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INTRODUCCION 

L a cantidad de ahorro que una nación es capaz de ge­
nerar, constituye u~o de los factores méls importantes 

que hay que considerar cuando se habla sobre los 
objetivos del desarrollo económico del paf~. en cuestión, ya que el 
nujo regular de recursos que se obtienen por este concepto. se 
puede ayudar a mantener un equilibrio entre el crecimiento y la 

estabilidad económica. 

Como es sabido, los recursos que se requieren para poder financiar 
el ~roceso de formación de capital pueden provenir de dos 
fuentes: una externa. através de la deuda de los sectores público 
y priVado y las remesas de capital de Jos trabajadores residentes en 
el exterior. asl como una Interna a través de ahorro doméstico. el 
cual está compuesto por los recursos que generan los particulares. 
ya sea por medio del sistema financiero o mediante la reinversión 
de utilidades de las empresas. asr como por todas aquellas inver­
siones de capital hechas en el pals realizadas tanto por el sector 
público y privado 

Dentro del proceso de formación de capital. el ahorro interno 
Juega un papel importante dentro de las fuentes internas de 
f1nanoam1ento. ya que de su suficiente disponibilidad. se depende 
para poder reducir el riesgo de una excesiva dependencia respecto 
al crédito externo o la emisión primaria de dinero como medio de 
r1nanetam1ento 

En el caso e1pecllico de México. el ahorro interno durante la etapa 
de crecimiento sostenido (1950-19701 desempeñó un papel pri­
mordial como soporte efectivo del grueso de las inversiones que 
se hicieron en ese entonces. teniendo solamente un pequeño 
componente externo {const1tuldo por 1nvers1ón extranjera directa 
y préstamos¡ como complemento 



Ya para 1976. esta s1tuac1ón habla cambiado radicalmente. Los. 

programas de inversión a partir de esta recha tuvieron que ser 

financiados en su mayorla a trav~s del endeudamiento externo y 

en algunos casos. en los cualES ros recursos internos y externos no 
eran suf,oentes. se recurnóa ta em1s1ón vrmarra corno complemento 
para el nnanc1am1ento de las invernones. 

A partrr de los inicios de la década de los ochenta. la economla 
me.'<icana se enfrentó a una sene de eventos que provocaron un 
estancamiento en su proL~so de crec1m1ento. D1choseventos. tares 
como altas tasas de 1nffac1ón. restricción de recursos provenientes 
del exterior. baja particrµacrón de la inversión en el producto 
interno bruto. cafda de ros ingresos por concepto de exportación 
de petróleo. exceso de emisión de circulante. escasa generación 
de recursos internos. transferencias externas negativas. entre 
otros. contribuyeron en gran medida a que se presentaran fuertes 
cambios estructurales. lo cual ha afectado el comportamiento de 
las principales varrables económ!Cas, entre ellas el ahorro en el 
corto y mediano plazo 

Dichos cambios estructurares provocaron un ambiente económico 
de incertidumbre. el cual fue captado pnnc'palmente por el sector 
pnvado. ya que las inversiones realizadas por este sector durante 
er periodo de cns1s, Sf' canalizaron en su mayoría hacia inversiones 
espec.ulat1vas. dados los altos rendimientos que otorgaban algu· 
nos 1nstrumenros de ahorro nacionales. hacia inversiones en el 
extranjero o bien hacia la compra de bienes duraderos. a fin de 
proteger el poder de compra del dinero 

En la actulaidad~ el pais se enfrenta al reto de generar Jos recursos 
rnternos necesarios que te permitan garantizar y consolidar la meta 
de un creomiento económico sosrerndo a largo plazo Es por ello 
y con el propósito de brrndar una visión arrernattva del comporta· 

mrento de la función ahorro en México. el presente trabajo 

estímard en primera instancia. la función de ahorro agregado. 
par;,i luego estimar ra función l1e ahorro del sector pnvado. la cual 



obedece a factores distintos al ahorro agregado. Ambos modelos 
se realizaron basdndose en los planteamientos surgidos de /a teorfa 
del ingreso permanente postulada por Milton Frledman. tomando 
en consideración el periodo 1960-1989. 

Para realizar lo anterior. la tesis se dividió en cuatro caprtulos. En el 
primero de ellos. se presenta un antecedente general de la manera 
en la que el concepto de ahorro ha venido evolucionando a lo 
largo del pensamiento económico de la humanidad. hasta llegar 
a constituirse en parte importante de las teorlas modernas. 

Dentro del segundo capitulo se presenta un planteamiento general 
de la teorla del ingreso permanente. poniendo especial énfasis en 
la manera en la que ésta trata el concepto de ahorro. Asimismo, se 
estudian dos metodologlas propuestas dentro de la literatura 
económica para la estimación del ingreso permanente. La primera 
de ellas se refiere a una aproximación o adaptación para el caso de 
México de la metodologla empleada por Milton Frledman. en 
donde se calcula este ingreso a través de un promedio ponderado 
de los ingresos reales pasado~ considerando un ~horizonte" de 
planeación. 

la segunda estimación propuesta para el c~lculo del ingreso 
peITTlanente. es aquella donde se deteITTlina esta vanable a través 
de un modelo de rezagos distnbuldos de la variable del ingreso real 
con base a la formación de expectativas. 

En el capitulo tercero. se presentan las definiciones de las variables 
que son Involucradas en los modelos econométricos propuestos. 
los cuales surgen de los planteamientos de la teorfa. tales como el 
ahorro interno. ahorro privado. ingreso transitorio. asf como el 
desarrollo de las dos estimaciones propuestas para calcular el 
ingreso permanente. 

En el cuaílo capitulo. se plantea la hipótesis a comprobar. la cual 

surge de lo lineamientos de la teorla propuesta por Friedman 



respecto al comportamiento a largo plazo que guarda el ahorro 

con el ingreso 

As1m1smo. dentro del último capitulo. se presentan los modelos 
propuestos para determinar las funciones de atierro agregado y 

privado. los resultados emplricos de correr las respectivas regresio­
nes. as! como una adaptación del modelo. la cual esta basada en 
la variacrón del "horizonte" de ptaneación necesario para la 
determinación del ingreso permanente. tornando para ello en 

cuenta el periodo en el cual la economla mexicar.a mostró fuertes 
fluctuaclones. 

Finalmente. en el último apartado se presentan tas conclusiones 

que se derrvan de este trabajo. asl como algunas considerac1oncs 
respecto al ahorro en Méxrco. 



CAPITULO 1 

TEORIAS SOBRE LOS 
DETERMINANTES DEL AHORRO 

E 
1 presente capitulo tiene como finalidad presentar un 

breve anteceden1e de la manera en la que ha venido 

e-vo!uoonando e! concepto del ahorro a través de las 
diferentes escuelas de pensamiento económico. hasta llegar a 

const1tu1rse en un concepto fundamental de las teorfas modernas 

mlQ La Teoría C/asica 

La labor escencial de lil llamada Escuela Cléts1ca de pensamiento 

económico. consistió en estructurar las bases clentlficas y la doc­

tnna de la Economra Polltica. as! como enunciar y describir las leyes 

económicas que permitieran fomentar la riqueza y alcanzar el bien 

común Tales objetivos. habrlan de lograrse dentro de un orden 

liberal basado en la libre comperenc1a entre los agentes económ1-

cos. as/ como dentro de una perfecta movilidad del capital y el 

trabajo 

La Economfa Clémca uende a demosuar que la vida económica 

debe girar sin trabas e interferencias dentro de un marco de libre 

concurrencia en donde 1a figura del empresarro. movido por el 

incentivo del Denerioo. combina los factores productivos de 

manera efroente. a fin de alcanzar el equilibrio económico con 

el ópt•mo graoo ae producción y el máxomo de venta1as para la 

corectlVldad 

0 



Al desarrollar su teorla de la produCCíón. los pensadores de la 

Escuela Cl~slca advinieron que el sistema de producción capitalis­

ta. basr:ido en el progreso de la técnica y la creación de b1e.,es 

instrumentales de producción (mdquinas útiles y herramie.1tas de 

trabajo). requiere de un tiempo mJs o menos largo entre et Inicio 

de'º' procesos productivos y la terminaoón del producto final que 

ha de ponerse a disposición de los consumidores. Durante ese 

liempo. la actMdad económica debe proporcionar los medios 

indispensables para remunerar a los factores productivos ocupa­

dos en la fabricación de dichos instrumentos de producción: en 

consecuencia antes de la crcac1r 1 del producto r1nal. los indivi­

duos y la sociedad deben dejar de consumir. con ei objeto de 

formar el ahorro que necesitan los empresarios para llevar a cabe 

la obra de producción destinada a p remover el aumento continuo 

de la riqueza y del bienestar social 

El ahorro dentro de la concepción de la Escuela Clasica. estaba 

representado por la cantidad de productos de consumo (o medios 

de subsistencia), que proporcionan quienes dejan de consumir a 

quienes los necesilan para fabricar tos bienes instrumentales 

de,unados a acrecentar la producción futura de anlculos de 

consumo. Por consiguiente. y con el fin de incrementar el 

desarrollo de la producción. era necesario que una pane de la 

sooedad dejara de consumir para mantener los Factores produc­

tivos mientras duraban los procesos de la producción. El incentivo 

para que los individuos dejaran de consumir y destinaran una 

parte de sus ingresos a1 ahorro era la tasa de interés ya que a través 

de ésta obtenlan una ganancia adicional sobre su capital. 

Las figuras mas relevantes de la Escuela Cla,ica de pensamiento 

económico de Inglaterra fueron Adam Smllh ¡ i 723-l 790J, David 

Ricardo !1772-IB35J. Thomas Roben Malthus !1766-1834¡, asl 

como John Stua n Mili ¡ 1806-1 B 7 3 ); y dentro de la Europa conti-



1 .. los po1tu1aoos de 1011cJCOl09'S 
de l<l EKvela Mar:iu1ta no KYi 
tr;i:aoo1,potser'!rtVMoC11pcxi101 
d1SC01d<'"te1c0<1to1ob;ell\'OI 
~1ale1C1eeue1rab.:>;o 

nental. Juan Bauusta Say f 1767-18521 y Federico 8ast1at f 1801-

18501. ambos representantes de la Escuela Cl~sica Francesa 

aJS Teoría Post-Clásica 

Esta corrleme de pensamiento económteo cuestiona pnncrpar­

mente el modelo adoptado por la Escuela Marxista. la cual arguye 

dentro de su teorfa del valor. que las cosris valen por la cantidad 

de trabajo rncorporado en ellas. pero no en forma individual. sino 

de manera social. 1 

A d1ferencra de la Escuela Marxista. la también llamada Escuela 

Margina11sta, basa su modero en el 1ndMdua11smo y argumenta 

que 1as cosas valen por ta uuhdad que encrerran para satisfacer una 
necesidad. no por el trabajo incorporado en erras La Escuela 

Marg1nahsta reexamina la teoría del valor. introduciendo eremen· 

tos psicológrcos mediante el anélfisis de la utilrdad, la cual se 

manifiesta en varias corrientes entre las que destacan. la Escuela 

Austrraca y la Escuela de Lausana. 

Como precursores del Marg1nal1smo en Austria se puede menr:io· 

naraCarl Mengerf 1840-192 IJ. FiednchVonW1eserf 1851-19261 

y Báhn 8awerk 11815-1914/, Leon Walras {1834-1910) de la 

Escuela de Lausana; y W1ll1am Stanley Jevons f 1835-18821 yAlfred 

Ma"hall de la Escuela Neocl~sica de Inglaterra. A primera vista. las 

1nnovricrones introducidas por estos ideólogos fueron mtis bien 

rormares. ras cuales se caracterizaron por un desplazamiento de la 

atención puesta en la ofena y en el costo hacia la demanda del 

consumidor y la utilidad como determinante oeJ valor r.1e cambro 

Para Walras. el ahorro tiene lugar cuando un indrv1duo. o la 

colectividad mmada en su conjunto. compra por si o por medio de 

los empresarios. nuevos instrumentos de producción o·de capital 



en rugar de bienes de consumo Asimismo. excluye de su teorla la 

influencia del crédito o préstamo en moneda. suponiendo que el 

ahorrista invierte personalmente sus ahorros en la compra de 

instrumentos de producción, que el empresano toma. a su vez. en 

préstamo De acuerdo con el pensa1111e11to wa1ras1ano. la tasa de 

1mer~s es el incentivo que permite igualar ta cantidad de ahorro 

que necesitan los empresarios con el ahorro voluntario que el 

público estó dispuesto a poner a su d1spos1crón; es decir. el ahorro 

se convierte en equ11ibrador de la cantidad de medios requendos 

para remunerar los factores productivosocupcidOS en la formación 

de capital. con et valor final de la producción de bienes de 

consumo. 

Por su parte. Alfred Marshall manifiesta que la tasa de interés es el 

pago al uso del capital. et cual resulta ser escaso. De esta manera, 

la tasa de interés tiende a f~arse en el punto en que la estimación 

marginal de lo que debe recibir el prestamista para inducirle a 

ahorrar. sea iguala la estimación marginal de la productivtdad que 

el capital. genere en los negocios del prestatario. 

Por otro lado. Wick.sr.:U. exponente de la Escueta Sueca. fue uno de 

los primeros economistas en resaltar la influenoa del at1or ro sobre 

los procesos de expansión y contracción de ta economla. Siguiendo 

las investigaciones de la Escuela Marginallsra. Wlcksell intentó dar 

una explícación de la incidencia que ejerce la diferencia entre 

ahorro e inversión sobre los procesos acumulativos, sostenit::ndo 

que el ascenso {o descenso) de la act1v1dad económica depende 

de que el ahorro sea superior fo inferior). respectivamente a la 

inversión 

Destacó la Función del crédito y examinó el papel que puede Jugar 

la tasa de interés para igualar el volúmen de ahorro con el de Ja 

inversión. Desde este punto de vista. afirmó que existe una 

0 



diferencia emre la .. tasa natural» y la .. rasa art1f1c1al11 de interés, de 

tal modo que cuando esta úlUma. la cual es ryada por la autoridad 

monetaria. es 1nferror a la tasa natural o de equilibno entre la oferta 

y la demanda ae ahorro, se produce un aumento de la rnver!.lón. 

determinando asf el 1ncrememo del proceso acumutat1vo y la 

expansión de la actividad económrca 

l:llJreoria Keynesiana 

Dentro de su Teorla General. John Maynard Keynes f 1883-1946) 

establece que el pnncipal factor que determina el ahorro es el nivel 

absoluto del ingreso corriente. De esta forma, el ahorro constituye 

la parte de la producción que no se consume y es por def1nic1ón. 

en el caso de una economfa cerrada sin gobierno. igual a la cu antia 

de las inversiones. Cuando las inversiones disminuyen por debaJO 

del ahorro. también se reduce la ocupación y el ingreso. asr como 

Ja activrdad económrca hasta el momento en el que las relaciones 

entre ahorro e inversión encuentran un nuevo punto de equil1bno. 

En consecuencia. según la teoria keynesiana. el ritmo de 1a 

economfa no depende del volúmen del ahorro. sino mcis bien de 

Ja propensión marginal a consumir, ya que ésta es en realidad Ja 

que determina el nivel de la demanda y a su vez determina el 

aumento de las inversiones, el pleno empleo de las fuerzas 

productivas y el incremento ullerior del ahorro 

La función consumo de Keynes requiere que los perceptores de 

Ingresos ahorren una proporción mayor de los mismos a medida 

que éstos se eleven. De ahl que a niveles muy bajos de ingreso 

nacional. puede existir el desahorro, en el caso de que el consumo 

sea mayor al ingreso. pero a medida que éste último aumenta mas 

ali~ de cierto punto. el ahOrro no sera solamente positivo. sino que 

se elevara como proporción del Ingreso naciom11. 



La noción de igualdad entre ahorro e rnversión en una economla 

cerrada ¡sin Gobierno¡ se presenta en la siguiente ecuación: 

• Ingreso= Valor de la Producción= Consumo +Inversión 

• Ahorro = Ingreso - Consumo 

Por lo tanto, en situación de equr/1bno Ahorro = Inversión. ob­

tenréndose las siguientes e<uaoones· 

donde: 

A=Y-C 

Y=C + 1 

I= Y-C 

A= 1 

A::Ahorro 

Y= Ingreso 

C =Consumo 

1:: lnvernón 

Por otro lado. la función ahorro que dió a conocer Keynes indica 

que el ahorro observado en un período es igual a una constante, 

cuyo valor es negativo. m~s el ingreso ooservado del mismo 

penado multiplicado por la propensión marginal a ahorrar. es 
decir: 

S::a
0 

+a 1 Y 

cJonde: 

s =Ahorro Nacional Bruto 

Y = Producto Nacional Bruto 

a0 ;;; una constante; y 

a, =propensión marginal a ahorrar 



En la mayorfa de los paf se; en desarrollo. se supone que a
0 
<0. 

ya que a niveles muy bajos de ingreso. existe un desahorro; as! 

como o c::a 1 c::l. de manera dequeamedidaqueseelevaelnivel 

de ingreso. la propensión media al ahorro también aumenta. 

allTeorla del Ingreso Relativo 

La teorla del Ingreso Relativo formulada por James Duesenberryen 

1949. forma pane de una serie de reorras modernas sobre la run­

oón consumo, las cua!es tienen el Objetivo comlin de explicar las 

fluctuaciones en ei corto plazo de la tasa de consumo a partir del 

ingreso d1spornble, asr e.orno tratar de explicar la rorma en que se 

obtiene una tasa constante de consumo en el largo plazo. 

En la Teorla del Ingreso Re!ativo. el consumo presente no depende 

solamente de tos ingresos comentes. sino también de los ingresos 

de periodos anteriores De esta rorma. los indMduos construyen 

sus patrones de consumo de acutrdo al rnvel de ros ingresos más 

altos a1canzados en distintos periodos Si el ingreso del 1nd1viduo 

es ,inferior al del periodo anterior. éste no sacrificard inmediata­

mente su nivel de consumo corriente. sino que solamente se ajus­

tará a un nivel relativamente menor sobre su actual nivel de 

ingreso. 

No obstante lo anterior. un incremento en el ingreso relativo. 

