Es importante hacer notar comc ocurre un ahorro neto en la econo-
mia, a pesar de que nadie planea incrementar el acervo de capital
de la economia durante el tiempo de su existencia, esto se debe al
crecimiento de la poblacidon y/o productividad.

E1 desarrollo del modelo para estimacion estadistica es tan inge-
nioso como la teoria misma; comienza dividiendo al valor presente



del flujo de ingresos esperados en ingresos del trabajo y de pro-

piedad:
T Y T Y
(10-11) W=5 —-t_ + 5§ _kK_
t=o (1+r)t t=o (1+r)t

Si el mercado de capitales es relativamente eficiente, el valor
presente del flujo de ingresos de un activo sera igual al valor
corriente del activo, asi:

Y .oy

T
(10-12) z
=0 (1+r)t

t

Con el ingreso del trabajo, podemos separarlo en el ingreso actual
(periodo 0) y el valor presente del ingreso futuro (periodos de

1 al T), después puede ponerse ese flujo como la suma de valores
esperados anuales fijos, o sea que cada cantidad anual sea el
promedio del valor presente del flujo, en simbolos:

T Y T Y
(10-13) © —t— = v+ 5z —E_
t=o0 (1+r)t t=1 (1+r)t
T Y
(10-14) © —=— = (T-1) Y2
t=1 (1+r)t

Sustituyendo (10-14) en (10-13) y junto con (10-12) en (10-11)
tenemos:

(10-15) W = Y° + (T-1) Y3 + K°
L e

Ando y Modigliani trataron de relacionar el ingreso promedio espe-
rado (Yg) con la tasa de desempleo, y econtraron que la merjor forma
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de expresar Y; era como una fraccidon del ingreso corriente de
trabajo:

(10-15) Y3 = B8Y? g8 >0

Sustituyendo (10-16) en (10-15) obtenemos:

(10-17) W= [1+8(T-1)] Y + K°

Como se sefialdo al principio, en ausencia de una preferencia por
consumir en unos periodos mas que en otros tenemos:

(10-18) C

kW

(10-19) C = k[1 + 8(T - 1)] ¥°> + kK°

L

Dado a que en la anterior ecuacion cambios en los precios de los
activos significan cambios en los flujos de ingreso y cambio en

las decisiones de consumo, en la ecuaci6én (10-19) todas las va-

riaciones son nominales.

Carecemos de una serie anual que estime el valor corriente de to-
dos los activos de la economia, en su lugar usaremos como variable

"proxy" una estimacion del acervo de capital de la econom?a.lz)

Para evitar l1os problemas de multicolinearidad mencionados en la
parte anterior, se estimd la ecuacidén (10-19) como cociente,lB)

12) E1 método de estimacidn se menciona en el apéndice.

13) Ya que la correlacidn entre YE y K° era de 0.9956.
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dividiéndola sobre (Yt) la ecuacion a estimar es:

(10-20)  (c/v{), = k[1 +8(T - 1)] + k(K/¥D),

La estimacidon de (10-20) es la siguiente:

(10-21)  (C/¥?), = 0.6561 + 0.1984 (K°/¥7),  R® = 66.59%
(2.68) (5.82) F = 33.89
D.W. = 0.26%

E1 Unico problema de la estimacion fue la presencia de autocorrela-

cion de 1os errores de primer orden, se tratd de evitarla por me-

dio de la técnica iterativa de "Cochrane - Orcutt", pero los para-

metros se salfan de los valores esperados. A pesar de eso segui-

mos usando las estimaciones de la ecuacidon (10-21), cabe recordar
que aunque esos estimadores sean insesgados, son ineficientes y
tienden a subestimar los errores, por 10 que no podemos atribuirles
ningin nivel de confianza a los valores "t" entre paréntesis.

Los parametros toman 10s siguientes valores, de acuerdo a (10-21):
= 45 (supuesto por Ando y Modigliani)

8 = 0.0524

k = 0.1984

E1 valor de k (0.1984) sugiere que cada afo las unidades familiares
consumen el 19.8 % del acervo de capital, el valor es mas bien alto,

sin embargo estd en concordancia con otros valores estimados pos-

teriormente. Respecto al valor de T, se supuso un tiempo restante

de vida de 45 afnos en promedio, esto da un valor de R de 0.0524,
lo que indica que un aumento de un peso en los ingresos corrientes
por concepto de trabajo aumentara 5.24 centavos el
anyal esperado.

ingreso promedio
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Cambios en el valor supuesto de T varian el valor de B, pero no
el de k; es probable que en un pais como el nuestro, cuya pobla-
cidon estd concentrada en edades de menor edad y cuyos niveles

de mortalidad son casi tan bajos como los experimentados por
paises desarrollados; el valor promedio del tiempo restante de
vida sea mayor de los 45 anos, quizd sea 50 afos, en cuyo caso
de valor estimado de B baja a 0.0471.