1nmed1at~mente elevar.:i el n1ve1 de consumo Esta situación se 

nustra en 1a siguiente granea 
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C=cYO 

YO' VDº YO" 

INGRESO DISPONIBLE 

En esta gr<ir1ca. la 11nea obscura rnuemata función consumo Si el 

nivel de ingreso es YO·. el consumo del 1ndJV1duo se encontra­

rla en un punto como E sobre la !inea de la función consumo 

e = e YO En el caso de que el nivel de ingreso declinare1 de YOº 

a vo·. et consumo se ajustarla a 10 largo de ta linea clara y se 

establecerla en un punto como E' El rnvel de ingreso alcanzado 

previamente (YDºJ continuaria influenciando el consumo, ya que 

et ind1v1duo trara de mantener el patrón de consumo que antenor­

meme ten fa Lo anterior 1mpl1ca que el nivel de ahorro. dentro de 

la teorla del Ingreso Relativo. se ajusta para permitir al individuo 

sostener su nivel habitual de consumo 

Continuando con el anti11s1s de la graf1ca. s1 en un momento dado 

el ingreso se incrementara al rnve!YD". el consumo pasarla al punto 

e··. s.1e:1ngresovolv1era a declinar a un punto como vo~. el nuevo 

nivel de ingreso mcisalto alcanzado ¡vo··¡ seguiría 1nfluenc1ando el 

consumo del 1nd1v1duo. por 10 que el nivel de consumo se s.1tuaría 

en un punto corno E'" 

De lo anterior s.e des.prende que para Dues.enoerry el ahorro 

depende del des.ea del 1nd1v1duo por meJorar su nivel de vida 



2.- Duesenbcriy. James S lncome. 
S.lVlng and lheQty of Con1umer 
BetialllClr, (ambr1dgc. Harv¡ya 
Uru·.uutyFn?Sl. 1949 

actual y obtener un brenestar ruturo Siendo genr.!falrnente los 

bienes superiores mds caros, de mejor calidad y cos1derados como 

el único medio dentro de su marco teónco por medio del cual se 

puede elevar el nivel de vida. cualquier persona mejorarctt la cali· 

dad de dicho nivel solamente reduciendo el ahorro. cuando su 

ingreso declína. 

Sin embargo. Ouesenberry re confiere al ahorro una independerr 

cia de preferencias al decir que" la mayorfa de la gente no conoce 

el monto de los ahorros de sus vecrnos o et valor de sus activos. En 

consecuencia. ellos no pueden ser afectados por las decisiones de 

atmrro de otras personas• 2 

De manera general. el modelo del Ingreso Relativo considera que 

la elección Individual entre consumir y ahorrar depende 

fundamentalmente de los gastos de consumo que realizan otros 

lndividuos de la misma ciase sooal. con ros cuales el incividuo se 

asaeta, sintiendo éste una presión socrar para adaptarse a los 

patrones de aquellos 

Según esta t-=orla. el al1orro personal no est~ determinado por el 

nivel absoluto del ingreso. sino por el ingreso relativo de las 

personas de la clase socicil a !a que el indMduo pen.enece y es 

independiente del 1ngrern absoluto 

allTeorfa del Ciclo de Vida 

La teor/a del Crclo de Vida se vincula con los trabajos de Brumberg. 

Ando y Modigliani y considera que los individuos planean su 

componam1ento en materia de consumo y ahorro a lo largo de su 

vida, con la intención de distribuir su consumo vitalicio en la mejor 

forma posible. De esta manera. la teoría considera ar ahorro como 

el resultado principal del deseo de los indMduos de proporc:Onarse 



consumo durante su vejez Debrdo a esto. la estructura de las 

edades de la poblacrón en cuestión resulta de vital importancia 

dentro del marco teórico. ya que ésta influencia de manera 

consrderable las desrc1ones de consumo y ahorro de fa sociedad. 

El modelo del Ocio de Vida sugiere que durante los pnmeros ai'los 

de vrda. el 1nd1viduo es un prestararro neto; en los perfodos 

intermedios ahorra para cubrir sus deudas y trata de acumular 

ahorros suficientes con el propósito de mantener sus patrones de 

consumo durante su periodo de reuro. momento en el que se 

convierte en un desahorrador Lo anterior puede d1stingurrse en la 

siguiente gr~r1ca· 

y 

FUNCION 
. .Jo«><'-'-'''-" CONSUMO 

T 

Durante todo el periodo de vida del individuo. indicado dentro de 

Ja gráfica como 11T n, i:ste muestra un p;:itrón de consumo re pre· 

sentado por 1a 11nea ~ch . Dicho consumo. tanto al principio de su 

vrda como ar final de esta. es financiado por medio de los ingresos 

corrientes que perobe a ro largo de su vida laboral. (curva de in· 

gresos repre:.emaaa por u Y") es deor. el consumo es financiado 

con ros ahorros que fueron acumulados durante el período en el 

cual el individuo se encontraba rncorporado al mercado laboral. 

De esta rorma, ras dos élreas sombreadas dentro de 1a grClf1ca 

representan ros periodos dentro de los cuales el 1nd1viduo es un 

desahorrador neto 



La idea central de la teorla fonnulada por Modiglianl es que la 

planeación de los niveles de consumo del individuo se hace para 

asegurar un patron igual o permanente de consumo, a través del 
ahorro en los periodos de altos ingresos y un desahorro durante 

los periodos de bajos ingresos. 

Por otro lado. dentro de los supuestos que maneja la teorla del 

Ciclo Vital se encuentra el de que una persona trata siempre de 

obtener el máximo de valor para su función intertemporal de 

utilidad. Por lo tanto. se desecha la Idea de que el individuo tienda 

a consumir mucho en un perfodo y poco en otros. sino que por el 

contrario. trata homogeneizar su consumo en cada uno de los 

perradas. Es decir, el consumo no se encuentra relacionado con 

el ingreso corriente, sino méls bien con el ingreso vitalicio.La teorla 

supone que el individuo no reclbiré't ni dejar él ninguna herencia. ro 
cual Implica que el consumo de toda la vida es igual al ingreso de 

toda la vida. 

Finalmente. esta teoria supone que en una socieoad con una 

población e 1ngrems estacionarios no existird el ahorro personal 

neto agregado, puesto que el ahorro de los individuos empleaáos 

se neutr.:iliza con el desahorro de los retirados. Por lo tanto. para 

que exista el ahorro personal agregado en una sociedad. es 

necesario que la tasa de crecimeinto de la población. del ingreso 

pcr c~pita o de ambos sea positiva. 



CAPITULO 11 

MARCO TEORICO 
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D 
entro de este capitulo se describe de Forma general el 

marco teórico planceaao porM1lton Fne~man respecto 

a Ja Teorla del Ingreso Permanente. ponrendo especial 

énfasis en la manera en ta que estudia el concepto del ahorro 

Asimismo. se desarrollan dos métodos propuestos dentro de Ja 

literatura económica para Ja estimación del ingreso permanente, 

tos cuales serán utilizados para determinar el comportamiento de 

las funciones de ahorro agregado y privado en México. 

El primero de éstos métodos se refiere a ra aproximación que 

realizó Milton Friedman para el caso de los Estados Unidos 

respecto al ingreso permanente. siendo el segundo donde se 

define este ingreso en función de un modero de rezagos distribuidos 

de la vanab1e del ingreso. los cuales declinan geométricamente 

conforme pasa el tiempo 

ll:llJPlanteamiento General de la 

Teoria del Ingreso Permanente. 

El crabaJO emplnco real1Zado por Milcon Fnedman en 1957. ' 

estuvo motivado principalmente por er interés teórico de venfrcar 

10 propuesto por J M. Keynes. ace;ca de la relacrón que guarda el 

consumo y er ahorro agregados con el 1nQreso agregado Sobre 

esre respecto. Keynes d1ó por sentado que el gasto comente en 
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consumo. /Y por ende el ahorro) es una función muy estable y 

airamente dependiente del ingreso comente 

Friedman. para corroborar lo anterior se abocó a la tarea de 

estimar vanas funciones de consumo. partiendo de dos clases de 

datos: uno por medio de series temporales de variables de 

consumo. ahorro. ingreso. precios y otras variables similares 

disponibles para el periodo posterior a 12 primera guerra mundial. 

asl como a trav~s de datos sobre presuouPstos de 1ndrvrduos y 

familias para este mismo tipo de vanables. 

En un pnncipio. los resultados obtenidos en ambas fuentes de 

datos confrrmaban lo propuesto por Keynes: que el gasto cortlente 

para consumo {ahorrol se relacionaba muy estrechamente con el 

ingreso; que la propensión marginal a consumir era menor que Ja 

unidad y menor que la propensión media a consumir, de modo 

que el porcentaje ahorrado crecía conforme el ingreso fuera 

aumentando 

No obstante estos resultados. dentro de las estimaciones de la 

función ahorro que realizó Simón Kutznets 4 para el caso de los 

Estados Unidos. se pudo verificar que el ingreso ahorrado durante 

el periodo analizado. no mostraba un incremento s1gnrf1cat1vo a 

pesar de haber existido un aumento considerable del ingreso recil. 

Por el lado del consumo. se corroboró el hecho de que la 

propensión media a consumir era aproximadamente la misma 

para fechas muy distantes a pesar del incremento sustancial 

mostrado por el ingreso medro real. Drchos resultados implicaban 

que en el largo plazo. las propensiones media y marginal al 

consumo (y por tanto. al ahorro) eran constantes y menores a uno, 



A partir de lo anterior, se determinó la insuficiencia de relacionar 

la función consumo 1anorro} únicamente con el ingreso corrien~ 

te. (tal y como lo hace la reorla keynesiana¡. lo cual dió origen al 

planteamiento de una serie de hipótesis mas complejas. entre /as 

que destacan la Teorla del Ingreso Permanente postulada por 

Milton Friedrnan. asl como el planteamiento de las teorfas del 

Ingreso Relativo de J. Duesenbeny. la cual plantea que el consumo 

presente-no es solamente arectado por los niveles corrientes de 

ingreso absoluto y relativo. sino también por Jos niveles de 

consumo previamente alcanzados. asr como la Teorla del Ocio de 

Vida postulada por Ando y Modigliani. los cuales afirman que los 

individuos adapran su comportamiento de consumo en base a sus 

ingresos esperados a largo plazo. 

La Teor/a del Ingreso Permanente habla de dos p?r:c·" La primera 

de ellas trata acerca de la estructura que guarda e1 rf¡reso sier.co 

la 5egunda aquella donde se habra acerca de 12 ri:r;rc /j1 entre el 

consumo y el ingreso. 

Mi/ton Frredman. al explicar su teorla. principia afirmando que el 

ingreso registrado (YJ por una unidad consumidora durante un 

período detenninando de tiempo, es la suma dedoscomponenres: 

uno permanente IYPJ y el otro transitorio (Yt}. es decir: 

Y=Yp+Yt (2 /./) 

Con respecto al componente permanente. comenta que' ha de 

interpretarse en el sentido de reflejar el efecto de aquellos Factores 

que el indMduo considera que determinan el va/ar de su capital o 

riqueza. como por ejemplo, la riqueza no humana que posee; los 

atributos personales de los perceptores de ingresos que hay en el 

Individuo. tales como su instrucción profesional. capacidad. persa-

i 

\\' 
( 
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nalldad, Jos atnbutos de 1aac1iv1dad económica de dicl1os percep­

tores. tales como el empleo desemper"lado, ubicación de la 

act1V1dad económica. etc. Es anélJogo al <Valor esperado> ,de una 

d1tnbuc1ón de probab1lídadesM.; 

En cuanto al componente transitorio Fnedman dice que " ha de 

interpretarse en el sentido de renejar todos los dem~s factores. los 

cuales seréln probablemente tratados como acontecimientos <ac­

cidenta/es o casuales> por la unidad afectada. aunque. desde otro 

punto de vista. pueden ser el efecto previsible de fuerzas 

determinables. como por ejemplo, las fluctuaciones clclicas de la 

actividad económica 11
6 

Pueden existlr también otros factores que dan Jugar a componen­

tes transitorios del ingreso. los cuales son exclusivos de determinadas 

unidades de consumo. tares como una enfermedad. una mala 

decisión respecto a cuando comprar o vender. etcétera. Alguno de 

estos factores pueden determinar el comportamiento transitorio 

de un grupo de personas. como es el caso de un tiempo 

atmosférico bueno o malo. si se trata de una comunidad campesina 

oun desplazamiento repentino en Ja demanda de un producto. en 

el caso de que el grupo de individuos lo constituyan personas que 

perciban Ingresos por estar empleados en la producción de este 

anfculo en pamcurar. Si dichos factores resultan ser favorables en 

un período dado. el componente trans1tono medio ser~ positivo y 
viceversa si resultan ser adversos 

En forma an~loga. el gasto de consumo efectuado por un individuo 

en un periodo de tiempo determinacJo ICJ. consta de dos parres· 

un componente transitono {Ct) y un componente permanente 

¡CpJ. de tal forma que: 



C=Cp+Ct 12 1.21 

En este caso. también existen factores que son propios de deter· 

minadas unidades consumidoras que constituyen componentes 

trarJsitorios de consumo. tales como una enfermedad no prevista. 

una oportunidad de compra desfavorable, etc~tera. asl como 

otros que arectan a grupos enteros de consumidores como podrla 

ser una temperatura anormalmete fria. una cosecha abundante 

etcétera. en el caso de que se trate de una comunidad campesina. 

El planteamiento formal de la función consumo dentro de la teorla 

del Ingreso permanente se encuentra vertido e/i 1as siguientes 

ecuaciones: 

Cp = kji,w.u¡• Yp 

Y=Yp+Yt 

C=Cp+Ct 

12.1.31 

12.1.41 

12.1.s1 

La ecuación (2.1.3!. establece una relación entre el ingreso 

permanente y el consumo permanente, en donde 11k• es la razón 

individual que existe entre ambas variables. Dicha razón estd en 

función de la tasa de interés ¡1¡ o conjunto de tasas de interés a las 

cuales un individuo puede prestar ¡rendimiento del ahorro) o 

puede pedir prestado; por la variabilidad de los ingresos espera dos 

o riqueza proveniente de Ingresos por propiedades ¡w¡. y de los 

gustos y prererenoas de la unidad consumidora de cuanto con­

sumir o aumentar su riqueza ju}. deCISiónquedependeentreotras 

cosas. del número de miembros. de sus caraclerlsticas especmcas 
asl como de la estructura de las edades. 

Las ecuaciones 12.1.4) y 12.1.s¡ solamente hablan de los com­

ponentes de que constan las variables del ingreso y el consumo 

según e1 marco de esta teorfa. los cuales ya fueron descntos con 
anterioridad 



Por otro lado. y con el propósito de mejorar la especificación del 

modelo. principalmente en lo relativo a la hipótesis de propor­

cionalidad entre el ingreso y el consumo permanente dada por •k• 

en la ecuación (2.1.3), Friedman introducealgunasrestricciones 

a su propuesta. Entre ellas se encuentra la de suponer que ros 
componentes transitorios del ingreso y del consumo no estCln 

correlacionados entre si. ni con los componentes permanentes 

que les corresponden. es decir: 

@YtYp =@CtCp=@Yt Ct=O {2.1.61 

donde @ representa el coeficiente de correlación entre cada una 

de las variables. El hecho de suponer nulas las dos primeras 

correlaciones parecerla ser aceptable, ya que de hecho estos 

supuestos no tienen mucho contenido sustancial y sólo completan 

o traducen las definiciones de los componentes translto~os y 

permanentes. Sin embargo. el supuesto de nulidad de la tercera 

correlación. es el que reviste mayor Importancia, ya que permite 

que la teorla del ingreso permanente sea susceptible de ser con­

trastada dentro de un campo de fenómenos observables. 

De esta forma, si un individuo recibiera un aumento inesperado de 

su ingreso. es decir. que llegara a contar con un componente 

transitorio positivo. este no provocara un incremento en su 

consumo transitorio (dada la resticción@Yt Ct =O). ni tampoco de 

su consumo permanente. dada la correlación nula entre los 

Ingresos transitorios y permanentes. Por tal motivo y basado en 

estas restricciones, es de esperar que las decisiones· de ahorro 

estan influenciadas principalmente por los recursos que se reciben 

por parte del ingreso transitorio mas que por el ingreso permanente. 
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Sobre es1e punto. Friedman comenta que• la noción méts común 

de que el ahorro. o por lo menos ciertos componentes de éste. 

sean un <residuo>, habla ruertemente en favor de este supuesto 

¡se est~ refiriendo al supuesto Yt Ct =DJ. ya que la noción implica 

que el consumo est~ determinado por consideraciones a plazo 

muy largo, de rorma que cualquier variación transitoria del ingreso 

ueva principalmente a incrementos de /os activos o la utilización 

de saldos previamente acumulados. mas que a las ~orrespondientes 

variaciones en el consumo.~1 

Esta afirmación lleva a suponer por un lado. que las decisiones de 

consumo no se encuentran relacionadas con los recursos prove­

nientes del Ingreso transitorio pero éste. en cambio. influencia las 

decisiones de ahorro. Lo anterior implica, en un sentido estricto. 

una relación uno a uno entre el ahono y el Ingreso 

transitorio. Es decir, a la luz de la teorla. se esperarla que al existir 

un cambio {positivo o negatlVoJ en el monto de Jos recursos 

considerados como transitorios. los individuos mostraréln una 

propensión marginal a ahorrar Igual a la unidad. 

No obstante y dado Jos resultados emplricos mostrados en algunos 

de Jos trabajos presentados por varios inMrpretes de Friedman. • 

existir/a una versión modificada de este planteamiento. la cual 

sostenarla que la propensión margina! a ahorrar vía In­

greso transitorio fuera mayor a la propensión margl nal 

a ahorrar vla Ingreso permanente. 

C uest1onane10 un poco este argumento. parecerla ser inaceptable 

a simple vista el hecho de que un individuo ahorre en su totalidad 

o en su mayorla lo que recibe por parte de su ingreso transitorio 

y no aumente sus gastos en consumo o al menos gaste parte de 

ellos para vivir •a lo grande~. la respuesta de lo anterior depende 

en gran pane de la manera en la que se defina el consumo. Si se 



def1nrera al consumo como l? compra de bienes ¡duraderos y no 

duraderos¡. esto darla como resultado que la cidqu1s1oón d~ bienes 

duraderos se pueda cons1dera1 en principio como una acumula· 

c1ón de activos; entonces. ro que se c1as1f1ca en primera' instancia 

comoconsumo(de bienes duraderos/. posteriormente se rec1as1f1ca 

como ahorro 

De manera general. se puede considerar al ingreso permanente 

como la media de una d1stnbuoón de probabilldad hipotética de 

los niveles de ing~eso que el 1nd1viduo espera reC1brr Este concepto 

considera adem/ls que los indMduos. en algún momento del 

trempo. tienen una estrmacrón de su riqueza. tal vez no en forma 

de un valor especifico pero si en cambio en valores alternativos de 

una d1stnbución de probabrl1dad de sus ingresos futuros bajo la 

cual a1ustan sus patrones de consumo y de ahorro. 

En términos económico>. el corcepto dei ingreso permanente se 

refiere a un Indice de riqueza en conde se Incluyen. ademtis de los 

activos no humanos. el capital humano (capacidades humanas) 

del 1ndiv1auo 

Por tal motivo. el ingreso permanente no puede ni debe ser 

calculado a pamr de ros daros del ingreso realmente observado. 

No obstante y través de un cierto tratamiento de dichos; datos. se 

puede llegar a construir una estimación aproximada de esta 

variable 

Dentro de su trabajo inicial. Mllron Fnedman propone una esti­

macióndel ingreso permanente a través de un promedro ponderado 

de ros ingresos pasados En ella. se considera en pnmera instanC1a. 

una aprox1mélción de las espectativas del rngreso. tal y corrio se 

describe a cont1nuaoón 



JT jr>"fl•H·T) 
Yp¡Tj = r, _;: Yt dt 

12.1.71 

Esta ecuacrén denota tres elementos importantes: ( 11 un patrón 

exponencial de ponderadores para los datos del ingreso. el cual 

es dado por e1i.r1 donde "T" es el dato para el cual se hace la 

estimación y •t• cubre el rango total de los datos anteriores. con el 

fin de que el ponderador decline conforme pasa el tiempo; 121 el 

término a el cual se refiere a una ti:ndencia de crecimiento 

constante del ingreso permanente 

Esta tendencia de crec1m1ento del ingreso permanente. no debe 

ser estimada directamente de la tasa de crecimiento de los ingresos 
corrientes, ya que dichos ingresos pudieran encontrerse 

•contaminandOSn por un componente trans1tono no med1b't.-. No 

obstante. dichos datos pueden ser tratados de tal forma que 

puedan servir como una aproximación de la estimación d~ esta 

tendencra 

131 El parámetro B. el cual representa un parametro ponderador. 

analogo a un coeficiente ae ajuste que relaciona al ingreso actual 

con el ingreso esperado o permanente 

A través de este método de estimación, resultarla un patrón de 

ponderadores para datos discretos de 1a siguiente forma: 

Wt=.llll.i..W.' 
(1 +BJ°' 

t=·-..... -3.-2.-t.O. 12.1.01 
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En un articulo posterior publicado en 1963, • Friedman rechaza el 

modelo de expecta11vas del ingreso antes seJ'\alado y orrece un 

modelo alternativo para la estimación del ingreso permanente. 

Dicho modelo considera a los individuos como .... tomadores de 

sus experiencias pasadas las cuales. ajustadas por una tendencia. 

resulta ser el mejor estimador de sus experiencias futuras•. 1° Con 

esta nueva propuesta para medir al ingreso permanente. resuJta: 

que Ja variable B es ahora estimada directcimente de una tasa 

subjetiva de descuento (rJ. mds que de un coeficiente de ajuste de 

las expectativas del ingreso. esto es: 

quedando el patrón de ponderadores determinado como· 

Wt ;Lil±.J:&l.' 
fl - r¡• 

t;. ~ ..... ·3.·2,·1,0. f? 1 t¡ 

Cabe sei"lalar que Friedrnan propuso esta tasa subjetiva oe c:1t!~· 

cuento en lugar del coeficiente de ajuste de las expectativas. a fin 

de brindar una formulación menos ambigua a su propuesta Inicial. 

No obstante. y según el andhs1s rea11zado para los fines de la tesis, 

esta nueva formuración conlleva a implicaciones que deben de 

tomarse en cuenta. ya que dich:i tasa de descuento contiene una 

parte subjetiva no medrble que se relaciona con los beneficios no 

pecunarios que se derivan del uso de los diferentes activos. asl 

como al capital humano de un individuo. lo cuar propicia dificUI· 

tades en el momento de su estimación 

Una parte importante que surge del planteamiento de la recria del 

ingreso permanente lo constituye el concepto que se refiere al 

~horizonte• de planeación que cada unidad consumidora se forja 
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ante Cilmbros no anticipados de las circunstancias. Dicho •honzon­

te~ sirve entre otras cosas. para dicotomízar ros ractores que afecran 

al ingreso en factores •transitorios• (factores que influyen ar ingreso 

y se encuentran en el periodo de tiempo en cuestión) yen Factores 

11permanentes• (los cuales afectan mds auá de este mismo periódo). 

es decir. el concepto de •horizonte• se refiere a la amplitud del 

periodo a ser analizado y no a una línea divisoria entre perfodos 

conos y largos. 

Dicho uhonzonte11, refleja. en alguna forma, las expectativas que 

se forja la unidad consumidora respecto a las condiciones eco­

nómicas prevalecientes en un momento determinado; es decir. en 

periódos donde se presentan Fuertes cambios en ras principales 

variables económicas. se esperarfa que el individuos. fadverso al 

riesgo) mostrara un •horizonte• de planeactón pequef'lo y diera 

mayor ponderación a sus ingresos inmediatos anteriores para la 

determinación de sus ingresos futuros. Por el contrario. dentro de 

un ambiente macroeconórnico de relativa estabilidad. cabria 

esperar un •horizonte• más t1mplio. ya que el tnd1v1duo puede 

estimar con mayor precisión sus ingresos. 

Dada una tasa de descuento ¡r¡. el concepto de •horizonte• se 

define como 1 Ir. es aecrr. 11el número de años de compra im pu· 

table a la tas-et de descuentou. 11 

Con respecto a dicha tasa de descuento. Friedman comenta que 

se trata de •ma •tasa subjetiva• que de hecho puede o no tener 

relación con otras tasas del mercado. ya que dentro de ésta se 

encuentran incorporados los rendimientos que se obtienen por las 

capacidades humanas o capital humano (edad. ocupación edu­

cación. etc¡.; es decir. esta tasa •subjetiva• considera los benefklos 
pecuniarios y no pecuniarios que se obtienen al hacer uso de 

los diferentes activos. 



Cabe señalar que la •tasa subjetiva• en cuestión, d'=be inter­

pretarse como una tasa 11rea111 de descuento. debido a que se 

supone que todos los ingresos esperados de fa unidad consumido­

ra deber~n estar ajustados por los cambios (esperados) en los 

niveles de precios. lo anterior se supone también para evirar 

complicaciones causadas por las expectativas de un cambio en los 

precios 

A pesar de que el valor de la •tasa subjeUva• de descuento (rJ no 

puede ser ldenuncado con un valor particular de alguna tasa de 

descuento o de interés de mercado, su nivel puede estar relacio­

nado de alguna rorma con la estructura del mercado de las tasas 

de descuento o de interés. pudiéndose utilizar éstas para la 

estimación de la tasa en cuestión. Sobre este punto. dentro de la 

invesugac1ón efectuada para el caso de los Estados Unidos. Milton 

Fnedman determina un •honzonte• de praneación de tres ai"los 

con 10 cual y según /a definición. resultarla una •tasa subjetiva• de 

descuento de 0.33. 

Este porcentaje de •tasa subjetiva• que propone Friedman. podrla 

parecc:r un error s1 se observan solamente ras tasas que se ofrecen 

en el mercado. las cuales únicamente se refieren a un rango 

limitado de activos. Sin embargo. nohayqueolvidarquemuchas 

de las fuentes que constituyen la riqueza de un individuo provie· 

nen de acuvos que no pueden ser comercializados dentro del 

mercado; tal es el caso de los beneficios no cuantificables que se 

obtienen ele/ capital humano. los cuales se ven incrementados a 

través de la capacitación, o bien el beneficio no pecuniario que se 

recibe al hacer uso ele alguno ele los activos. 

Por citar un ejemplo. el poseer una propiedad, digamos un terreno 

o una casa habitación. redunda adem~s ele un beneficio cuan­

tificable. un beneficio no pecuniario, el cual radica en la posibilidad 
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de habirarlo o bren heredarlo a algún fam11tar. con lo cual se eleva 

la estimación 1nd1v1dua1 (subjetiva) de este activo. 

Cabe hacer especial menoón al hecho de que Mllton Friedman. 

dentro de su trabajo publicado en 1963 11, explica lo que significa 

el haber estimado un 11honzonte" de tres ar"los para el caso de 

ros Estados Unrdm. Al respecto. comenta que un 11honzonten de 

esta magnitud no srgn1f1ca que el ingreso permanente deba 

definirse con base a un promedio móvil de tres años de la medida 

del ingreso. ~sto. según indica, ha sido uno de los mas graves 

errores en los que han 1ncumao vanos autores ar cratar de 

interpietar su teoría il 

l:IBIJ Dos metodologías de 
estimación del Ingreso Permanente. 

En 1a llteratura económica. se han propuesto diversos métodos 

para estimar el ingreso permanente. Estos métodos han utilizado 

como aproximación del valor de la riqueza al concepto del ingreso 

permanente. expresada esta en todas sus manifestaciones. inclu­

yendo el capital humano. 

En este trabajo se utihzarán dos de esos métodos para medir al 

ingreso permanente en México El pnmero de ello!, tratara de ser 

una aproxrmacrón de Jo propuesto por Milton Friedman en su 

trabajo sobre el comportamiento del consumo en los Estados 

Unidos. 1• en el cual se estima a este ingreso en runoón de un 

promedio ponderado delos ingresos reares pasados considerando 

un «horizonte~ de planeación El segundo método se refiere a la 

estrmación del rngreso permanente a través de un modelo de 

rezagos drstnbuidos. considerando para ello un modelo de 

espectat1vas de la variable del ingreso real 



A cont1nuac1ón se describen de manera general cada uno de los 

métodos de esumación propuestos par.:. esta variable 

allJ Promedio ponderado de los 
ingresos reales pasados, considerando 
un «horizonte• de planeación. 

Este método de estimación del ingreso permanente ut1hzado por 

Milton Friedman. considera a los ind1v1duos como tomadores de su 

expenenc1a pasada. la cual ajustada por una tendencia. resurta ser 

el mejor estimador de sus probables ingresos futuros 

De esta premisa. surge la propuesta de construir el ingreso 

pennanente en función de un promedio ponderado de los 

n1gresos per célpita pasados considerando para ello un 11horizonte" 

de planeación de la unidad consumidora. 

La aproximación emplrica que resulta de poner esta metodologra 

en practica se encuentra plasmada en la ecuación (2. l. 91. asl como 

por el patrón de ponderadores para los valores de los ingresos per 

capita pasados descrito por la ecuación ¡2.1.10¡. Es decir. de 

antemano se rechaza ra propuesta iniciar de Friedman relativa al 

modelo de expectauvas del ingreso. en favor al modelo en donde 

dicha expectativa {Bi es estimada directamente de una tasa de 

descuento ( r¡. 

En ambas ecuaciones. la variable a. representa la tendencia de la 

tasa de crecimiento del ingreso permanente. la cual seré! estimada 

dentro del próximo capitulo a través del tratamiento de datos del 

ingreso per c<lpita realmente observado. 



A51m1smo y como se mencionó con anterioridad, un concepto 

importante que hay que considerar dentro de esta metodo!ogla. 

lo constituye el uhonzonte" de p1aneac1ón que cada unidad 

consumidora se rorJa 

Dentro del s1guientecap1tulo, se mencionaré\ la forma en la que fue 

determinada paro? los propósitos d(' esta tesis la tasa de descuento 

necesaria para la construcción del uhonzonte• de planeación. asl 

como ros datos del ingreso permanente y transitorios que se 

denvan de la aplicación de esta metodologla. 

mlll Modelo de Rezagos 
Distribuidos del Ingreso Real. 

El segundo método propuesto para llevar a cabo las estimaciones 

del ingreso permanente se basa en el proceso de formación de 

expectativas adaptativas Dentro de este esquema. el modelo de 

rezagos distnbuidos en el tiempo de la variable del ingreso. ofrece 

una alternativa para la construcción del ingreso permanente. 

sobre todo si se considera que los individuos toman en cuenta su 

experiencia pasada (ajustada por una tendencia¡, para formar sus 

expectativas futuras de ingresos. 

Una caracterlstica principal de este tipo de modelo. es la existencia 

de una distribución de rezagos ponderados que van declinando 

geométricamente conforme pasa el tiempo. nasta el punto en que 

el valor del ponderador se ~cerca a cero. Es decir.para la estima· 

ción del valor numérico de una variable en un momento deter· 

minado. se otorga un mayor peso al dato inmediato anterior. 

reduciendo esta ponderación conforme transcurre el tiempo. 



Por lo general. este tipo de modelo se ut1h2a cuando la variable en 

cuestión se encuentra 1nfluenc1ada por une?! proporción de esta 

misma v.:mable en los periodos anteriores 

r.:ira fines de estimación econométnca, es ut1l1zado generalmente 

cuando se trabé\Jél con una muestra de series de tiempo lo 

suflC1entemente grande que permita vanos rezagos sin perder 

muchos grados de l1benad. tal y como 10 es el caso del periodo 

muestra! que aqul se rnaneJa 

En terrenos practicas y para los fines de este trabajo. la est1mac1ón 

del ingreso permanente a través de este tipo de modelo se h.?rd 

tomando en consideración el nivel esperado del ingreso real. 

rezagado un periodo. mas el nivel ajustado entre el error del 

ingreso real proyectado en el periodo anterior y el ingreso real 

corriente de este mismo periodo. es decir 

Ypt = Ypt·t + 0(Yt·t • Ypt·l) 12 2..2 1) 

Ypt = 0Yt-1 + (1-0J Yt·2 + (1-0J 2 Yt·3 +. 

i2 2 2 2¡ 

donde O< 0 <l. lo que implica un ponderador positivo. que 

presenta una declinación geométrica con el tiempo 

Es importante considerar bajo este esquema la estruc·tura de 

rezagos que Se ut111zara para la formación del ingreso permanente. 

Dicha estructura puede ser estimada en base al análisis del 

comportamiento mostrado por la vanable del ingreso o bien 

através de técnicas econométncas con 1as que se obtengan 

mejores estimaciones 



Dentro del siguiente capitulo. se mencionara la forma en la que fue 

determinada la estructura de rezagos propuesta para la variable 

del ingreso real. asr corno ros datos de los ingresos permanente y 

transitorio que se desprenden de la ut1J1zación de esta metodologla. 



CAPITULO 111 

DEFINICION DE VARIABLES Y 
ESTIMACION DEL INGRESO PERMANENTE 

Con el propósito de estudiar et comportamiento de la función 

ahorro en México. el presente capftulo presentarél. en pnmera 

1nstanc1a, la rorma en la que fué determinado para los propósitos 

de esta tesis el concepto del ahorro interno. Asun1smo y conside­

rando que el sector privado es el que genera ta mciyor cuantla de 

estos recursos. se desarro!1arél también una aproximac1ón del 
concepto de ahorro privado. a fin de analizar el comportam1enco 

de la función ahorro de este sector baJO el esquema de 1a Te orla 

del Ingreso Permcmente. 

Por último. se narél mención a la forma en la que fueron estimados 

los datos del ingreso permanente asi como del ingreso transitono 

(total y privado\ derivados de la utilización de las dos metodologlas 

de est1maoón anteriormente descntas. 

l:llJ El Ahorro Interno. 

Antes de definir el concepto de ahorro interno, conviene 

mencionar algunos de los problemas mas comunes que general· 

mente se encuentran asocrados a léls estadlst1cas del ahorro en tos 

paises en desarrollo. los cuales provoc¿:in una serie de sesgos e 

inexactitudes en 1a estlmación de esta variable 
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Corno comentan Mrckesell y Z1nser, ·5 uno de estos pfoblemas se 

refiere a la inversión ¡y por consiguiente el ahorro) que realizan 

directamente los étgrrcultores, Ja cual en la mayorla de los casos, no 

es contabilizada dentro del producto nacional ya que su cuantla 

resulta ser poco consrderab1e. Tal es e1 caso de las inversiones que 

se realizan para la construcción de pequeñas presas. bordos o 

canales en tas zonas rurales o los centros urbanos pequer"los. 

Desde el punto de vista contable. las diferentes polft1cas fiscales 

que se apllcan en cada gobierno originan. en algunos casos. la 

existencia de m.ttrgenes amplios de depreciación, provocando con 

ello una mayor eliminación del capital existente. A nivel agre­

gado esta situación origina que se Incremente la participación de 

la depreciación como componente del ahorro bruto. 

Por otro lado. los calculos de la formación bruta de capital a partir 

de los cuales se derivan ras estimaciones del ahorro interno. 

incluyen los Impuestos comerciales indirectos. En contraste. algu· 

nos calculos sobre el ahorro no contabilizan los pagos de trans­

ferencia públicos y privados como fuentes potenciales de ahorro. 

Por tal motivo. la Inclusión de los impuestos indirectos entraf"la un 

sesgo alcista de las estadlsticas del ahorro. n;icntras que la exclu· 

sión de los pagos de transferencra causa un sesgo a la baja. 

Finalmente, el grado relatrvo de protección contra la competencia 

extranjera de que gozan los bienes de capital nacionales en la 

mayoria de los paises en desarrollo. pueden producir sesgos 

significativos en los céllculos del ahorro. Cuanto mayor es el grado 

de protección contra la competencia extranjera en favor de los 

bienes ae capital nacionales. se produce una desviación alcista de 

las estimaciones de las inversiones y por consiguiente de los 

c~lculos del ahorro. 
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De todo 10 antenor se puede concluir hay que proceder con 

cautela al tratar de realizar estrmaciones sobre el ahorro interno de 

un país en desarrollo, ya que dentro de las estaoist1cas pueden 

existir una sene de errores conceptuales en su medición, lo cual 

puede provocar que los resultados obtenidos sean pococonf1ables 

En cuanto ara~ definiciones que se han hecho en tomo ar concepto 

del ahorro destaca aquella que drce 11 Et ahorro es el esfuerzo huma· 

no mediante el cual los individuos y las ne1cior1es acumulan riquezas 

Desde el punto de vista de un indrv1duo o una 1nsutución. ra riqueza 

puede tomar forma de activos tangibles que producen bienes. 

servicios o mera satisfacción. o lct forma de los derechos contra otros 

Desde et punto de vista de una nación. 1a rrqueza estd representada 

por sus recursos flsicos y sus derechos contra otras naciones .,ii. 

Se ha mencionado también que una def1rnc1ón méls general del 

concepro de ahorro interno debiera 1nc1u1r todas las fuentes y usos 

de los fondos financieros. mismos que estarlan representados por 

Jos cambios en los activos y pasivos. tales como documentos 

negociables, valores a plazo. depósitos a Ja vista, depósitos de 

ahorro etc; es decir. deberla tomar en cuenta ro que po.dria 

denominarse como ahorro financiero. Asimismo. habrla que 

considerar la acumulación neta de acuvos tangibles. tares como 

planta y equipo, construcción residencial. bienes duraderos. etc .. 

todos ellos expresados en términos netos. es decir. tomar en 

cuenta tamblen ro que se podrla denominar como ahorro físico. 