Para calcular la PmeC multipliquemos la ecuacidon (10-21) por
(YE/Y):

(10-22) (C/Y)t = 0.6561 (YE/Y)t + 0.1984 (K°/Y)t

La razén (C/Y) sera constante si los cocientes que estan al lado
derecho de la ecuacidon (10-22) son constantes también. Para el
caso de 1a razon (K°/Y)t ésta fluctud (sin tendencia) entre 2.7 y
3.5, teniendo un promedio de 2.974, la razdn (YL/Y)t también fluc-
tud, sus valores estuvieron entre 0.36 y 0.51; hacia el final del
periodo se experimentd una ligera tendencia a subir, pasando de
0.4 a 0.5, su promedio fue de 0.425. Sustituyendo estos valores
en (10-22) obtenemos:

(10-23) (C/Y)t = 0.6561(0.425) + (0.1984)(2.974) = 0.8684

E1 valor obtenido de 0.8684 es muy parecido al obtenido en la par-
te IV por (4-3) (0.8620) y muy parecido al estimado en la parte
anterior (0.8611), por 1o que tenemos gran evidencia de que la
PmeC de largo plazo en Méexico anda alrededor de esos valores.

Alguien podria pensar que el (C/Y) calculado por medio de la ecua-
cion (10-22) no es comparable con el (C/Y) calculado en la seccifn
anterior, debido a que éste esta calculado en términos nominales
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mientras que aquel se calculd en términos reales. No es el caso,
ya que Ja razon (C/Y) nominal es igual a una razén (C/Y) deflac-

tada por un mismo indice de precios tanto en el numerador como
. . 14
en el denominador como sucede aqui. )

Un punto importante de nombrar finalmente, es que la razdn (C/YL)
observada descendid de 2.4 a 1.7 teniendo un promedio de 2.0647,
mismo resultado que se encuentra si se sustituye el valor promedio
de 1a razén (K/Y,) (7.1017) en la ecuacién (10-21).1%) Esto habla,
de que mads de la mitad del consumo es obtenido con ingresos del
capital, esto pudo deberse a tres cosas:

1. A que los ingresos del capital sean mayor que los del trabajo.

2. A que los “"capitalistas” tengan una razén (C/Y) mayor que
Tos "trabajadores" como lo propone el modelo de Ando y
Modigliani.

3. A una combinacién de ambas.

E1l punto 1 es cierto, los ingresos del capital fueron en promedio
1.53 veces mayores que los del trabajo:; sobre el punto 2 nada po-
demos decir sin mayor informacibén; definamos primero una nueva ra-
zon (C/YN) en donde YN serd la suma de 10s ingresos del capital y

del traBajo,ls) en simbolos:
Lt &
(10-24) (C/YN) = 5~
L k

14) Recuérdese explicacién al respecto en la parte II.

15) Esto es debido al mismo método de estimacidn de minimos cua-
drados.

16) El1 ingreso disponible es aproximadamente 8 % menor que la suma
de YL y Yk'
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Si sabemos que (Yk/YL) es en promedio 1.53 y que (C/YL) es 2.06,
podemos calcular esta fraccion:

(10-25)  C/YN = g5 25 = 0.8177

Ahora para probar qué grupo tiene una mayor razon de consumo a
ingreso, estimemos la siguiente funcion:

(10-26) C = aYy, + by

L k

Obligamos a que la funcidn parta del origen; dividiendo entre YL

nos evitamos probhlemas de mu1tico]inearidad1]) y obtenemos:
Yk
(10-27) (c/y)) = a+ b-Y[

Los resultados de la estimacidon de la ecuacidén (10-27) son:

(10-28)  (C/Y ), = 0.5590 + 0.9873 (Y, /Y ), R2 = 96.84 %
(8.36) (22.83) F = 521.12
D.W. = 1.27¢%)

E1 Unico problema de (10-28) es que el D. W. queda en l1a zona de
incertidumbre, para evitar este problema se aplicdé la técnica ite-
rativa de Cochrane-Orcutt para estimar (10-27), obteniéndose los
sigquientes resultados:

(10-29) (C/YL)t = 0.6389 + 0.9283 (Yk/YL)t R? = 97.14 %
F = 543.44
D.W. = 2.08

17) Ya que la correlacion entre YL y Yk es de 0.9962.
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Convirtamos l1a ecuacidén (10-29) a la forma (10-26) multiplicando
por YL:

(10-30) C, = 0.6389Y, + 0.9283Y,

Ly t
Separemos el consumo total en el derivado por los '"trabajadores"

y el obtenido por los "capitalistas" descomponiendo la ecuacion
(10-30):

(10-31) C 0.6389Y

L L

(10-32) Ck 0.9283Yk

{10-30) CL o Ck = C-= 0.6389YL + 0.9283Yk

Lo anterior indica que 10s capitalistas tienen una razon (C/Y)
cercana a 1a unidad, muy por encima de la experimentada por los
trabajadores, tal y como 1o propone la teoria de Ando y Modigliani,
el hecho de no sobrepasar la unidad la razdn (C/Y) de los "capita-
Tistas", esta indicando probablemente 1a existencia de herencias
acrecentadas. Para probar si los resultados encontrados son con-
sistentes con la estimacion de (10-25), estimemos la razén (C/Y)
con la ecuacidon (7-4), de acuerdo a ésta:

C = -* —— e - e
(10-33) g = + Tty 7

Aplicando los datos promedio de (YL/Y) y (Yk/Y) y las estimaciones
de (10-31) y (10-32) tenemos : 18)

(10-34) C = 0.6389(0.396) + 0.9283(0.604) = 0.8137

18) ET1 valor de (10-34) no coincide exactamente con el de (10-25)
debido a que estamos tomando l1as razones de la ecuacidn corregida
por la técnica de Cochrane-Orcutt (10-29) cuyas estimaciones no
necesariamente pasan por los valores medios; si se sustituyen las

razones de la ecuacion (10-28) en (10-34) sus resultados corres-
panderan exactamente a los de {(10-25).
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La estimacidn de la razodn (Ck/Yk) estd en concordancia con la es-
timacion del parametro k en (10-21); ya que la tasa de rendimiento

promedio del periodo fue 0.2063, que con una razdn (Ck/Yk) de
0.9283, implica que anualmente se consume el 19.2 % (0.2063 x

0.9283) del acervo de capital, valor muy cercano al estimado por
la ecuacidon (10-21), el cual era de 19.8 %.

Para separar la parte del consumo debida a YL y la debida a Yk’
sustituyamos en (10-30) el valor de la proporcidén promedio entre

Yo ¥ YL (1.5251), asi tenemos:

(10-35) 0.6389(1) + 0.9283(1.5251) 2.0547

Para expresarlo en porcentaje, multipliquemos los ingresos por
48.6686 (100 + 2.0547), asi obtenemos:

(10-36) 0.6389(48.6686) + 0.9283(74.2235) 100.0

CL + Ck C

Realizando las operaciones tenemos:

(10-37) 31.0966 + 68.9034 100.0

Asi tenemos que en promedio el 68.9 % del consumo en México se debe
al ingreso del capital y el restante 31.1 % se debe al ingreso del
trabajo, esa discrepancia se debe tanto a que los ingresos del ca-
pital son mayores que los del trabajo, como a que los "capitalistas"
tienen una PmeC mayor que los "trabajadores", el primer hecho -de

la distribucion del ingreso entre factores- tiene que ver con la
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forma de la funcidn de produccidn agregada. mientras que segundo
hecho -distintas PmeC- esta en franca concordancia con la teoria

de Ando y Modigliani.



XI.

EL EFECTO DE LA RIQUEZA SOBRE EL CONSUMO

Ya se mencion0 en la parte VIII que el determinante del consumo

es la riqueza, definida esta Gltima como el valor presente de los
ingresos futuros esperados. Definamos ahora a la riqueza como un
ente abstracto, el cual todos los individuos perciben en sus men-
tes; en esta definicidon la riqueza sera el valor de mercado de
los derechos de propiedad de las "cosas", en donde las "cosas"

van desde un 13piz hasta una madquina o un pedazo de tierra. No

se considera en esta definicion al dinero o a 1os bonos como ri-
queza, ya que ninguna economia esS mas rica porque tiene mas dinero
0 mas bonos; sin embargo, a nivel individual si1 tienen un efecto
como si fueran riqueia, un individuo puede sentirse mas rico si
tiene mas dinero, porque para €1, mds dinero implica la posibili-
dad de adquirir una mayor cantidad de bienes y servicios; para

el total de 1a economia, mas dinero no implica mas bienes.lg) Ade-
mas se incluye dentro de esta definicidn de riqueza al gasto en
educacion.