Dentro de la literatura económica. se han propuesto 3 métodos 

fundamentales para la obtención de los datos del anorro agregado 

a¡ Método directo.- Este se realiza mediante la obtención de 
datos para cada uno de los componentes del ahorro agrega· 
do. es declí. ahorro de las personas. del gobierno y de las 

empresas 



• ;.roro Públ(O = :r.~ieSO cvrr,~tecei Gotitf'no· Ga¡tcs CorriEf!tC1 c!el Goblemo 

• /WIO ce kJi cmprexi1 Mm' Utl1daCe1 no ~ltr1iXJldai ? deprecoc1Gn 
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Ío<lilcrEfOI + l:lffliÓll fXU~ de il'.11101 ~ng1~el · ª'>~eillOI de~ deuda. 

b) Método fndlrecto.-consisteen obtener el ahorro interno 

mediante la inversión interna bruta más el saldo en balanza 

comercial (exportaciones menos importaciones de bienes y 

seN1c1os no f1nanc1eros). 

Este método pa11e de las entidades que son utilizadas para realizar 

el calculo del ahorro total. desagregandolo en sus dos componen­

tes at1orro interno y ahorro externo· 

ST= SE +SI 

donde ST = Ahorro total 

SE =Ahorro externo 

SI = Ahorro interno 

13.1.IJ 

Por 10 general. se dertne al ahorro total de una economla como la 

Formación Bruta de Capital Fijo (FBK) y al ahorro externo como el 

déficit de cuenca corriente. es decir. 

SE= (M ·X) 

donde·SE =Ahorro externo 

¡3.1.2¡ 

M = Egresos por concepto de imponaciones de bienes y 
servicios 

X = Ingresos por la exportaciones de bienes y servicios 

De esta rorma. si sustituimos de (3 1 . t) la ecuación (3. 1 .2) tendrla· 

mas que el ahorro interno es igual a: 
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e) Método resldual.-Es aquel donde las cifras del ahorro se 

obl1enen como un residuo entre el rngreso y el consumo 

Para los propósitos del presente trabajo y dado que exme una 

fuente consistente de datos para estimar las cifras del ahorro 

interno para el periodo en cuestión. se optará por ut1hzar el mé­

roao 1nd1recto para estimar estas otras 

Una aproximaoón empfrrca de este método de est1mac1ón. se 

puede encontrar dentro de ras estadísticas del Sistema de Cuentas 

Nacronales de Méxrco, en donde el concepto cuenta ae Acu­

mulación y Financiamiento del Capital. resulta ser el equ•· 

valente a la definición del ahorro Interno. ya que en ella se 

reflejan tos esfuerzos que realiza Ja socredad para ampliar su 

capacidad productiva en bienes y serv1Cios 

En dicha cuenta. se registra el monto de la acumulaoón de exis­

tencias. tonto de macerias primas como de brenes de consumo de 

capital. considerando sus amplrac1oncs y repos1crones. asl como el 

préstamo nem de recursos provenientes del resto del mundo 

Por et lado del financiamiento de la Acumulaetón Bruta se encuen­

tran los renglones de Ahorro 11 y el Consumo de Capical Fijo. esto 

es: 

Acumulación Bruta de C.1pital Fine. de la Acumulación eruta 

MCrfO 

Consu<no C:C! Ci'D·I<' F~o:o 



Con el fin de bnndar un mayor detalle del concepto de la cuenta 

de Acumulaoón Bruta de Capital FIJO. a continuación se hace una 

breve descripción de cada uno de los componentes que ra 

conforman 

Variación de Existencias.- Según como lo define es Sistema de 

Cuentas Naoonales de México. la vanactón de existencias es la 

d1ferencra entre el volúmen de existencia de principios y fin de cada 

período, valuada a los precios promedio 111gentes del m1~mo lapso 

Para ello. son considerados ros bienes comprados, en proceso de 

elaboración. asl como los bienes terminados que esten en poder 

de los productores. 

Formación Bruta de Capital Fijo.- Este concepto comprende 

dos aspectos importantes. Por un lado. expresa el aumento de 

1nventanos de matenales. suministros. productos y bienes acaba· 

dos en poder de las industrias y los productores. y por otro lado. 

se refiere al incremento de los acuvos f~os o capital f~o durante un 

periodo de tiempo determinado. el cual generalmente es de un 

año. 

De esta forma. los activos fijos (o capital fijo¡ estén comlituidos 

por los bienes duraderos existentes en un momento dado. con los 

cuales se pueden producir orros bienes y servrcíos que cuentan por 

lo generar con una vida útil de mc:is de un at"lo. 

Dentro de este tipo de bienes duraderos se pueden considerar a 

la maquinaria y equipo de producción. ed1f1c1os. construcciones y 

obras. equipo de transporte y otros activos f~os tangibles. asl como 

las mejoras que se hacen a estos bienes con el objeto de prolongar 

su vida útil o su capacidad de producción. Dichos activos fijos se 

reíieren tanto a los del sector público como los del sector privado. 



Cabe señalar que la Formaoón Bruta de Capital Fijo solamente 

incluye 1os bienes nuevos adqu1ndos dentro del pals. ya que la 

compra de bienes usados no significa una adioón a los activos 

existentes. sino más bien. representan so!amente un cambio en la 

propiedad de éstos. 

En contraparte a lo antenor. la Formación Bruta de Capital Fijo 

incluye la adquis1oón de bienes nuevos de importación, asf corno 

aquellos que son de segunda mano 

Es lmponante mencionar. que en los c~lculos que se hacen de la 

Formación Bruta de Capital F~o se incluyen las reservas que las 

empresas constituyen para hacer frente al consumo de su capital; 

es decir, de las estadlsticas de esta variable no se restan las reservas 

de depreciación, la cual tiene por objeto cubrir la pérdida del valor 

por obsolescencia. antigüedad o desuso de la maquinaria y 

equipo. 

Préstamo Neto del Resto del Mundo.- resulta de sumar de la 

cuenta de trélnsacciones corrientes con el exterior cada uno de los 

siguientes componentes: 

• Exportaciones de bienes y servicios. 

• Remuneración de empleados recibida del resto del mundo. 

• Renta de la propiedad y de la empresa recibida del resto 

del mundo. 

• Otras transrerencias corrientes recibidas del resto del 

mundo. 

Menos: 

• 1mponación de bienes y seivicios 
• Renta de la propiedad y la empresa recibida del resto del 

mundo 
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• Otras lranferencias comentes. 

Cabe señalar que dado que los datos disponibles de la cuenta de 

Acumulación Bruta de Capital o ahorro interno. se encontraban en 

distintos af'los base. fue necearro estandarizar dicha base aplrcan­

do el deflactor impllcito del PIB a pesos de t 960 Las cifras del 

ahorro interno para el periodo de estudio se presentan dentro del 

cuadro Nº 1 

aB El Ahorro Privado 

En muchos paises. incluyendo México. el ahorro que generan las 

unidades familiares y las empresas privadas. constituye la mayor 

fuente de recursos internos de una economla, los cuales en su 

mayorfa. son canalizados para financiar los gastos de inversión. 

Portal motivo y dado que el comportamiento del ahorro del sector 

privado responde a otro tipo de Factores tales como ingresos de la 

pbblación. actitudes hacia el riesgo. estructura de edades. es­

tabilidad y seguridad económica. entre otras cosas. distintas en 
algunos casos a las que que innuyen Jos niveles de ahorro 

agregado, este trabajo tamb1en estudiar~ el comportamiento de la 

función ahorro privado en México a la luz de la Teoria del Ingreso 

Permanente, considerando para ello el período muestrar que 

abarca esta tesis 

Para rearrzar lo anterior y con el fin de poder determinar ros valores del 

ahorrodelsectorprrvado. se utilizó el métodoresidualanterronTien1e 

descrito. definiéndolo como la sustracción entre ingreso disponible 

privado con los gastos en consumo privado. es decir:'ª 



CUADAONo.1 

ESTIMACION DEL AHORRO INTERNO 

VARIACION FORMACION PRESTAMO NETO AHORRO lllo"D.PRECIOS AHORRO 

PERIODO DE BRUTA DE DEL RESTO INTERNO IMPUCrtOS LloITERNO 
EXISTENCIAS CAPITAL AJO DEL MUNDO 1960-10() MiUoocsde INCREMENTO 

pes.o.de 1960 ~ 

mili- .. ..... =riomeo 

19ti0 4,157.00 25.507.00 (5,176.00) 24.488.00 100.00 24,488.00 
19ti1 5,142.00 25,658:00 (3,992.00) 26,808.00 103.40 25,926.50 5.87 
1962 3,549.00 27,426.00 (2,903.00) 28,072.00 106.50 26,358.69 1.67 
1963 6,020.00 32,571.00 (3,38.;.00) 35,208.00 HJ9.90 32,036.40 21.54 
1964 7,207.00 39,705.00 (5,934.00) 40,978.00 116.10 35,295.43 10.17 
1965 10,513.00 44,295.00 (5,394.00) 49,414.00 118.80 41,594.28 17.85 
1966 8,370.00 50,249.00 (5,359.00) 53,260.00 123.40 43,160.45 3.n 
1967 7,101.00 59,176.00 (8,251.00) 58,026.00 127.00 45,689.76 5.86 
1968 4,926.00 65,625.00 (9,679.00) 60,872.00 130.10 46,788.62 2.41 
1969 6,381.00 72,700.00 (8.899.00) 70,182.00 135.20 51,909.76 10.95 
1970 12,295.40 88,660.60 (13,383.60) 87,572.40 l41.20 62,020.11 19.48 

1971 11,111.90 88,072.70 (11,022.50) 88,152.10 149.60 58,931.89 (4.9B) 

1972 7,641.00 107,129.80 (10,907.00) 103,862.80 159.50 65,117.74 10.50 
1973 14,410.50 133,339.BO (16,302.80) 131,447.50 179.20 73,352.40 12.65 
1974 29,67G.30 178,874,30 (32,981.00) 175,589.60 220.10 79,777.19 B.76 
1975 25,008.10 235,607.10 (46, 160.00) 214,455.20 254.70 84,199.14 5.64 
1976 17,156.60 288,419.50 (45,416.50) 280,159.60 304.50 85,438.29 1.47 
19n 59.088.40 363,328.80 {37,313.70) 385,103.50 397.20 96,954.56 13.48 
1978 59,235.10 492,425.30 (61,328.10) 490,334.30 463.70 105,743.88 9.07 
1979 n,583.40 718,454.80 (110,747.20} 685,296.00 557.50 122,923.05 16.25 
1980 169,841.10 1,032,920.W (151,663.BO) 1,051,097.50 717.50 146,494.43 19.18 
1981 193,246.10 1,509,365. 70 (289,242.90) 1.413,368.90 904.10 156,328.82 6.71 
1982 (98,040.70) 2,098,829.60 90,554.80 ~.091,343.70 1,455.10 143,725.09 (8.06) 
1983 499,923.70 2,972,260.40 734,932.40 4,207,136.50 2,770.30 151,965.74 5.66 
1984 1,053,224.90 5,163,565.50 720,806.50 6,937 ,596.90 4,408.40 157,372.22 3.63 
1985 195,067.30 8,487 ,333.10 825,316.® 9,507,71!i,4'0 6,908.90 137,615.47 (12.55) 
1988 (925,419.00) 15,414,711.00 (330,939.00) 14, 158,353.00 12,041.30 117,581.60 (14.56) 
1987 1,497,807.00 35,666,849.00 5,860,757.00 43,025,413.00 28,834.70 149,214.01 26.90 
1988 B,013,604.00 75,196,314.00 (4, 135,653.00) 79,074,265.00 58,763.00 134,564.72 (9.82) 
1989 25,198,298.00 92,619,731.00 (11,817,115.00} 106,000,914.00 71,279.52 148,711.60 10.51 

FUENTE:-INDICADOAES ECONOMICOS. BANCO DE MEXICO. 
SISTEt.tA DE CUENTAS NACIONALES DE LA NACION. S.P.P. -INEGI 0 
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APRIV = YDP • GCP 

donde APRIV = Ahorro Privado 

YDP = Ingreso d1sponiDle privado 

GP..= Gastos en Consumo Privado 

13 2 1 / 

Cabe sei"lalar que antes de haber definido at ahorro pnvado como 

un residuo entre el ingreso disponible pnvado y e1 consumo 

privado. se exploraron otros métodos para su obtención Tal fue 

el caso de la aproximación de esta variable partiendo de la 

situación de equilibrio entre ahorro e inversión. d1VJd1endo ambos 

en sus dos componentes que lo conforman (pllDl1ca y privada¡. 

considerando además er ahorro que proviene del sector externo 

Dicha aproximación del ahorro privado fue deshechadaya que los 

varares que arrojaba la R7 fueron muy bajos. ademas que las 

magnitudes de las propensiones marginales a ahorrar por parte de 

los dos ingresos no fueron las esperadas. asl como estadlst1camente 

poco sigrnf1cat1vas 

Tambien. se intentó obtener los valores de esta variable a través 

de la suma de los diferentes ahorros que generan las empresas 

privadas futilidades no distribuidas y depreciación). así como el 

ahorro familiar y de las instituciones sin fines lucrativos No 

obstante y dada la carencía de datos consistentes para la obtención 

de las utilidades no distribuidas de las empresas. asr como la 

complejidad para poder detectar con precisión los recursos gene­

rados por las familias y las instituciones no lucrativas. este merado 

tamD1én rue deshechado 

Retomando el tema. para estimar los datos del rngreso dispo­

nible privado IYDPI. necesarios para la obtención de los datos 

del ahorro privado. se tomó como Dase el traDa1o·reahzado por 

Flavia Rodríguez." en donde se calcula esta variable de la siguiente 

forma· 



YOP =PIS· 1mpue~tos directos - impuesms:no1rectos ... suos,d1os +transferencias 

donde YDP • Ingreso Disponible Privado 

PIB = Producto Interno Bruto 

Las transferencias que aqul se refieren. se tratan de ros pagos 

hechos a los factores. neto de lds transferencias internacionales 

rec1b1das Asimismo, a los impuestos directos. se le restaron los 

impuestos pagados por PEMEX. 

Por otro lado. y según el Sistema de Cuentas Nacionales. los 

gastos de consumo privado consideran el valor de las com­

pras de bienes (independientemente de su durabilld•dl y servicios. 

hechos dentro del mercado nacional por las unidades familiares. 

asl como por las 1nstituc1ones privadas sin fines de lucro. Se 

incluyen las remunerar.iones de asalariados hechas en especie. la 

producción de articulas para autoconsumoy el valor imputado dt: 

las v1v1endas ocupadas por sus propios dueños. 

Dentro del cuadro Nº 2 se presentan los valores que resultan de 

la estimación hecha para obtener los datos del ahorro privado para 

el periodo t 960-1989. 

l:llJ El Producto Interno Bruto 
y el Ingreso Disponible. 

A panir de los datos del Producto Interno Bruto (PIBJ. se efec­

tuarán los Céllculos correspondientes de los ingresos permanente y 

trans1tono totales. asl como la tendencia de crecimiento del Ingreso 

permanente.por tal mouvo resulta conveniente definir esta vanabte. 



CUADRONo.2 
ESTIMACION DEL AHORRO PRIVADO 

INGRESO 
DISPONIBLE CONSUMO AHORRO 

. PERIODO PRIVADO PRIVADO PRIVADO INCREMENTO 
1960-100 1960•100 1960~100 % 

Mll_lones de pesos 

1960 146,519.70 114,725.00 31,794.70 -
1961 153,233.30 118,855.00 34,378.30 8.13 
1962 159,138.70 124,201.00 34,937.70 1.63 
1963 171,164.70 131,477.00 39,687.70 13.60 
1964 195,789.30 144,852.00 50,937.30 28.35 
1965 204,885.30 152,384.00 52,501.30 3.07 
1966 219,364.00 163,712.00 55,652.00 6.00 
1967 231,339.40 174,870.00 56,469.40 1.47 
1968 245,680.00 191,071.00 54,609.00 (3.29) 
1969 261,531.80 199,581.00 61,950.80 13.44 
1970 278,211.20 213,352.00 64,859.20 4.69 
1971 290,080.20 226,388.00 63,692.20 (1.80) 
1972 307,874.30 242,920.00 64,954.30 1.98 
1973 343,986.50 262,000.00 81,986.50 26.22 
1974 367,195.90 261,580.00 105,615.90 28.82 
1975 379,465.70 280,817.00 98,648.70 (6.60) 
1976 400,686.80 277,972.00 122,714.80 24.40 
1977 392,984.80 282,661.00 110,303.80 (10.11) 
1978 424,213.00 297,196.00 127,017.00 15.15 
1979 458,305.50 318,487.00 137,818.50 8.50 
1980 526,416.40 383,387.00 143,029.40 3.78 
1981 611,722.90 438,297.20 173,425.70 21.25 
1982 530,081.30 405,3~7.40 124,763.90 (28.06) 
1983 479,062.10 363,059.30 116,002.80 (7.02) 
1964 504,425.30 408,178.30 96,247.00 (17.03) 
1905 511,067.40 424,113.40 86,954.00 (8.66) 
1886 507,382.40 420,189.50 87,192.90 0.27 
1987 498,066.80 435,669.60 62,397.20 (28.44) 
1988 497,830.20 449,518.30 48,311.90 (22.57) 
1989 513,262.95 469,459.25 43,803.70 (9.33) 

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS. BANXICO 
SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES DE LA NACIDN. 
S.P.P. -1.N.E.G.I. 
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El PIB. tal y como 10 define el Sistema de Cuentas Nacionales dt= 

México ~es la suma de los valores monetarros de los bienes y 

servicios producidos por un pais en un año*n 

Cabe señalar que dentro de este trabajo. los datos del Producto 

Interno Bruto a pesos de 1960 son CDf'.S1der ados como una 

aproximación de la medida del ingreso total real que se genera 

dentro de la economla 

De igual forma. cabe definir la vanable del Ingreso disponible 

ya que serv1rCI de base para erectuar el calculo ae ros ingresos per­

manente y transitorio privados. necesarios para dete1m1nar e• 
comportamiento de la función élhÜrro del sector privado 

El Ingreso disponible. según el Sistema de Cuentas Nacionales. 

mide ros OUJOS de ingresos que se transfieren a ros factores de la 

producción. a través de los pagos que recioen ros obreros y 

empleados; pagos a la propiedad ¡como intereses. regarlas. rentas. 

dividendos y similares). asl como el flUJO neto de los recursos que 

provienen del resto del mundo por concepto de remuneraciones 

a asalariados; pagos a la propiedad y tranferencras comentes 

{donativos y ayudas¡. 

1:1111 El Ingreso Permanente 

Como se mencionó en el subcapltulo 2 .2. este trabajo desarrollare'! 

dos rnetodologfas para la estimación del ingreso permanente La 

primera de ellas. ~e encuentra basada en los lineamientos postu­

lados por Mrlton Fnedman. en donde carcula este ingreso 2. través 

de un promedio ponderado de los ingresos reales pasados. 

cons1d~rando para ello un "honzonte~ de planeación La segunda 

rnetodoJogia estima los datos del rngreso permanente a través ae 



un modelo de rezagos d1smbu1dos de ta variable del ingreso real. 

en donde se dan ponderaciones geométricas y descendentes a los 

datos del ingreso real comente a medida que transcurre el tiempo 

Es importante senalar que el concepto del ingreso permanente por 

lo general presenta una sene de problemas en su esumación, ya 

que se trata de un concepto que busca medrr ra distribución 

probable de los ingresos de una unidad consumidora a lo largo de 

su vida. es decir. su nqueza. lo cual puede onginar diversas 

interpretaciones. 

Cabe mencionar que con el fin de no incurrir en falsas inter­

pretaoones de lo que otros autores han propuesto para la estima­

ción del ingreso permanente. este trabajo intenta presentar una 

aproximación de la definición del ingreso permanente utilizada 

por el propio Milton Friedman. tomando en consideración el 

hecho de que el ingreso permanente encierra la hrpótesis de la 

formación de expectativas adaptativas. 

l:lm Promedio ponderado de los 

ingresos pasados. considerando un 
cchorizonte• de planeación. 

Para los fines de esta tesis. la tendencia de crecimiento del ingreso 
permanente total (a) necesaria para construir el patrón de 
ponderadores ctescrito en la ecuación (2. l. I O). se determinó a panir 
de los datos del Producto Interno Bruto (PIB) a precios de 1960. 
considerando el periodo 1950-1989. Posteriormente y con el fin de 
establecer cual fue la tendencia de dichos datos a lo largo de este 
lapso , se obtuvo un promedio de los datos del PIB real tal y como 
se describe en la nota del cuadro Nº 3. Posteriormente. se procedió 
a determinar las tasas medias anuales de crecimiento (TMAC) para 
cada 1 o ai"los. siendo éstas las siguientes: 



CUADAON°3 
ESTIMACION DE A TENDENCIA DE CRECIMIENTO 

DEL INGRESO PERMANENTE TOTAL 

P18 REAL P18 REAL TASA MEDIA ANUAL 
PERIOOO MILLONES DE PROMEDIO 1/ DE CRECIMIENTO 

PESOS 1960 

1950 83,304.00 354,267.28 
1951 89,746.00 361,215.06 
1952 93,315.00 368,358.98 
1953 93,517.00 375,792.60 
1954 102,924.00 383,633.59 
1955 111,671.00 391,653.86 
1956 119,306.00 399,888.65 
1957 128,343.00 408,391.16 
1958 135,169,00 417,142.66 
1959 147,653.70 426,238.59 
1960 159,703.20 435,524.75 1.93 
1961 167,556.20 445,035.84 
1962 175,385.60 454,945.83 
1963 189,241.90 465,299.91 
1964 211,453.00 475,917.52 
1965 225,129.00 466,498.10 
1966 240,749.20 497,386.40 
1967 255,970.60 506,544.54 
1968 276,633.30 520,025.17 
1969 294,294.50 531,615.26 
1970 314,544.20 543.461.30 2.10 
1971 327,599.40 555,530.62 
1972 354,142.00 568,193.47 
1973 385,461.80 560,784.73 
1974 408,852.60 592,992.41 
1975 431,966.30 605,268.40 
1976 450,206.70 617,647.12 
1977 465,603.80 630,527.15 
1978 504,074.80 644,270.77 
1975 550,242.80 657,015.86 
1980 622,995.00 667,693.15 2.00 
1981 677,764.60 672,659.61 
1982 673,332.80 672,018.99 
1983 645,366.10 671,831.30 
1964 666,531.20 676,242.17 
1985 685,947.20 677,764.36 
1966 659,752.10 675,743.65 
1987 669,105.60 681,074.17 l~ENDENCIA DE CRECIMIENTO 
1988 676,571.60 687,058.46 INGRESO PERMANENTE 
1989 697,545.31 697,545.31 0.20 TOTAL- 1.57!1 

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS. BANXICO. 

1/ 
SISTEMA DE CUENTAS NACIONAL DE LA NA CION SPP-IN GI 
Promedio de los •n• últimos anos, Asl el dato para 1989 es el 
mismo 697 ,545.31. Para 1988 el dato se obtiene sacando el promedio 
aritmético entre la cifra de 1989 y 1988. El siguiente dato es el 
pJOmedio aritmético de los anos 1989,1988 y 1987, y así sucesivamente. 
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Periodo TMAC 

1950-1960 1 90 

1960-1970 . 2.04 

1970-1980 1.90 

1980-1988 o 43 

Como se puede puede observar. la tendencia de crecim1ento del 

ingreso total presentó una fuerte d1sminuoón a partrr de los inicios 

de la década de los ochenta. No obstante y según lo comenta 

Friedman. el varar de esta tendencia debe ser considerada como 

un valor creciente y como una tasa porcentual constame. 21 Por tal 

motivo. y con el fin de determinar el valor de ta tendencia de 

crecimiento del ingreso permanente (a) para el periodo que 

comprende este trabajo. se calculó un promedio aritmético de 

estos cuatro valores resultando un valor de a:: 1. 57. 

Cabe señalar que fue consrderado el PIB real p.:-ira estimar 1a 
tendencia de ra tasa de crecimiento del ingreso permanente a fin 

de suavizar los datos y eliminar. en parte. los componentes cl­

clicos que pudieran existir dentro de la variable del ingreso. 

A manera de 1nformacrón complementaria, dentro del trabajo de 

Mitton Friedman 22 se estima para el caso de los Estados Unidos un 

valor a de 3.3%. En su investigación, Surjit S Bhallau determina 

un varar esta tendencia de crecimiento del ingreso permanente 

igual a 35%. para el caso de 2.000 familias agricolas de la India 

durante los periodos 1968-1969. 1969-1970 y 1970-1971. 

De igual forma que la anteriormente descrita fue determinada la 

tendencia de crec1m1ento del ingreso permanente privado. sólo 

que considerando para ello los datos del Ingreso Disponible 
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Pnvado (YDP). El valor que resulia de en este caso para la tendencia 

de crecimiento es de a = 1 23% 

Por lo que respecta a la tasa ~subjet1va11 de descuento necesaria 

para construir el patrón de ponderadores necesario para la es­

t1mac1ón del ingreso permanente (total y pnvado). se determinó 

que fuera. en primerinstanrn. del orden del 16% lo cual implicarla 

un •honzonte11 de planeación de 6 anos para todo el periodo en 

cuestión. 

Dicho valor propuesto de tasa de escucnto fue basado en pane. 

a los resultados obtenidos en el trabajo denominado 11EI Mercado 

de Capitales: Antllisls de dos activos para México~24 • en donde se 

determina una tasa de rendimiento anual neto del mercado de los 

terrenos para el ~rea metropolitana de la ciudad de México de 

B.53% en el caso de que el terreno no sea vendido y sólo cause 

el Impuesto predlal. 

Asimismo, en este' trabajo se determina una tasa de rendimiento 

anual neto de B.68% para el mercado de los Bonos H:potecarios. 

Cabe sena1ar que para los propósitos de estimación del Ingreso 

permanente. fueron ut1112ados solamente estos dos activos. ya que 

en el caso de México. las tasas que se ofrecieron para diversos 

instrumentos de ahorro financiero presentan. variaciones muy 

signlíicativas.principalmente durante la década de los ochenta. 

siendo el mercado hipotecario y de terrenos atgo m.tts esrable 

De esta forma y considerando que el ingreso permanente repre­

senta el valor de la riqueza de una unidad consumfdora. la cual 

debe ser interpretada como el valor presente de los ingresos 

futuros tanto de los activos humanos y no humanos. el valor 

propuesto del t 6% para la tasa •subjetiva• de descuento estarla 



determrnada aproximadamente en un 50% por el rend1m1ento 

cuantificable que se obtiene por el uso de los diferentes act1vm y 

el otro 50% restante por los rendimientos no pecumanos que se 

obuenen de los mismos. 

Asimismo y con el propósito (te estudiar el comportamiento de la 

función de ahorro del sector privado en México. se determinaron 

los datos de los ingresos permanente y rransitono privados. a partir 

de la variable del ingreso diponible privado re ar (YDPJ considerando, 

para ello. el varar de ex= 1 .23 que resulta de.,!') ·~asa de crecimiento 

del ingreso permanente de este sector. asl comó el valor de 16% 

para la tasa de descuento. 

Las senes de datos del Ingreso permanente (total y privadoJ. asl 

como los del ingreso transitorio (total y privado) basados en esta 

metodologla. aparecen dentro 'ae los Cuadros N°4 y s. respectiva­

mente. 

1i311a Modelo de Rezagos 
Distribuidos del Ingreso Real. 

Como se explicó con anterioridad. el modelo de rezagos distribui­

dos. especlficamente en lo que se refiere a la formación de 

expectativas adaptativas. ofrece un camino para estimar el ingreso 

permanente. sobretodo si se considera que los in dividuos adoptan 

su experiencia anterior. ajustada por una tendencra. para formar 

sus probables expectativas de Ingresos futuros. 

En esta definición se estima al ingreso permanente en función del 

nivel de ingreso esperado del periodo anterior. m~s un ajuste del 

error que existe entre el ingreso proyectado y el realmente 



CUADRO No. 4 
ESTIMAClON DEL INGRESO PERMANENTE TOTAL CONSIDERANDO 

UN HORIZONTE DE PLANEACION DE 6 AÑOS 

PERIODO PIB REAL INGRESO INGRESO 
(Mlll. PESOS 1S60) PERMANENTE TRANSITORIO 

1954 102,924.00 --- ---
1955 111,671.00 --- --
1956 119,306.00 --- --
1957 128,343.00 --- -
1958 135,169.00 --- --
1959 147,653.70 -- --
1960 159,703.20 127,493.74 32,209.46 
1961 167,556.20 137,289.10 30,267.10 
1962 175.385.60 146,754.79 28,630.81 
1963 189,241.90 156,038.60 33.203.30 
1964 211,453.00 16s,3n.4o 45,075.60 
1965 225,129.00 179,759.92 45,369.08 
1966 240,749.20 193,303.80 47,445.40 
1967 255,970.60 207,472.81 48,497.79 
1968 276,633.30 222,520.29 54,113.01 
1969 294,294.50 239,575.82 54,718.68 
1970 314,544.20 257,098.87 57,445.33 
1971 327,599.40 274,758.76 52,840.64 
1972 354,142.00 291,784.47 62,357.53 
1973 385,461.80 311,105.02 74,356.78 
1974 408,852.60 333,554,76 75,297.84 
1975 431,966.30 356,404.78 75,561.52 
1976 450,206.70 379,849.53 70,357.17 
ion 465,603.80 402,436.60 63,167.20 
1978 504.074.80 424,376,15 79,698.65 
1979 550,242.90 449,581.73 100,681.17 
1980 622,995.00 478,895.46 144,099.54 
1981 677,784.60 518,643.31 159,141.29 
1982 673,332.80 563,493.45 109,839.35 
1983 645,366.10 599,930.21 45,435.89 
1984 668,531.20 823,981.45 44,569.75 
1985 685,947.20 648,290.46 39,656.74 
1986 659,752.10 665,069.30 (5,317.20) 
1987 669,105.60 668,195.66 909.94 
1988 676,571.60 667,433.97 9,137.63 
1989 697,545.31 669,871.41 29,673.90 

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS. BANXICO. 
Nola: Para estimar los datos del Ingreso permanente se consldor6 

una lasa sub}ellva de descuonto del 16%, y una lendencla 
de creclmlcnlo del Ingreso permanente de t.57% 

Pooder1dore1 coruidenndo 
u:u •boritonic• tic 61iio:s. 

Wt •0.1400 
W2•0.t226 
W3 •0,1074 
W4 •0.0940 
W5•0.oao2 
W6•0.0721 

0.6184 

Ajllllc prop.Jrtiosal de los 

ponderadores par• ql)(! 1u 
IUIYll 5C.fl i la 11 unidld. 

0.2260 
0,1980 
0,1740 
0.1520 
0.1330 
0.1170 
1,0000 



CUADRO No. 5 
ESTIMACION DEL INGRESO PERMANENTE TOTAL A TRAVES 

DE UN MODELO DE REZAGOS DISTRIBUIDOS 

PIB REAL INGRESO INGRESO 
(MILL.PESOS 1960) PERMANENTE TRANSITORIO 

-1956 119.306.00 -- ---
1957 128,343.00 --- ---
1958 135,169.00 --- ---
1959 147,653.70 - --
1960 159,703.20 139,788.10 19,915.10 
1961 167,556.20 151.065.18 16,491.02 
1962 175,385.60 Hi0,581.46 14,804.14 
1963 189,241 .90 169,291.72 19,950.10 
1964 211.453.00 180,613.85 30,839.15 
1965 225,129.00 197,694.47 27,434.54 
1966 240,749.20 213,289.12 27,460.08 
1967 255,970.60 229,117.73 26,852.87 
1968 276,633.30 244,735.18 31,898.12 
1969 294,294.50 262,784.14 31,510.36 
1970 314,544.20 280,795.70 33,748.50 
1971 327,599.40 300,048.21 27,551.19 
1972 354,142.00 315,1n.23 37,964.n 
1973 385,461.80 337,638.46 47,823.34 
1974 408,852.60 364,519.11 44,333.49 
1975 431,966.30 389,736.98 42,229.32 
1976 450,206.70 414.232.32 35,974.39 
1an 465,603.SO 435,373.6:? 30,230.18 
1978 504,074.80 453.101.12 50,973.68 
1979 550,242.90 481,637.18 68,605.72 
1980 sn.784.60 510,n1.9o 158,012.70 
1981 673.332.80 605,913.41 67,419.39 
1982 645,366.10 646,685.04 (1,318.84) 
1983 668,531.20 650,472.89 18,058.31 
1984 685,947.20 663,548.57 22,398.63 
1905 659,752.10 675,086.33 (15,334.23) 
1986 669,105.60 666,959.04 2,146.56 
1988 676,571.60 668,729.36 7,842.24 
1989 697,545.31 673,025.54 24,s1s.n 

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS, BANCO DE MEXICO 
YPI• Ypt-1 + @(Yl-1 - Ypt-1) 
donde: YPI • Ingreso permanente en el período l 

Ypt-1• Ingreso permanenle en el periodo t-1 
@ • parámelro ponderador 

Y1-1 • Ingreso corriente en el período t 

Pondet1dore1coruiderando 
un modelo de 4 aiios 

Ajll$te proporcio11o1l de Jos 
ponderadores p.ara qu.c su 
suma 1e11 i l 1 l1unidad. 

W1•0.50 
W2 • 0.25 
W3 • 0.125 
W4 • 0.0625 

0.9375 

0.5300 -
0.2700 
0.1300 
0.0700 

1.0000 



zs,. se supuso la misma emuctura 
de rc1agos de cuatro c>i"los p<'r<> el 
casc.de11ngesod1i.oonoble 
nr1vc100,yaq1-ecstl'lwir1a~cl.1.• 

dcfl\/a d11ectamente del PIB 

observado del periodo antenor. tal y como se presenta en la 

ecuación ( 2 2 2 11 

Con la r1nal1dad de dete1m1nar cual es la estructura óptima de 

rezagos distribuidos de 1a vanable del ingreso real. se realizaron 

varias pruebas considerando diversos rezagos del PIB, optando 

por aquella que arrojara el valor maximo de R7 

Según los resultados. para el cam de México. la estructura óptima 

de rezagos para la variable del ingreso real (total y pnvadojes de 

4 65 años. aproximadamente. ya que con esms rezagos se obtiene 

el valor m~ximo de R' (R2 =0.965). No obstante que con ambos 

rezagos se obtiene el mismo valor para la bondad del ajuste. se 

optó para los propósitos de este trabajo. la estructura de rezagos 

distribuidos de 4 años. ya que con ésta resulta un valor superior' de 

la R' a1ustada 

Por lo que respecta al valor de los ponderadores que se aplican a 

los datos del ingreso rezagado. (según la ecuación 2.2.2.2J. se 

delerminó para fines pr~cticos. un ponderador de 0.5 para el 

primer rezago. a fin de darle mayor peso al ingreso inmediato 

anterior dentro de la rormi?ción de expectativas. 

Para los propósitos de estimación de la función de ahorro privaao. 

se derivaron los datos de los ingresos permanente y transitorio 

pnvados. en función del Ingreso d1spornb1e privado real {YDPJ, 

conseNando la misma estructura de rewgos distribuidos propuesta. 

es decir de 4 ai'los, as! como el mismo valor del ponderador para 

el primer dato rezagado de YDP.15 

Los datos del ingreso permanente (totai y pnvadoJ. asi como los del 
ingreso transitono (total y pnvadoJ basados en esta metodologla 
de estimación. aparecen dentro de los Cuadros N" 6 y 7. respec· 
t1vamente. 



mili El Ingreso Transitorio 

Como se comentó con anteriondad, el ingreso transitorio dentro 

de la teorla postulada por Milton Fnedman es considerado como 
aquellos ingresos ¡positivos o negativos¡, aleatorios o accidentales. 

que una unrdad consumidora recibe en un momento determina­

do y que arectan su nivel de ingreso Este tipo de ingreso puede 

estar en función de la clase de act1v1dad a la cual se dedica ra 

unidad consurrndora. asi como a las fluctuaciones c!crtcas del 

entorno económico. entre otras cosas 

Para tos fines prtlcticos de esta tesis. el ingreso tram1torio se estimó 

en ambas definiciones propuestas del ingreso permanente a partir 

de la igualdad que muestra la manera en la que el ingreso {total 

o disponible privado) se divide. es decir: 

Yr=Yp +Yt 

YPD = Ypp + Ytp 

donde Yr = Ingreso Total 

Yp = Ingreso Permanente Total 

Yt = Ingreso Transitorio Total 

YDP = Ingreso Disponible Privado 

Ypp = Ingreso Permanente Privado 

Ytp = Ingreso Transilorio Privado 

13.5.11 

13.5.21 

Despejando tos términos de 13 5.1) y (3.5.2). tendrlamos que el 

ingreso transitorio en ambos casos es igual a: 

Yt=YT·Yp 

Ytp = YDP • Ypp 

13.5.3) 

(3.5.4) 



1 CUADRO No. 6 

1 
E5TJMACJON DEL INGRESO PERMANENTE PRIVADO 
CONSIDERANDO UN HORIZONTE DE PLANEACION DE 6 AÑOS 

PERIODO INGRESO OISP.PAIVAOO INGA. PERMANENTE INGA. TRANSITORIO 
(MILL.PESOS 1960) PRIVADO PRIVADO 

1954 100,627.00 --- --
1955 108,341.00 -- ---
1956 115,401.00 --- -
1957 124,426.00 -- -
1958 130,230.00 -- ---
1959 142,140.00 - -
1960 146,519.70 1'3,282.97 23,236.73 
1961 153,233.30 130,854.17 22,319.13 
1962 159,138.70 138,219.52 20,919.18 
1963 171,164.70 145,283.68 25,881.02 
1964 195,789.30 153,267.80 42,521.60 
1965 204,885.30 165,238.09 39,647.21 
1966 219,364.00 176,564.93 42,799.07 
1967 231,339.40 189,321.67 42,017.73 
1968 245,680.00 202,510.93 43,169.07 
1969 261,531.80 216,707.03 44,824.77 
1970 278,211.20 231,504.30 46,706.90 
1971 290,080.20 245,717.93 44,362.27 
1972 307,874.30 259,927.58 47,946.74 
1973 343,986.50 274,919.20 69,067.30 
1974 367,195.90 294,990.41 72,205.49 
1975 379,465.70 316,359.23 63,106.47 
1976 400,686.80 336,245.96 64,440.84 
19n 392,964.80 356,754.13 36,210.67 
1978 424,213.00 371,758.34 52,454.66 
1979 456,305.50 390,160.93 66,144.57 
1980 526,416.40 409,830.34 116,586.06 
1981 611,722.90 440,551.14 171,171.76 
1982 530,C81.30 485,502.03 44,579.27 
1983 479,062.10 504,271.61 (25,209.51) 
1984 604,425.30 510,000.76 (5,675.•6) 
1985 511,067.40 517, .. 71.57 (6,404.17) 
1986 507,382.40 522,256.417 (14,874.07) 
1987 498,066.80 518,519.60 (20,452.80) 
1988 497,830.20 504,357.96 (6,527.76) 
1989 513,282.93 500,232.48 13,030.47 

FUENTE; INDICADORES ECONOMICOS.
1

8ANXICO. 
Nota: Para estimar los dalos del Ingreso permanente privado se consideró 

una lasa subjetiva de descuento del 16%, y una tendencia 
de crecimiento del Ingreso permanenle de 1.23% 

PonderadorescoDSiderando 
un "horizonte• de 6 1ños. 