La anterior definicion puede ser mas pura, pero al mismo tiempo
mas inoperante, la contabilizacion de la riqueza asi definida es
virtualmente imposible, pero sin duda el argumento mas importante
en la funcidn consumo de largo plazo.

Para probar la relacidon existente entre un concepto puro de rique-
za y el consumo no es necesario contar con una serie de la riqueza,

19) Estamos abstrayéndonos de fluctuaciones ciclicas de la economia
y de la presencia de inflacion.

61
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s6lo basta definirla como un monto que s0lo se incrementa con aho-
rro. La nueva identidad no es del todo valida, ya que algunos
gastos como Ta educacion o la inversidon pueden aumentar la riqueza,
sin embargo a falta de algo mejor la tomaremos; las identidades

propuestas son:

(11-1) Y C+ S

I
w

(11-2) AW
_ .t
(11-3) Wy = fo SdsSs

en donde S es ahorro, W es riqueza, t es el periodo y d es un

diferencial.

Supongamos que el consumo es una funcidn lineal creciente cualquie-

ra de la riqueza, asi tendriamos:

dc _
(11-4) = = q

en donde g es un numero positivo cualquiera.

Transformando los cambios infinitecimales de los diferenciales por
cambios discretos en el tiempo, y despejando el ahorro de la iden-

tidad (11-1) tenemos:
(11-5) ACt = qSt
(11'6) Ct = Ct-l = Q(Yt = Ct)

(11-7) Ct + qCt = q¥¢ + Cio1
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1

(11-8)  C¢ = i—%‘a' Ye v 139 G

Ta suma de los coeficientes de la ecuacidn (11-8) es igual a la
unidad, esta misma ecuacidon se estimd con distintas variantes en
la parte IX, resumdmoslas en la siguiente tabla:

TABLA 11-1

RESUMEN DE ESTIMACIONES DE LA ECUACION (11-8)

Suma de 1los Valor im-
_ _ 1 Coeficientes plicito
Ecuacidn B= Ti+g et (8) y (A) de (q)
(9-13) 0.5698 0.3344 0.9042 1.70
(9-14) 0.4716 0.5072 0.9788 0.93
(9-15) 0.4421 0.5057 0.9478 0.87
(9-16) 0.6290 0.2826 0.9116 2.23
(9-19) 0.6353 0.2634 0.8987 2.41
(9-20) 0.6596 0.2475 0.9071 2.67

Como se puede apreciar, la suma de ambos coeficientes es muy cercana
a la unidad, 10 que implica que el consumo es funcidon lineal de la
riqueza definida como (11-3). Se intentdé hacer un ajuste a la ecua-
cion (11-5) con una definicidon de ahorro distinta de la implicita

en {(11-1) y se encontrd una correlacidon negativa no significativa
de 0.07.

Los valores implicitos de "q" se encuentran en la mayoria de los
casos, y para las ecuaciones mejor especificadas, por encima de la
unidad, esto indicaria que un aumento en la riqueza de un peso
traeria consigo un aumento de mas de un peso en el consumo. Esto
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es logicamente posible si se cumple la siguiente condicidn

(k es 1la PmeC):
(11-9) AC, > S,
(11-10) Ci - S¢ 2 Ct 1

1-k
(11-11) ¢, - (—1;-) C, > Cyg

(11-12) C

Sustituyendo el valor de k estimado por (4-3)(0.8620) en (11-12)

tenemos:

C
t 0.8620
(11-13) &=~ > 770.8620)-1

> 1.1906

Lo que implica que dado el k observado. el consumo tendria que
haber crecido a una tasa de crecimiento anual superior al 19.1 %,
cuando no ocurrid asi; la ecuacidén (9-24) calcula una tasa media
de crecimiento de 5.8 % anual, muy por debajo del minimo necesa-
rio de (11-13) para cubrir la posibilidad de un "q" mayor que la
unidad. Para evitar un "q" mayor que 1a unidad. A debe de ser
mayor que R y ambos sumar aproximadamente la unidad.