W1 •0.1396 
W2 • 0.1218 
W3•0.1063 
W4 • 0.0927 
W5 • 0.0810 
W6 • 0.0707 

0.6121 

Ajuste proporci<>DJI de los 
pooderadorea para que 1u 

1um11cai l1!1unidad. 

0.2280 
0.1980 
0.1740 
0.1510 
0.1320 
0.1160 
1.0000 



CUADRO No. 7 
ESTIMACION DEL INGRESO PERMANENTE PRIVADO 
A TRAVÉS DE UN MODELO DE REZAGOS DISTRIBUIDOS 

PERIODO INGRESO'OISP.PAIVADO INGA. PERMANENTE INGA. TRANSITORIO 
IMIU •. PESOS 1960\ PAIV>DO PRIVADO 

1956 115,401.00 ---
1957 124,426.00 ---
1958 130,230.00 ---
1959 142,140.00 --
1960 146,519.70 134,749.75 
1961 153,233.30 141,672.96 
1962 159,138.70 148,368.27 
1963 171,164.70 154,713.86 
1964 195,789.30 163,861.45 
1965 204,885.30 181,397.16 
1966 219,364.00 194,843.44 
1967 231,339.40 209,016.09 
1968 245,680.00 222,178.50 
1969 261,531.80 235,531.33 
1970 278,211.20 250,375.06 
1971 290,080.20 266,197.88 
1972 307,874.30 280,056.26 
1973 343,985.50 295,969.72 
1974 367,195.90 322,624.12 
1975 379,465.70 347,819.46 
1976 400,686.80 366,529.16 
19n 392,964.80 386,634.27 
1978 424,213.00 391,491.03 
1979 456,305.50 409,585.27 
1980 526,416.40 435,512.93 
1981 611,722.90 484,858.40 
1982 530.081.30 555,360.19 
1983 479,062.10 546,483.79 
198'1 504,425.30 513,397.99 
1985 511,067.40 508,423.35 
1986 507,382.40 500,444.32 
1987 498,0BB.BO 506,010.51 
1988 497,830.20 502,717.19 
1989 513,262.93 500,062.47 

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS, BANCO DE MEXICO 
Vpl• Vp1-1 +@ (VH - Vpt-1) 
dond-0: Vpt • Ingreso pcrmanent& en el perfodo t 

Vp1-1• Ingreso permanenle en el periodo 1-1 
@ • parámetro ponderador 

Yl-1 • Ingreso corrlen1e en el periodo 1 

---
---
---
11,769.95 
11,560.34 
10,n0.43 
16,450.84 
31,927.85 
23,488.14 
24,520.56 
22.323.31 
23,SOLSO 
26,000.47 
27.836.14 
23,882.52 
27,818.04 
48,016.78 
44,571.78 
31,646.25 
34,157.64 

6,330.53 
32,721.97 
46,720.23 
90,903.47 

126,854.50 
(25,278.89) 
(67,421.69) 

(B,972.69) 
2,644.05 

938.08 
(7,943.71) 
(4,886.99) 
13,200.46 

Poiuleradorcs considerando 
lll! "horizonte" de 6 años. 

Ajwuc propordoul de lot 
rondcudorca plfl que IU 

suma sea i la la unidld. 
W1 •0.50 
W2•0.25 
W3•0.125 
W4 • 0.0625 

0.9375 

0.5300 
0.2700 
0.1300 
0.0700 
1.0000 



EL MODELO 

CAPITULO IV 

mll Planteamiento de la Hipótesis 

Las hipótesis mds importantes que se desprenden de la Teorla del 

Ingreso rermanenle en cuanto al desarrollo económ1co, son 

aquellas que se refieren al comportam1ento de las propensiones 

marginales a ahorrar y consum1r de tos ingresos transitorio y 

permanente. Sobre este punto. la eviaencia emplnca 11a mostraao 

que en el corto plazo la propensión marginal a consumir es menor 

que la propensión media y que en el largo plazo. ambas propen· 

s1ones tienden a igualarse. 

Dentro de esta teorra se destaca el hecno de que las decisiones de 

consumo se encuentran principalmente influenciadas por tos 
fondos que provienen del ingreso permanente mas que aquellos 

que provienen por parte del ingreso tram1tono, esto quiere decu 

que el patrón de consumo es determinado en su mayoria por 

consideraciones del ingreso a largo plazo. 

Por lo que respecta al ahorro. la teorla de ingreso permamente 

manifiesta. en el sentido mCts riguroso. qu~ todas las variaciones 

11accldenta1es11 o ~casualesn que afecten al ingreso comente son 

canalizadas en su totalidad hacia el ahorro. Esto s1grnf1carla. que el 

monto de los ingresos transitorios que una unidad consumidora 

reobe 10 destinarla principalmente hacia et incremento de sus 

activos. con lo cual mostrarla una propens16n marginal a ahorrar 

por parte del ingreso transitorio igual a la unidad 



En su versión modificada. y dada ra evidencia empfnca. habrla de 

esperar que la propensión marginal a ahorrar vía ingreso transito­

rio fuera mayor a la propensión marginal a ahorrar por pane del 

ingreso permanente. 

Retomando estas ideas. y con el fin de estudiar para el caso de México 

la forma en la que los ingresos pennc:inentey transitorio 1níluyen en 

el cornponarniento respectivo del al1orro interno y el ahorro privado. 

este trabajo tomará como hipótesis principal en ambos 

casos ra afirmación que resulta de la versión modfflcada 

de la teoría, la cual sostiene que Ja propensión marginal 

a ahorrar por parte del Ingreso transitorio es mayor a la 

que resulta de la propensión marginal a ahorrar del 

lngreJo permanente Lo anterior es con el propósito de verificar 

si para el caso de Mexico. considerando el periodo de estudio f 1960-

1989), ~'comprueba la hipótesis propuesta. asl corno detectar el 

g:-z,do : ; importancra que representa cada uno de estos ingresos 

dentro e ·e :as decisiones de ahorro total y privado. respectivamente. 

Ael1etor 1i•lrnente. se pretende comprobar si ros modelos propuestos 

sirven para predecir et comportamiento a largo plazo del ahorro 

interno y del ahorro privado. 

Par.l re.=ilr?ar lo anterior se considerar d. en prnnera instancia. Ja 

tolal!dad del periodo en cuestión. es decir los a~os l 960· 19G9. 

Posteriormente y con el fin de verificar el valor predictivo del 

modelo se partir¿!¡ et periodo muesrrat hasta el ario donde existió 

un creom1ento económico alto y relativamente sostenido; es decir, 

se correran las dos funciones de ahorro propuestas tomando 

como muestra los a~os 1960-1982. Lo anterior es con la finalidad 

de analizar el comportamiento de las variables eliminando las 

fluctuaciones del ingreso suscitadas a partir de 1982. 



z• .. En estos mooern et tertlW'IO 
de error 1elle,13. en11e otri!J COSi!S, 
el consumo 1ran11to11oefectuado 

27.-Elhechodequea ,<O. 
apoya orU"IOpollmente la hipólesos 
~.ntdeQIJelatasa 
mecha de ahor10 se incrementa 
ccn et 1ngeso. rcc~do 
ta hipótetls que afirma Que la 
tasa de ahorro es IOtalmentc 
inclependlenledcl nl'V'!I 
de 1ngeso pel'm.r.ent'!. 
esdeofa,.aJ•O 

l:llfl Planteamiento del Modelo 

El modelo de la función ahorro empleado en este trabajo es el que 

se desprende de la teorla del ingreso permanente. en el cual se 

establece la relación que guarda el ahorro con el ingreso a largo 

plazo 

Los modelos a considerar tomcin como variables dependientes al 

ahorro interno y al ahorro privado, siendo tas variables indepen­

dientes. el ingreso transitorio (total y privado), asl como el ingreso 

pennanente. (tota1y privado) respectivamente. más un término de 

error. 211 es decir: 

AIB = a0 +a, Yt + a1 Yp + u /4.2. I) 

APRIV = a, + ª• Ytp +a, Ypp + u 14.2.21 

conde: l'JB =Ahorro Interno Bruto 
APRIV = Ahorro Privado 

a0 = una constante 
a J = Una constante 
a, =Propensión marginal a ahorrar por parte del 

Ingreso transitorio total. 
a, = Propensión marginal a ahorrar por parte del 

Ingreso permanente total. 
a,= Propensión marginal a ahorrar por parte del 

ingreso transitorio privado. 
a, = Propensión Marginal a ahorrar por parte del 

ingreso permanente privado. 
u =Término de error (en arnbOs casos). 

Con respecto a ros signos esperados. se preveé que en ambas 

ecuaciones. las variables del ingreso permanente y del ingreso 

transitorio muestren signos positivos, no siendo asl para el signo 

esperado de las constantes. el cual se espera sea negativo. 1~ 



ti.• Entmcasmdonc:le se 
esnmaa11ng1esopenn.;inente 
en b:I~"' un modelo de rezago\ 
dlurbulClos. de la vanable del 
ingreso. no eJUstC pe~gro de 
utilllatestcml!lodopara 
conua11arlacorrelaciónser1al. 
ya que dentro del merroro 
derecho de la ecuación rio 
aparece ningún re1ago oe la 
variable :::cpend1ente En 
este caso. sólo se ootoenen 
esnmact0nes 1neflc:ter1tes de los 
parámetros 

Cabe ser"lalar que con el propósito de er1m1nar tos efectos de la 

1nr1acíón y mostrar un panorama mds realista de la sítuac1ón que 

prevaleció durante el periodo de estudio. todas las variables se 

encuentran expresadas en términos reales a pesos de 1960 

1:111 Resultados Emplricos 

Los modelos propuestos. fueron esumados a través del método de 

mínimos cuadrados ordinarios con datos anuales. utilrzando el 

paquete estadlstico •Time Series Processor11. En los casos donde 

fuera necesario. los resultados fueron corregidos a través del 

método lnterativo de Cochrane-Orcutt a fin ae eliminar la posible 

existencia de un problema de autocorrelación serial entre las 

varlables. 21 Las regresiones que sirven para explicar el comporta· 

miento del ahorro interno para el periodo 1960-1989. en función 

del ingreso transitorio y el ingreso permanente totales. este último 

calculado a través de los dos métodos descritos con anterioridad. 

se presentan en la tabla Nº 1. 



AHORRO INTERNO 

Perioao· 1960-1989 

,,,,,,, 
Modero considerando un t1onzonte de planeoon de 6 años: 

AIB = -19759.4 + 0.34 YfF + 0.23 YPF 

(-5.591• (9 371' (34.21' 

R' = 0.98 

R' =097 

F = 6314 

DW= 1.91 

Modelo considerando un modelo de rezagos distriburdos 

AIB = -18698 2 + 0.35 Yf4 + 0.24 YP4 

(-5131' (6.661' (33.571' 

R2 = 0.98 

R2 = 0.97 

F = 576. I 

DW= 1.72 

Nota LO'i W!lor~ Cf'ltrc p¿irtnt~i~ corre~pon::tcn al ~~i:fü!ICO ~1· 
• s1grnf1Céltrvoa1S% 
S nosign1f1Ciltrvo 

Como se puede observar, de acuerdo a los valores de tas pruebas 

estadfstrcas. en ambas regresiones se presenta una buena aproxi­

mación de la manera en ra que se comporta el ahorro interno a 

Ja luz de la teorla del ingreso permanente. En las dos ecuaciones 

la R' muestra que el 98% delos cambios en la variable aepena1ente 

son explicados por la ecuación Los valores del estadístico at11 



muestr¿i.n que los coef1c1entes cons1der<.1dos de 01anera 1nd1v1dua1 

son s1gn1f1C?.t1vm a un nivel de confianza del 95% 

Según los result2'dos del estadist1co 11F11, existe ev1denc1a para 

pens~r que en su conjunto ambas modelos son significativos a un 

rnvel de confianza del 99% 

LOS signos de cada uno de los coef1csentes demuestr2'n. en ambos 

casos la ex1stenoa de una relac1ón pos1t1va entre los niveles de 

ingresos trans1tonos y permanentes con e! ahorro interno 

Las magnitudes de los coeficientes fueron los esperados. ya que en 

el caso de la definición del ingreso permanente a través de un 

horizonte de planeación de 6 ar"los. la propensión marginal a 

ahorrar vla ingreso transitorio ¡YTFI resultó ser de 0.34. mayor a 1a 

que resulta de la propensión marginal a ahorrar vla ingreso 

permanente (YPFJ, la cual fue de 0.23. 

De igual forma, enel caso de la estimación del ingreso permanente 

a través de un modelo de rezagos distnbuidos. el coeflcience que 

resulta de ta propensión marginal a ahorr2r vla ingreso transitorio 

(YT4J es de o 35, mayor al que resulta de la propenS1ón marginal 

a ahorrar vía ingreso permanente (YP4J el cual fue de o 24 

Lo anterior indica. en ambos casos. que los 1ngreso5 transitorios 

que se recibieron durante el periodo 1960· 1989. 1nnuenoaron de 

mayor manera el comportamiento del ahorro interno en compa­

raoóncon los ingresos considerados como permanentes. compro­

bándose con ello la hipótesis planteada de que la propensión 

marginal a ahorrar via ingreso transitorio es mayor a la propensión 

marginal a ahorrar vla ingreso permanente 



Esto parece tener su explicación en el hecho que dentro de este 

lapso, existió un prolongado periodo de crecimiento económico 

alto y relativamente sostenido, el cual Influenció de manera 

importante las deosiones de ahorro interno en México. a pesar de 

los ar'"los en donde se presentaron fuertes caldas de lm ingresos. 

No obstante estas fluctuaciones del ingreso. tos recursos prove· 

niemes de la vanación de existencias. de la formación bruta de 

capital f~o y en menor medida el comportamiento de ros recursos 

del préstamo neto del resto del mundo. ayudaron a que el ahorro 

interno se mantuviera en un nivel aceptable 

Por lo que respecta a la estimación del comportamiento del 

ahorro privado considerando el periodo 1960-1989, en fun­

ción ele los ingresos transitorio y permanente del sector privado. los 

resultados se presentan dentro de la Tabla Nº2. 



AHORRO PRIVADO 

Periodo: 1960-1989 

e 

Modelo considerando un horizonte de planec1on de 6 aMs: 

APRIV = -25573.3 + 0.39 YTFP + 0.43 YPFP 

(-0.60)5 (5.30)• 12.001· 

R'= 0.92 

R'=0.91 

F = 93.5 

DW=2.24 

Modelo considerando un modelo de rezagos distribuidos 

APRIV= -248727.9 + 0.39 YT4P + 0.42 YP4P 

(-0.52)5 

R'= 0.92 

R'=0.91 

(5.30¡• (2.90J• 

F = 93.7 

DW=2.26 

Nota. Los VdlOfes entro parémesis corresponden al estadlsuco •t• 
• slgn1ficativ0 al 5% 
S no signrficativo 

Tal y como lo muestra el resultado de la R' • cuando se define al 

Ingreso pem1ancnte del seaor privado a travesde unhorizontede 

planeaclón de 6 anos. los cambios de la variable dependiente son 

explicados por las dos variab!es independientes en un 92%. El 

estadlstico •t• para los coeficlen1es de los ingresos permanente y 

transitorio privados resultan ser significativos a un nivel de con-



J9,•Elmodelonopicr0c!valor 
prcd!Ctr.o j:X)I" el hccOO de que 1<! 
con1tan~ ro sea 1.gr·nfic:al!va, 
ya que ~la(.JJ)!a pa:te delO'I 
efrorei delaregr!!ll6n. a~ 
como el con1umo tfansitorlO 

fianza del 95%, no siendo el caso el valor de nt" para Ja constante. 

el cual no es sigrnfrcativo n 

El valor que resurta del estadfstico 11F11 presenta Ja evidencia de que 

e1 modelo en su conjunto sirve para explicar el componamiento del 

ahorro privado 

Por el lado de los coeficientes. el valor que resulta de Ja propensión 

mr.irg1na1 a at1arrar vía 1ngreso trans1mno del sector privado (YTFPJ es 

de O 39. menor al que resulta de la propensión marginal aahorrarvia 

ingreso permanente del sector privado ( YPFPJ es de O 43. 

Cuando el ingreso permanente del sector privado se define a 

trav~s de un modelo de rezagos d1strubuidos de la variable del 

ingreso. r.1 valor de la R1 indrca que el modelo explica la variación 

del comportamiento del ahorro prtvado ~n un 92%. al igual que 

en la anterior definición 

Los valores de los estadlt1cos •tii son sfgnificat1vos a un nivel de 

coníianza del 95%, no siendo significativo nuevamente el valor de 

la consrant~. 

Por lo que respecla a la prueba nf~. la especificación del modelo 

resurta ser significativa en su conJunto a un nivel ae confianza del 

99%. 