Por otra parte., puede probarse que existiendo una relacidn lineal
entre el consumo y la riqueza, la PmeC de largo plazo sera la uni-
dad en un estado estacionario; esto es claro, mientras la riqueza
no crezca sera porque el ahorro es nulo, 10 que implica que el
consumo sea igual al ingreso o sea una PmeC de uno. También puede
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verse esto sustituyendo en la ecuacidn (11-8) Ct-l por Ct nos da:

1 9 __
(11-24) (1-1+q) By =gag Te

(11-25) c, = (1 ; q)( i

En una economia en crecimiento, el consumo puede aumentar a una

+ 10
fa)

-
o

[}

-<
-+

tasa anual de y tal y como 1o define (9-21), sustituyendo esto en
(11-8) obtenemos la condicidn de equilibrio de la PmeC a largo plazo.

. S 1
(11-16) - G = 153 Yo * T G

(11-17)  (C/Y), = 1 Q/(1+?)
| T (T+)(T+)

El valor estimado de (C/Y) en (11-17) para Estados Unidos no con-
20)

cordd con 1o observado, en el caso mexicano el valor de “q" que
es concordante con el (C/Y) y "y" observados es de aproximadamente
0.35, 1o que requiere de un "8" de 0.26 y un "A" de 0.74 contra-

rios a las mejores estimaciones realizadas de 0.66 y 0.25 para "g"

y “A" respectivamente.

Esta contradiccidn no indica la falta de relacidén entre el consumo
y 1a riqueza, sino la falta de relacidn entre el consumo y la de-
finicidén expresada en (11-3). Sin duda que la medicion de un con-
cepto mas puro de riqueza como el propuesto al comienzo tiene una
alta significancia como variable explicativa del consumo

20) Evans comenta en su libro "Macroeconomic Activity" (p. 39) que
la unica aproximacidén disponible a "q" es la razon (C/W) que 1la
supone constante; agrega que al hacer a "C" una funcidén lineal
de "W" el (C/W) descenderia. No considera el caso, igualmente
posible, de que 1a ordenada al origen de l1la funcidn lineal sea
negativa, en cuyo caso el (C/W) aumentara.
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CONCLUSIONES

Todo lo anterior nos 1leva a concluir que la propensidon media al
consumo de largo plazo en México ha sido constante, teniendo un
valor entre 0.86 y 0.87, 10 que implica una elasticidad ingreso

del consumo igual a la unidad.

Las fluctuaciones del (C/Y) parecieron ser ciclicas, sin embargo
no se pudo ajustar satisfactoriamente a ningilin ciclo de 1a eco-
nomia, debido probablemente a 1a mala medicidén del gasto en

consumo, ya que se obtiene como residuo.

Demostramos que la funcidn consumo del tipo “"keynesiano™ repre-
senta una mala especificacién dentro del arqumento de la funcion,
ya que la variable relevante es el valor presente de los ingresos
futuros esperados. La PmeC estimada por la funcidon keynesiana
fue de 0.853, casi una centésima por debajo del valor obtenido
por el estimador consistente (C/Y) = 0.862.

La teoria del ingreso relativo tuvo muy poco poder explicativo
para los datos agregados de consumo en México, esto pudo ser debi-
do a que en el periodo observado el ingreso disponible real jJamas
disminuy6. De cualquier modo, su estimacion de la PmeC de largo
plazo es muy semejante a la cobtenida como promedio, el valor es-

timado fue de 0.862.

Con la teoria del ingreso permanente se obtuvieron resul tados muy
satisfactorios, se estimd una PmeC de corto plazo (un afio) de
0.660 y una PmeC de largo plazo muy cercana al promedio observado,

Ta estimacion fue de 0.861.

66
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TABLA 12-1
RESUMEN DE RESULTADOS

(C/Y) Largo

No. Ecuacion RZ (%) Plazo
(4-2) C, = 2074.90 + 0.85 Y, 99_08 0.8527
(6-4) (c:/v)t = 1.02 - 0.15 (Y/Y°), 5.06 0.8622
(9-20) Ci/Ce g = 0.66(Yt/Ct_1) + 0.25 58.11 0.8611
(10-20) (C/Y;’_)t = 0.66 + 0.20 (K°/Yt)t 66.59 0.8684