Por últrmo. al igual que en la aeFrnrción anterior, las magnitudes de 

ros coeficientes no fueron Jos esperados. ya que al definir al ingreso 

permanente a través de un modelo de rezagos distribuidos.la 

propensión marginal a ahorrar por parre del ingreso transitorio del 

sector pnvado resurta ser menor a la que resulta de la propensión 

marginal a ahorrar por parte del ingreso permanente privado. Ja 

cual es de 0.42, en comparación al 0.39 obtenrdo para la propen­

sión marginal a ahorrar por parte del ingreso transitorio 
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En en ambas casos los resultados pueden explicarse al hecho de 

que el sector pnvado es mas vulneraore a cualquier camo10 que 

sufra la economfa De hecho. la economla mexicana durante el 

periodo 1982·1989. mostró una sene de cambios esrructurales 

(altas tasas de 1nflac1ón, tasas de crecimiento negativas del PIS. 

incremento de la deuda externa e interna. pagos por concepto ae 
intereses al exterior. bajasen el precio del petróleo. deterioro de fa 

confianza del público hacra las poUttcas económicas guoern2.men· 

tales. etc.). los cuales motivaron que el público haya cnmbrado sus 

patrones üf..' acumurac1ón. oemandanao en mayor medida activos 

irnproduc11vos jbienes ralees. jOyas. obras de ane. etc) a fin de 

proteger su poder de compra.o bren en 1nvers1ones flnancreras 

especulatrvas ¡bonos gubernamentales. u otros rnstrumenros de 

ahorro). los cuales dieron en esta época rendimiento:; reares 

poswvos muy elevados. 

La afffmac1ón anterror. es compatible con los resultados obtenidm 

dentro del crabajo de Flavra Rodrlguez. 31.1 quien encontró que el 

efecto riqueza ha estado jugando un papel importante en fas 

decisiones de consumo/ahorro del sector privado a partir de 1982. 

asi como que la propensión marginal a consumir de cono plazo 

aumentó de 0.74 a 0.79 durante el periodo 1982-1988. 

Porouo lado y con el propósito de analizar el comportamrento ae 
ras vanables eliminando el periodo donde existieron. entre otras 

cosas. fuertes nuctuac1ones de los niveles de ingreso. asi como para 

venfrcar el valor predictrvo del modelo propuesto. se carne ron las 

respectivas regresiones con datos para el pe,iodo 1960-1982 

Los resultados de correr 1as ecuaciones del ahorro interno para 

este periodo ~e presentan en la tabla Nº 3 



AHORRO INTERNO 
Periodo. 1960-1982 

,,,.,. 
Modelo considerando un horizonte de planecion de 6 años: 

Al8 = -17915 7 + 0.42 YTF + 0.21 YPF 

1-5 421' 11.50¡· 113.4)' 

R' = 0.99 

R' = o.99 

F= 1088.3 

DW=2.I 

Modelo considerando un modelo de rezagos distribuidos 

AIB = -18957.5 + 0.41 YT4 + 0.23 YP4 

1-6.0)' 

R' = 0.99 

R' = 0.99 

19.3)' 124.4)' 

F=\187.6 

DW=2.2 

Nota los valores entre parénte!Js corre~ponden a! cm1dfMico •t• 
• s1gn1f1cawo a1 Slltl 
S no sigml1ca\NO 

De acuerdo a estos resultados. !as variables independiemes ex­

plican la variación del comportamiento de Ja variable dependiente 

en un 99%.Cada uno de Jos coeficientes resultan ser significativos 

a un niVel de confianza del 95%. De igual forma, el estadlstico 'F' 

demuestra que en su conjunto ambos modelos son significativos 

a un nivel del 99% de conr1anza 



Los signos de ras varrables fueron ros esperados. asl como ras 

magnl[udes de las propensiones marginales a ahorrar. En el caso 

donde se define al ingreso permanente a través de un horizonte 

de planeación. la propen11ón marginar a at1orrar por parte del 

rngreso transitono (YTFJ fue de 0.42. supenor a la propensrón 

mostrada en la ecuación donde se incluyen todos los datos de la 

muestra. mientras que Ja propensión marginal a ahorrar vla 

ingreso permanente IYPFI fue de O 21. ligeramente inferior a la 

mostrada en la ecuación anterior. 

Cuando se espec1ncan los valores del ingreso permanente a 1raves 

de un modelo de rezagos d1stnbu1oos del ingreso. ra propensión 

marginal a ahorrar vla ingreso transitorio IYT4 I es de O 41 ¡en 

constraste ar 0.28 cuando se incluyen ros datos de 1983-19891. 

siendo la propensión marginal a ahorrar por parte del ingreso 

permanen1e ¡YP4¡ de 0.23. 11gerameme superior a la propensión 

que resulta incluyendo todos los datos muestrares. 

Cabe destacar que en amoos casos. los resultados d(> las es­
timaciones corroboran la hipótesis planteada de que la propensión 

marginal a ahorrar 11/a ingre~o transrtono es mayor a la que resulta 

del ingreso permanente Los estadísiticm en el caso de las dos 

regresiones se vieron robustecidos. ya que la bondad del ajuste se 

incrementó, mientras que todos los estadisticos •t• de cada uno de 

los coer1cientes resultaron ser mds significativos 

Lo anterior indica que dentro de un periodo de relativa establlldad 

económica ¡como fue el caso del periodo 1960-1982¡. ras desiciones 

de ahorro interno se encontraron mds lnnuenciadas por los 

ingresos considerados como rr;iris1torios qu¿ por aquellos que 

provienen del ingreso permanente. Lo anterior sucede ya que en 

este tipo de periodos. se puede predecir de meJOf forma er 



comportamiento de 1as variables económicas. cre~ndose un am· 
biente de segundad y confianza para invenir de manera produc· 

tiva los ingresos que son consrderados como transitorios. 

Finalmente. /os resultados obtenidos de correr Jas regresiones 
para ros modelos propuestos del ahorro privado en runcrón de ros 

·ingresos permanente y transitorio privados. considerando el pe· 

riada 1960·1982 se presentan dentro de la tabla N°4. 

AHORRO PRIVADO 

Perlodo.1960-1982 

,,,.,,, 
Modelo comrderando un horizonce de pranecfon de 6 ai"los· 

APRIV = -7930.6 + 0.43 YTFP + 0.25 YPFP 

f-0.60JS (7 24J• (6.0J• 

R1 =0.97 

R' = o.96 

F=t73.4 

DW=2.06 

Modelo considerando un modelo de rezagos d1stnbu1dos 

APRIV = - 9846.5 + 0.43 YT4P + 0.27 YP4P 

f-0.9JS (8. t ¡• (8.9J• 

R1 = 0.97 

R' = o.96 

F = 187.8 

DW=2.i 

Nota L~ v~IOre$ enire par~ntcsrs corrcspor.aen .:-r csradist1co •t .. 
• s1gn1f1catMJ al 5% 
S no S1gnif.c<11ivo 



Como puede observarse. en las dos definiciones del ingreso 

permanente privado, tos cambios en la variable del ahorro privado 

son exphcados·por la ecuación en un 97% en ambos casos (valor 

superior al que surge considerando la total1cJad de la muestra¡ 

Asimismo, los valores del estadlstico ~t" para las variables del 

ingreso transitorio y permanente pnvados resulraron ser mds 

significativos comparados con los obtenidos para el periodo 1960-

1989. El resultado del estadlstico •F• demuestra que el modelo es 

sigrnf1cat1vo en su conjunto. 

Cabe destacar que cuando se eliminan ros datos de la muestra donde 

existieron fuertes fluctuaciones de la vanable del ingreso. tas mag­

nitudes de las propensiones marg1na1es a ahorrar por pane del 

ingreso transitorio y permanente privados son las esperadas. De tal 

fonTia que la propensión marginal a ahorrar que resulta por parte del 

ingreso transitorio privado para ambos casos es de 0.43 (en 

constraste al 0.39, resulüldo de inclulrtodos los datos de la muestra). 

siendo la propensión marginal a ahorrar del ingreso permanente 

privado de 0.25. considerando un honzonte de planeación y de 0.27 

considerando el modelo de rezagos distnbuidos. 

Al igual que en el caso del ahorro interno. el ahorro privado 

responde de manera favorable cuando existe estabilidad en las 

variables económicas (PIB, inflación. tasas de interés. etc.) lo cual 

penTiite que las familias y las empresas puedan tener confianza y 
seguridad en canalizar sus ingresos transitorios hacia inversiones 

productivas. 

Por otro lado. la disminución que registra la propensión marginal 

a ahorrar vla ingreso permanente es debido a que en periodos de 

certidumbre. las familias sólo consumen yto ahorran lo necesario 

por parte del ingreso permanente. no viéndose obligados a 

0 



realizar compras de bienes duraderos que sirvan para proteger su 

poder ele compra. 

Con el propósito de explorar el valor predictivo de estos resultados, 

as/ como verifrcar si con /os modelas propuestos se puede detelTTiinar 

el comportamiento del ahorro interno y del ahorro privado a largo 

plazo. se realizaron las proyecciones hasta el ar'"lo de 1989 con los 

datos obtenidos de las regresiones para el periodo 1960-1982. a fin 

de compararlos con los datos realmente observados. Los resultados 

de estas proyecciones se observan en las gráficas 1 ·- 4. 
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En las dos gr~ficas de las proyecciones del ahorro Interno. se 

obseNa al principio en ambos modelos una calda de esta variable, 

siendo que los datos realmente obseNados presentaron un Incre­

mento positivo. para luego seguir una tendencia a la baja. la cual, 

según las proyecciones efectuadas. no ha sido tan severa como las 

que efectivamente se presentaron en este periodo. 

Por lo que respecta a las gr~frcas donde se muestran las proyec­

ciones realizadas para el ahorro privado. en ros dos modelos se 

sobrevalúa la caida de esta variable. ya que según las proyeccio­

nes. han existido pequeMs Incrementos positivos dentro de este 

periodo. 



Cabe sei'lalar que el comportamiento de estos modelos no se debe 

a una mala especificación del modelo. ya que todos los resultados 

de los esradlsticos de las diferentes regresiones Fueron altamente 

significativos. 

Por lo anterior. se optó por investigar si el fracaso predictivo del 

modelo se debla a las fuertes fluctuaciones económicas presenta· 

das dentro del periodo 1982-1989. Para ello, se decidió efectuar 

la prueba de Chow la cual siNe para verificar la estabilidad de los 

coeficientes. 

Para realizar dicha prueba es necesarlo contar con dos conjuntos 

de datos de tamal\os n 1 y n2 {los cuales no necesariamente deben 

ser Iguales). para luego estimar una relación común de ambas 

muestras con la totalidad de los datos a través del contraste 

conocido como •F•. En el caso de que se rechace la hipótesis de 

establiidad de los coeficientes. ésto significa que las dos regresio­

nes contrastadas son completamente diferentes tanco en su pen­

diente como en su intercepto. lo r.ual indica que los datos 

obtenidos de una muestra no fueron generados por los mismos 

datos del modelo de la otra muestra. 

Para efectuar el contraste aF•. es necesario determinar la suma 

cuadrática de los residuos restringida {SCRRJ. con {n·k-1 J grados de 

libertad. as/ como la suma cuadrática de los residuos no restringida 

{SCRNRJ. la cual tiene {n 1 +n2·2k-2J grados de libertad. es decir: 

F= 
{SCRR·SCRNR)l{k+I) 

SCRNR /{n 1 +n2·2k·2) 

donde: 

SCRR = Suma cuadrática de los residuos restringida 

SCRNR= Suma cuadrática de los residuos no restinglda 



k = Número de regresares de la ecuación 

n 1 = Tamano de la primera muestra l 1960-1982) 

n2 = Tamal"IO de la segunda muestra 11983-1989) 

Tanto en ras dos ecuaciones que sirven para determinar el compor­

tam1enro del ahorro interno. asr como del at10rro privado, se 

rechaza la h1pótes1s de estabihdad de ros coeficientes a un nivel de 

signiíicancia del 5%, ro cual indica que debido a los cambios 

estructurales sucedidos a partir de 1982, fa economla mexicana se 

encuentra fuera de su equilibrio de largo plazo histórico. Mcis aún, 

a partir de ese año. existió un rompimrento de la tendencias que 

habla mostradora economra y que hasta la fecha no se ha logrado 

recuperar un equilibrio a largo plazo. 

Lo anterior implica dentro de los terrenos pracucos que no se 

pueden realizar proyecciones precisas para determinar el compor­

tamiento del ahorro interno y del ahorro privado. utilizando los 

datos históricos previos a t 982. 

Por tal motivo y para fines de estimación. serla necesario efectuar 

proyecciones en base a otras técnicas econométricas drstintasa las 

senes de tiempo, o bién hacer las proyecciones utrfrzando el an¿i/isis 

de corte transversal a partir de 1982. 

No obstante lo anterior y una vez que la économla mexicana 

muestre un equilibrio mas estable a largo plazo. se podran utilizar 

las proyecciones del ahorro total y privado con series de tiempo 



l:ZllAdaptaciones del Modelo. 

Con eJ propósno de corroborar los resulrados obtenrdos con ante­

nondad, exclusivamente en ro relativo a la metodologfa parci 

estrmar el rngrem permaneme a traves de un promedio pondera· 

do de ros ingresos pasados consrderando un "honzonte~ de 

planeación. se optó por realizar una adaptación de la forma en la 

que se obtienen ros datos del ingreso permanente {rotal y privado/, 

tomando en consideración los cambios estructurales que Ja eco· 

nomía mexicana mostró a partir de 1982. los cuales provocaron un 

ambiente de 1nestab1hdad e incen1dumbre. el cual se reflejó en el 

componamrento de ras princrpales variables económicas 

Dentro de un ambiente de incertidumbre. cabria esperar que los 

individuos. asr como la economlaen suconJunto. acruaran en base 

a sus expectativas futuras. adaptando su comportamiento confor· 

me al panorama previsto. 

Lo anterior 1ndrcarfa, dentro del contexto de la función ahorro. que 

dependiendo de las expectativas del ingreso. ex1st1rlan diferentes 

horizontes de planeación: es decir. en aquellos años en donde no 

se tiene plena certeza de lo que va a ocurrir en !os próximos af"los. 

cabria esperar un horizonte de planeación pequeño y viceversa 

cuando el ambiente económico iea mas favorable y estable. 

Para fines prdcticos. y en aras de considerar dichas expectativas de 

ingreso dentro del concepto de horizonte de pJaneación. se optó 

por variar este honrnnte de manera anual a partir del año 1982 

Para determinar en la prdct1ca Jo anterior. se partió del hecho de 

que la varrac1ón en Jos precios rerat1vos es uno de los factores 

determinantes en Ja formación de expectativas. sobre todo en 

aquellos periodos donde existen fuertes fluctuaCloQes en las 



pnnopales variables económicas. es decir. es importante estable­

cer la variación que sufrieron el nivel de preoos en relación al 

promedio del periodo 

Lo anterior se puede determinar en la pr~ctica a través de la 

normalización de la 1nflac16n, la cual toma en cuenta la vanación 

de tos precios en relación al promedio 

Para r1nes préictlcos. se consideró en como proxi de ra inflación el 

Indice de precios al consumidor para todo el periodo muestra!. 

Posteriormente. se determinaron las tasas de crecimiento anuales 

de esta vilriable. para luego proceder il normalizar estos valores a 

través de la siguiente fórmula: 

7t.,= it, -ff 

Va', 

donde: JtN = innación normallzada 

"i = innación en el periodo t 

n =Inflación promedio de 1960-1989 

cr w.= varianza de la lnflaclón. 

14.4.11 

Con estos valores de la inflación normalizada, se retomó el su· 

puesto de que para el periodo 1960-1981 (años de relativa y 

prolongada estabilidad económica(. las expectativas de ingresos 

se formaban a través de un horizonte de planeación de 6 años. 

para lugo Ir variando este honzonte. de acuerdo a los datos ob­

tenidos de la normalización de la inflación 

Como se indica en el cuadro Nº8. durante el periodo t 960-198 t. 

la economla mostró en promedio un honzonte de planeación de 

6 años. para luego cambiar a los siguientes valores: 



CUADRONº 8 
NORMALIZACION DE LA INFLACION PARA 

OETERMINAR EL HORIZONTE DE PLANEACION VARIABLE 

PERIODO INFLACION INCREMENTO INFLACION 

1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1Y65 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
19n 
1978 
1979 
1980 
1981 
1882 
1883 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 

197S-100 PORCENTUA NORMALIZAD 

23.60 -
23.90 1.27 
24.30 1.67 
24.40 0.41 
25.50 4.51 
25.90 1.57 
26.30 1.54 
27.00 2.66 
27.60 2.22 
28.30 2.64 
30.00 6.01 
31.10 3.ti'T 
31.90 2.57 
37.00 15.99 
45.30 22.43 
50.00 10.38 
61.20 22.40 
86.40 41.18 

100.00 15.74 
118.30 18.30 
147.20 24.43 
183.30 24.52 
286.10 58.08 
593.21 107.34 

1,010.43 70.33 
1,551.61 53.58 
2,914.63 87.85 
6,867.47 136.31 

14,314.23 107.83 
16,613.83 18.07 

DESVIACION ESTANDAR 
PROMEDIO 
VARIANZA 

---

37.15 
29.70 

1,380.3 

(0.76) 
(0.75) 
(0.79) 
(0.66) 
(0.76) 
(0.76) 
(0.73) 
(0.74) 
(0.73) 
(0.64) 
(0.70) 
(0.73) 
(0.37) 
(0.20) 
(0.52) 
(0.20) 
0.31 

(0,37) 
(0.31) 
(0.14) 
(0.14) 
0.71 
2.08 
1.09 
0.64 
1.56 
2.86 
2.10 

(0.371 

HORIZONTE 
PLANEACION 

-
6.6 
6.6 
6,B 
6.7 
6.8 
6.8 
6.7 
6.7 
6.7 
8.6 
6.7 
6.7 
6.4 
6.2 
6.6 
6.2 
5.5 
6.4 
6.3 
6.1 
6.1 
5.3 
3.9 
4.9 
5.4 
4.4 
3.1 
3.9 
6.4 

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS. BANCO DE MEXICO 
Nota: Los datos de la Inflación de 1960-1970 se refieren a precios 

al Mayoreo en la Cd. de México. 