RAZON DE PROMEDIOS (C/Y) 0.8620

La teoria del ciclo de vida tuvo también buenos resultados con los
datos agregados de nuestra economia. el coeficiente de los activos
reales se antojé alto (0.198), ya que implicaba que anualmente se
consumian el 19.8 % de 1os activos reales (acervo de capital en
nuestro caso, ya que ésta fue la variable usada), esto es asi de-
bido a que la tasa de rendimiento real del capital en promedio fue
alta también, 20.6 % para ser exactos, esto impiica una alta PmeC
de aquéllos que perciben ingresos de capital, aproximadamente
(0.198/0.206) 0.962, ese resultado concuerda con el estimado con
la ecuacidn (10-29) que es de 0.928. Por contraposicidn, 10s que
percibieron ingresos del trabajo tuvieron una PmeC de 0.639, esto
significdé que en promedio el 69 % del gasto en consumo fuera oca-
sionado por ingresos procedentes del capital y 31 % por ingresos
del trabajo.

Resulta claro que 1a proporcidn del ingreso consumida por los "tra-
bajadores" fue menor (1.5 veces) a la consumida por los "capitalistas'.
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Esto nos conduce a una pregunta fundamental iQuién ahorra en la
economia?

- Una respuesta podria ser la siguiente: La disparidad de pro-
pensiones medias al consumo entre "trabajadores" y "capitalistas"
no quiere decir que el ahorro necesario para la acumulacidn de
capital sea formado por el ahorro de los "trabajadores", la in-
version en capital fisico no se financia con las alcancias de los
niftos, 1a razdon reside en 1a definicidn misma del ingreso dispo-
nible vy de 1a manera en que se genera el ahorro en el pais.

En un mercado financiero en donde existen topes a la tasa de in-
terés y por lo tanto el crédito escasea, las empresas tienen que
financiar sus expansiones en buena parte con ahorros generados

por la propia empresa, esto es mediante utilidades no distribuidas,
estas utilidades no entran en el ingreso disponible, resulta 16gi-
co por tanto que un “capitalista" tenga una PmeC muy alta ya que
generd un ahorro no contabilizado y tiene un acervo de riqueza
alto que le permite ser dispendioso con su ingreso disponihle.

No es el caso del "trabajador" cuya Gnica fuente de ingreso es su
capacidad para trabajar y generalmente tiene un acervo de riqueza
muy bajo, este individuo tiene que ahorrar una buena porcidon de su
ingreso disponible tanto para su periodo de retiro como para afron-
tar alguna eventualidad.

Para probar la anterior argumentacidon, remitamonos a los datos; re-
cuérdese que la ecuacién (10-29) que estima las propensiones medias
al consumo de ambos grupos no se hace con el ingreso disponible,
sino con el producto interno bruto al costo de los factores. Esta-
blezcamos T1as siguientes identidades. en donde la barra superior
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indica valores promedio de todo el periodo:

(12-1) Y +¥ = VN
(12-2) Ty = k, Vg
(12-3) T =k Y,
(12-4) T _+T = C
(12-5) ¥N-Y = R

En 1a primera identidad YN indica el producto internc bruto al
costo de los factores, en las identidades (12-2) y (12-3) kK y k
son valores empiricos iguales a 0.9283 y 0.6389 de acuerdo a la
estimacion de {(10-29); en la identidad (12-5) R es un residuo,
incluye las transacciones del exterior que convierten al PNB en
PIB al igual que 1os impuestos directos.

L

Para tener una idea del ahorro generado nor cada grupo, 1o expresa-
remos como proporcidon de la inversion fija bruta (IB). Sin embar-
go no podremos conocer en forma exacta que parte del ahorro genera
cada grupo, ya que R no se puede separar entre Yk Yy YL‘ por 1o que
obtendremos un intervalo de maximos y minimos. De cualquier modo

si conocemos la proporcidon de la inversidn ahorrada por ambos gru-
pos. Esta sera:

|n|

[t}

(12-6) QN -R) -

T

‘B

52.44 %
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La proporcidn de la inversidn ahorrada por ambos grupos en prome-
dio para todo el periodo fue de 52.44 %, claro esta que no todo

el ahorro de las familias tiene porque destinarse a la inversion,
parte puede servir para financiar el consumo de otras familias,

sin embargo es probable que esa parte sea despreciable. Eso

quiere decir que cuando menos el 47.56 % de la inversidn {(100-52.44)
se financid con otra fuente de fondos distinta a las unidades fa-
miliares, ya sea ahorro de las empresas. préstamos del exterior o

inversion extranjera directa.

Veamos que parte de la inversidon es el ahorro de los "trabajadores"
(SL). primero imputdndole todo el R y luego sin imputarle nada,
para encontrar los valores extremos:

(Y

-R)y-=¢

(12-7) L L - 35.32 2= L (minimo)
Y -C S
(12-8) -=—L - 65.36 %3 = = (maximo)
Ig Ig

Haciendo 10 mismo para encontrar los valores extremos de la ante-
rior proporcidn, pero ahora con el ahorro de los "capitalistas"

(SK):

(Y, -R) -C S
(12-9) S K- 122922 = X (minimo)
Ty I,
Y, - C S
(12-10) £ — X - 37,122 = X (miximo)

(=1

[ve)
—

o8]

Como se puede ver la combinacidn de maximos y minimos suman 52.44 %
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que es la proporcién encontrada en (12-6), eso nos da un conjunto
de valores que satisfacen ese requerimiento, éstos estan dados por:

w v
~

(12-11) 52.44 %

Hw |
=

o
—

o

Con las restricciones de maximos y minimos ya sefialadas. En la
figura 12-1 se muestra ese conjunto de valores.

_ Si lo anterior no nos da una
(SL/ g9

|~—Zg~ idea exacta de la importancia
?\\sz' del ahorro de los "trabajado-
: res" si nos da una idea del

orden de magnitud. En prome-

dio en el periodo estudiado el
(SL) significd entre 1/3 y 2/3

1
3 i
! de la inversidon del pais. Es
+ 4 +- ‘[ 3 :; 4 probable que el ahorro de las
-20 -0 O o 2o ) .
(Sk/[g (%) empresas haya sido importante,
FIGURA 12-1

pero no definitivo.

Finalmente y volviendo a l1a Teoria del Ciclo de Vida, 1a PmeC de
largo plazo estimada bajo esta teoria fue de 0.868, valor cercano
al estimado por el cociente de promedios {C/Y) que era de 0.862.
Alguien puede pensar que la diferencia de seis milésimas en la es-
timacidon es demasiado, no es asi; aldn para el caso norteamericano

la estimacidén del (C/Y) de largo plazo no es tan cercana al (C/Y)
como en el caso mexicano.

Para concluir, tanto la teoria del ingreso permanente como la del
ciclo de vida brindaron resultados satisfactorios en la explicacion
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de 1os datos agregados de nuestra economia; sin embargo. la segun-
da ofrece una teoria mds s6lida sobre el nivel de ahorro agregado
o como apunta Harry G. Johnson: "Esta es una teoria del ahorro
mas interesante que la desarrollada por Friedman., ya que Friedman
no nos da realmente ninguna razdén por la cual una economia deberia
ahorrar como un agregado. E1 modelo de Ando-Modigliani tiene més
sentidoc que el de Friedman debido a que no requiere los supuestos
de Friedman referentes a que la gente ahorrara indefinidamente a
una tasa de interés positiva y la propiedad de simetria correspon-

diente".?1)

21) H. G. Johnson: Macroeconomics and Monetary Theory, Aldine
Publishing Co.. Chicago (1974). p. 35.



XIII.

APENDICE

En este apéndice se dira como se estimaron las series de capital,
tasa de rendimiento y tasa de interés real, asi como una forma

matemdtica a la funcibn propuesta en 1a parte VII.

Comencemos con la tasa de interés real, primero se consiguid una
serie de tasas de interés nominal, el criterio para seleccionar
la tasa de interés apropiada entre las muchas que existen fue
tomar el promedio de la tasa de interés mas elevada en cada pe-
ricdo, la razdn de hacerlo asi es que mientras alguien prefiera
hacer depb6sitos a periodos mas cortos con una tasa de interés
menor es porque la liquidez tiene un mayor valor (para é1) que

el rendimiento, en todo caso al tomar las tasas de interés mas
altas del mercado estaremos recolectando las tasas de interés mi-
nimas comparables en un mismo periodo de tiempo, ya que si el
maximo del mercado fuera ailn mayor, 1legara el punto en el que

el individuo que hacia depdsitos a periodos cortos de tiempo pre-
ferird hacer sus depositos a un perfodo mayor de tiempo. Una vez
obtenida la serie de tasas de interés nominal, se convirtieron en
tasas de interés real por medio de la siguiente férmula:

(13-1)  (i/P), = [ﬁ;ﬁ - 1

(i/P) Ta real, P es

"i" es la tasa de interés nominal,
La tasa

en donde "j
el indice de precios relevante, y "t" indica el periodo.

se expresa en decimales y no en porcentaje.
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La serie de capital fue estimada a partir de una serie de razones
capital-producto presentadas por Leopoldo 5011522) de 1950 a 1967,
se sachd el promedio de Tos anos (60-67)} y se le asignd ese valor
(K/Y) a 1963, asi se obtuvo la primer estimacidn del acervo de
capital, los anos restantes se estimaron adicionando la inversion
neta anual real; esta inversion neta se calculd de restarle a la
inversion fija bruta la depreciacion y deflactarla con el indice
de precios de la inversion fija bruta. Asi se obtuvo la serie del
acervo de capital a precios de un afio base, para obtener la serie
nominal se inflacté con el indice de precios de la inversién fija
bruta.

Una vez con la estimacidn del acervo de capital a precios cons-
tantes, la tasa de rendimiento real promedio (r/P) se calculdé como
la simple division entre el excedente de explotacidn y el acervo
de capital a precios constantes .23) La tasa estd expresada en

decimales (0.206 en promedio).

En la parte VII se propuso la forma de una funcidén consumo, aqui
trataremos de encontrar una funcidn matematica que cumpla con
nuestros requerimientos. Debe de tener 3 pardmetros, uno que sea
la ordenada al origen, otro de convexidad y otro que sea el valor
de la pendiente que pase por el origen y sea asintota de la fun-

cion.

22) Leopoldo Solis; "La Realidad Econdmica Mexicana: Retrovisiodn
y Perspectivas" FCE (1970) p. 272.

23) La estimacidn estd sobrevaluando la verdadera tasa, ya que el
excedente de explotacion incluye ademds de los pagos del capi-
tal. los de la tierra y l1os ingresos mixtos; en la medida en la
que la composicion de esos agregados no haya variado significa-
tivamente. y de que la proporcion de los paaos del capital en
el excedente de explotacidn sea mayor. 1la tasa estimada se acer-
card mas a la verdadera. o cuando menos experimentara una va-
riacion scmejante.
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Esos requerimientos los cum-
ple una hipérbola con los

ejes rotados,24) cuya ecua-
cidon es:

1
(13-2) C = a(1 + % y2) /2

E1 parametro de la ordenada

,f:,_kﬁl:\\ al origen serfa "a". el de la
convexidad seria "b" y el ter-
FIGURA I3-1 cero de la pendiente seria una
combinacidon de ambos. Para
obtener el valor del parametro econtraremos la derivada e investi-
guemos su valor cuando "Y" tiende a infinito.

(13-3) d4¢ 2 Y(1+%2 yz)~ %

d
_a Y2 _ g\/ 1 L
b bZ + Y2 T b bZ7/YZ + 1
Tim dc _ a
(13-4) yow & T b

Asi el valor de la pendiente del rayo que parte del origen y es
Ta asintota de la funcion es (a/b). Para cuestiones de estimacion
10 que se puede hacer es sacarle logaritmos a (13-2):

(13-5) 1nC = 1na + (1/2)In (1 +—;— Y*)

24) Quisiera agradecer la gran ayuda brindada por mi hermano Fran-
cisco J. Santos Leal en la vision de la funcidn y el desarro-
1lo matematico.
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La variable del lado derecho no es observahle, por 1o que la ecua-
cién (13-5) puede ser estimada por aproximaciones sucesivas maxi-
mizando la funcidn de maximoverosimi]itud.ZS)
As7 contamos con un método practico para estimar la funcidn pro-
puesta en la parte VII y reproducida en la figura 13-1. Este
método puede probar si la hipbtesis representada en la figura 13-1
es valida, ya que mientras tanto el valor de "a" como el da “b"
sean mas cercanos a cero la hipérbola tenderda a ajustarse a las
asTntotas, en este caso la relacién lineal sera mejor y la hipo-
tesis de la parte VII deberd ser rechazada.

25) Podria desarrollarse el In(1 + (Y?/b?) mediante la expansién
de series de Taylor cuyo resultado es:

1 Y2 i ;i ¥ * y L8 (-1)"! y2n
.ln(1+'_2 Yz) = _— + = - + — + e ® + Y
b bZ ~ 2b* © 3b® T 3b®¥ " b 52N

sin embgrgo eso es cierto sélo si se cumple la siguiente condi-
cion Y?3b® que no necesariamente tiene porqué darse empirica-
mente.
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