Año Horizonte de Año Horizonte de 

plancacion planc.:tctón 

1982 

1983 

1984 

s años 

4 años 

Sañas 

1985 5 años 

1986 4 añas 

1987 

1988 

1989 

3 años 

4 años 

6 años 

De acuerdo a estos resultados. se puede e'itablecer la relación que 

en aquellos af"los donde Fue mayor la variación de los precios en 

relación al promedio del periodo. se presenta un horizonte de 

planeación m~s pequeño (como fue el caso del año 1987). ya que 

el ambiente de inestabilidad e incertidumbre originó que la 

Formación de expectativas Fuera méls conservadora. para ruego 

pasar a un horizonte de 4 y 6 años para 1988 y 1989. respectl· 

vamente. en donde se empiezan a ver reflejados. en parle. los 

resultados del control de la Inflación a través de las concertaciones 

de precios entre los diferentes agentes económicos. lo cual provocó 

que las expectativas de ingreso fueran mds alentadoras 

Se considearon para fines de estimación del ingreso permanente 

{total y privado) dichos valores del tiorizonte para cada af"lo en 

particurar. Los datos que resultan de esra mod1fcación aparecen 

dentro de Jos cuadros Nº9 y 1 o. respectivamente. 



CUADRO No. 9 
ESTIMACION DEL INGRESO PERMANENTE TOTAL CONSIDERANDO 

UN HORIZONTE DE PLANEACION VARIABLE 

PERIODO PIB REAL INGRESO INGRESO 
'iMtLL.PESOS 19601 PERMANENTE TRANSITORÍO 

1954 102.924.00 - -
1955 111,671.00 - -
1956 119,3Q6.00 - -
1957 128,343.00 - -
1958 135,169.00 -- --
1959 147,653.70 -- -
1960 159,703.20 127,493.74 32,209.46 
1961 167,556.20 137,289.10 301267.10 
1962 175,385.60 146,75'1.79 28,630.81 
1963 189,241.90 156,038.60 33,203.30 
1964 211,453.00 166,3n.4o 45,075.60 
1985 225,129.00 179,759.92 45,369.08 
1966 240,749.20 193,303.80 47,445.40 
1987 255,970.60 207,472.81 48,497.79 
1988 276,633.30 222,520.29 54,113.01 
1989 294,2!14.50 239,575.82 54,719.68 
1970 314,544.20 257,098.87 57,445.33 
1971 327,599.40 274,758.76 52,940.64 
1972 354,142.00 291,784.47 62,357.53 
1973 385,461.90 311,105.02 74,356.78 
1974 408,852.60 333,554.76 75,297.84 
1975 431,966.30 356,404.78 75,561.52 
1976 450,206.70 379,649.53 70,357.17 
1977 465,603.80 402,436.80 63,167.20 
1976 !i04,074.80 424,378.15 79,698.65 
1979 550,242.90 449,Sll1.73 100,661.17 
1980 622.995.00 478,895.46 144,099.54 
1981 677,784.60 518,643.31 159,141.29 
1982 673,332.60 582,175.77 91,157.03 
1983 645,366.10 641,304.20 4,061.81 
1984 668,531.20 641,385.52 27,145.68 
1985 685,947.20 659,269.02 26,678.16 
1!1e8 659,752.10 670,046.45 (10,294.35) 
1987 689,105.60 870,591.26 (1,485.68) 
1988 676,571.60 670,229.35 8,342.213 
1989 697,545.31 668,871.41 28.673.90 

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS, BANXlCO. 
Nota: Para estimar Jos datos del Ingreso permanente se consideró 

una tasa aub)eUva de descuento varíabte y una tendencia 
de crecimiento del Ingreso permanente de 1.57% 



1 
CUADRO Nª 10 

ESTIMACION DEL INGRESO PERMANENTE PRIVADO 
CONSIDERANDO UN HORIZONTE DE PLANEACION VARIABLE 

PERIODO PIB REAL INGA.PERMANENTE INGA.TRANSITORIO 
(MILL.PESOS 19601 PRIVADO PRIVADO 

1954 100,627.00 --- ---
1955 108,341.00 --- ---
1956 115,401.00 --- ---
1957 124,426.00 --- ---
1958 130,230.00 --- ---
1959 142,140.00 --- ---
1960 146,519.70 123,282.97 23,236.73 
1961 153,233.30 130,854.17 22,379.13 
1962 159, 138.70 138,219.52 20,919.18 
1963 171,164.70 145,283,68 25,881 .02 
1964 195,789.30 153,267.80 42,521.50 
1965 204,885.30 165,238.09 39,647.21 
1966 219,364.00 176,564.93 42,799.07 
1967 231,339.40 189,321.67 42,017.73 
1968 245,680.00 202,510.93 43,169.07 
1969 261,531.80 216,707.03 44.824.n 
1970 278,211.20 231,504.30 46,706.90 
1971 290,080.20 245,717.93 44,362.27 
1972 307,874.30 259,927.56 47,946.74 
1973 343,986.50 274,919.20 69,067.30 
1974 367,195.90 294,990.41 72,205.49 
1975 379,465.70 316,359.23 63, 106.47 
1976 400,686.80 336,245.96 64,440.84 
19n 392,964.80 356,7S.~.13 36,210.67 
1978 424,213.00 371,758.34 52,454.66 
1979 456,305.50 390,160.93 66,144.57 
1980 526,416.40 409,830.34 116,586.06 
1981 611,722.90 440,551.14 171.171.76 
1982 530,081.30 500,391.21 29,690.09 
1983 479,062.10 538,038.61 (58,976.51) 
1984 504,425.30 521,719.44 (17,294.14) 
1985 511,067.40 523,969.33 (12,901.93) 
1986 507,382.40 505,655.37 1,727.03 
1987 498,066.80 507,859.18 (9,792.38) 
1988 497,830.20 504,391.10 (6,560.90) 
1989 513,262.93 500,232.46 13,030.47 

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS. BANXICO. 
Nota: Para estimar los dalos del Ingreso permanenle privado se consideró 

una tasa subjetiva de doscuento variable y una tendencia 
de crecimiento del Ingreso permanenle de 1.23% 



Con el propósito de explorar el valor predictivo de esta modifica· 

ción, se procedió a correr las regresiones para determinar el 

comportamiento del at1orro agregr:ido y el ahorro pnvado para el 

periodo toral de la muestra. Los resultados dichas regresiones se 

presentan dentro de la rabia Nº S. Asimismo. se presentan las 

proycccrones rear1zadascon esros resurrados dentro de las g·rafrcas 

5y6. ,,,.,. 
MODELO CONSIDERANDO UN HORIZONTE 

DE PLANEACION VARIABLE 

Periodo: 1960· l 989 

Ahorro interno: 

AIB = ·19294.3 + 0.32 nFC + 0.24 YPFC 

Ahorro privado: 

1·5.21• f8.73)• (33.6)• 

R'= 0.98 

R' = o.97 

F = 577.31 

OW= 1.80 

APRIV = 9107 .24 + 0.49 YTPC + 0.16 YPPC 

¡o.73}5 ¡4.51' 15. w 

R' = 0.60 

R' = o.58 

F = 21.I 

DW= 1.0 

Nota Lm valore¡ entre par~n1e11s concspondcn <:11 e1tarfür1co •t• 
• 11gn1l1ca11vo al 5% 
S rios1gmf1C<1!NO 
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De acuerdo a estos resultados. cuando el horizonte de planeación 

es varlable. la propensión marginal a ahorrarvla ingreso transitorio 

total IYTFJ pasa de un valor de 034. (valor que se obtiene de un 

horizonte de planeación fijo de 6 a~os¡ a 0.32. 

Dicha reducción de la propensión marginal a ahorrar consideran­

do un horizonte de planeación variable puede explicarse al hecho 

de que dentro del periodo 1982· 1989, existieron diversos fenóme­

nos. tares como bajo crecimiento económico. altos niveles de 

inflación. d1smunución de la participación de la inversión en el 

Producto Interno Bruto. transferenuas externas negativas de re­

cursos. entre otras cosas. las cuales provocaron un ambiente 
económico inestable. causando que la economla mexicana redu· 

jera el monto destinado para el ahorro. dadas las expectativas 

desfavorables de este periodo. 

Por lo que respecta a la runción ahorro del sector privado 

considerando un horizonte de planeación variable. ro~ res4ltados 

indican que la propensrón marginal a ahorrar por parte del Ingreso 

transitorio privado IYTPJ se encuentra en un valor de O .49. superior 

al valor que resulta cuando se considera un horizonte de praneación 

ftlo de 6 arios. el cual fue de 0.39. 

Asimismo. la propensión marginal a ahorrar por parte del ingreso 

permanente privado (YPPJ. drsminuye drasticamente al pasar de 

un valor de 0.44 ¡con un horizonte de planeación ftio), al 0.16 

cuando el horizonte es variable. 

Tales resultados comprueban lo anteriormente dicho. Por un lado, 

de que dentro del periodo de cr!sis económica. y tomando en 

cuenta las expectativas de ingreso. el sector privado canalizó la 

mayor la de sus recursos hacia Inversiones financieras especulativas 

(de corto plazo¡, dados los alcas rendimientos en términos reales 



que ofrecieron vanos instrumentos de ahorro durante esta época.y 

por el otro. at relativo aumento del consumo o ahorro escondido 

que se presentó dur-2\nte estos ai"los. ro cual provoco una severa 

calda del ahorro que se genera por parte del ingreso permanente 

Como en el caso anterior. se realizaron 1as respectivas proyeccio­

nes de las dos funciones de ahorro (total y pnvado), tomando en 

cuenta la van ación del horizonte de p1aneac1ón a partir del año de 

1982. Los resultados de d1chas proyecciones se presentan en las 

grdncas Nº 5 y 6.respectivamente 

GRAFICA 5 
AHORRO IHTERHO u. s. AHORRO IHIERHD PROVECTADO 

(11 llones de pesos de 9í.&) 
175000 Modelo con un horizonte de 
150000 p laneao ión variable 

usooo 
100000 

?5000 

50000 

25000 

o~ .... """'..,..'!""!'.._l'""'l"~....-""'"'..,.....,...,..,_,.~ .... ~..,..'l""fl 
196& 19'S 1979 1975 1911& 19B!i 

-AIB A IB PROVECTA DO 



GRAFICA 6 
AHORRO PR !VADO U, S , AHORRO PR lVADO PROYECTADO 
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Como se observa en la gráílcaNo. s. durante losa~os 1982 • 1984. 

las proyecciones realizadas indican una calda del ahorro interno. 

para luego moslrar una ligera recuperación en los años 
subsecuentes. superior a la realmente observada. 

No obstante. y para fines de estimación del ahorro interno . serla 
recomendable calcular el ingreso permanente en base a un 
horizonte de planeación r~o (6 a~os}. ya que las proyecciones que 
resulten de ut1lrzar este método. ¡ considerando la totalrdad de los 

datos) serian relativamente más confiables que con un horizonte 

de planeac1ón variable Lo anterior es debido tamb1en a que el 
comportamiento del ahorro agregado es mas estable, por lo que 
no serla s1gnificat1vo considerar una variaoón del honzonte de 
praneaoón en aquellos af'los donde existieron fluctuaciones en el 
nivel de ingreso 



Por lo que respecta a la gr~f1ca que muestra la proyewón del 

ahorro pnvadov sel ahorro privado p1 oyecrado ¡grélflCa No. 61. los 

resultados indican que durame JOS años 1982-1984. las proyecoo­

nes sobrevalúan la calda del ahorro pnvado. para luego mostrar 

un repunte que perdura hasta el ar"'lo de 1989. Cabe sei"Jalar que 

con Ja variación del honzonte de planeac1ón, no se presenta una 

brecha tan grande entre el ahorro privado realmente observado 

con el ahorro privado proyectado ( !al y como es el caso cuando 

se denne un honzonte de planeación de 6 años) por 10 cual y para 

fines de estimaoón de la función ahorro del sector privado en 

México. seria mds recomendable hacer uso del modelo con un 

horizonte de planeación variable. ya que se obtienen mejores 

resultados en su proyección. t\slmismo. debido a que el ahorro 

privado es mas vulnerable a cualquier cambio que se presente en 

la economfa. por lo que es necesario considerar los diferentes 

horizontes de planeación que se forjan dado un periódo de crisis 

económica 



CONCLUSIONES Y CONSIDERACIONES 

El comµortam1ento de los rnveles de ahorro esta en función de un 

número de variables 1nterdependrentes que actuan entres si para 

determinar el curso del desarrollo económico del pais. Oicnas 

variables se refieren al ingreso. consumo. tasas de interés. estrUC· 

tura poblacionat. gustos y preferencias de cuanto consumir y 

cuanto ahorrar, asl como ras expectativas de los individuos ante 

los cambios de las principales varrab1es económicas. 

Según los resultados obterndos en este trabajo. los dos com· 

ponentes del ingresos que se desprenden de la 1eorla del ingreso 

permanente (ingreso transitorio y permanente) sirven para medir 

el comportamiento de la runción de ahorro total asl como la det 

sector privado en México. 

Con esta división de la variable del ingreso que propone la teorla. 

se puede diferenciar la cuantla de recursos que son canalizados 

de manera transitoria {o permenente) hacia el ahorro. 

Las estimaciones realizadas para medir el comportamiento del 

ahorro interno y el ahorro privado a la luz de la teorla del ingreso 

permanente. rechazan en todos los casos la hipótesis que se 

desprende de la versión rigurosa de ta teorla. ra cual afirma que la 

propensión marginar a al1orrar vla ingreso transitono es igual a la 

unidad 

No obstante y de acuerdo a los resultados estadlsticos de correr las 

regresiones para determinar el comportamiento de la función de 

ahorro total dentro del periodo 1960-1989 (utilizando ambas 

metodologlas de estimación del ingreso permanente¡ se corro· 

bora la hipótesis de la versión modificada de la teorla. la cual 



sostiene que ta propensión marginal a ahorrar vla ingreso trans1to­

no es mayor a la que resulta de la propensión marginal a at1orrar 

vía ingreso permanente 

l.o anterior 1nd1ca que considerando ta totalidad de la muestra. es 

dern. un periodo de larga y relativa estabrlrdad ( l 960· 1982) con 

otro caracterlst1co de gran 1ncert1dumbre ! 1983- 1989). ras dec1s10-

nes de ahorro agregado se encontraron principalmente 

influenciadas por el ingreso trans1tono. 

No obstante las nuctuac1ones de los niveles de ingreso que se 

presentaron ar 1nic10 de la década de ros ochenta. el ahorro interno 

mostró una tendencia que coadyuvó postenormente al sostern­

miento de la recuperación económica. 

Por otro lado, la hipótesis planteada no se corrobora en los dos 

caso de la función at1orro privado ya que considerando todo el 

periodo muestral. Ja propensión marginal a ahorrar vla ingreso 

permanente es mayor a la propensión marginal via ingreso 

transitono Esto es debido en parte a que el sector privado 

re;:iccion~ de manera mas senGrb!e a cualquier cambio tn ia 

economla, lo cual provoca que en época de crisis. Jos paniculares 

tiendan a canalizar sus recursos haCla ra compra de activos poco 

. productivos a fin de proteger su poder adquis1t1vo. o bien real!zar 

transferencias negativas de recursos hacia el exterior 

Cuando se drvrde el periodo muestra! 1960-1982, la l11pótesis 

planteada se comprueba en todos los cases. además de que los 

resultados estadfsticos de las regresiones se robustecen 

significativamente 

Lo anterior indica que al existir un periódo de csemdumbre. 1anto 

los partfcutares como la econornia en su CO'lJunto q1na11zan la 



mayorra de sus recursos tram1tonos hacia el ahorro. el cual se 

destina a su vez a financiar inversiones productivas. 

Las dos metodologlas propuestas en este trabajo para estimar el 

ingreso permanente. asl como la adapración que se hizo de ta 

metodologla basada en un honzontc de planeación variable. 

resultan ser útiles para efectuar est1maoones del comportamiento 

de la función de a~1orro (tnterno y privado} en México. ya que los 

resultados obtenidos apoyan lo planteado por la teorla y sirven 

para expl1Car la reahtlad de esta vanab1e. 

Debido a los altos niveles de inflación. asl como a los profundos 

cambios estructurales suscitados en México durante el periodo 1982· 

t 989. el anorro agregado, asl como el ahorro privado mostraron 

variaciones significativas. Dichas variaciones fueron causadas prin­

cipalmente por el ambiente macroeconómico Inestable caracterlsti· 

co de esta época. el cual onginó la reducción de recursos destinados 

a inversiones productivas. canalizándose en su mayorla hacia inver­

siones financieras especulativas Ida das las altas tasas de interés reales 

que ofrecieron algunos instrumentos de ahorro. o bien hacia inver­

siones poco productivas, con lo cual la gente protege su poder de 

compra durante años de incertidumbre. 

Por otro lado. durante este mismo lapso. existió un fuerte déficit 

económirc ;:cmolidado (incluye el pago de intereses del 3ector 

público por concerto de deuda interna y externa) que aunado a 

la escases de flujos externos de capital (los cuales cesaron pr~ctica· 

mente por completo). asl como a la raua de crédito en el sistema 

bancario nacional. coadyuvaron a modifirnr el comportamiento 

del sector privado en cuanto a sus decisiones de inversión real. el 

cual destinó la mayorla de sus ingresos hacia el consumo. lo cual 

provocó una dismunución del ahorro generado por este sector. 



Cabe señalar que durante el periodo 1982-1989 existió una 

ruptura de la tendenoa del patrón de comportam1ento de diversas 

variables económicas. por to cual en la actualidad 1a economía 

mexicana se encuentra fuera de equ1hbno a largo plazo Hasta la 

fecha, no se ha podido alcanzar un nuevo equihbrio estable de las 

pnncipales variables macroeconóm1cas Por tal motivo. hay que 

proceder con cautela al realizar estimaciones con datos históricos 

¡senes de tiempo¡ previos a 1982. ya que son caracterlst1cos de un 

periodo de relativa y prolongada estabilidad Para fines de estima­

ción. serra recomendable efectuar tas proyecciones de la función 

ahorro en México con base a otras técnicas econométricas ¡estu· 
dios de corte transversal¡ a partir del ai'lo de 1982. No obstante y 

una vez que la economla mexicana haya alcanzado un equilibno 

a largo plazo. se podrCln utilizar las proyecciones basadas en senes 

de tiempo 

Sobre este particular. la economia mexicana en 10 ai"los recientes 

ha mmtrado un ligero repunte en sus pnnc1pales indicadores. 

estableciendo con ello las bases de una nueva transformaoón 

estructural la cual avanza rápidamente. propit!:iando un clima de 

confianza y certidumbre a corto y largo plazo. con lo cual se verá 

fortalecido el ahorro generado dentro de la economla. 

Dicha mejorla. se ve reflejada en el recientemente creado Sistema 

de Morro para Retiro JSllRJ. con el cual se garantiza a los tra­

bajadores afiliados llMSS e ISSSTEJ un rem:Jim1ento del 2% sobre las 

aportaciones fLJas de su salario. Con este fondo de ahorro a largo 

plazo. se 1ncent1varC1. por una parte. la captaoón de recursos de las 

inst1tuoones íinancieras y por otro lado la disposición de recursos 

para la inversión a largo plazo 

Otro indicador no menos importante de la mejoria en la situación 

económica del pals. lo constituyen las negociaciones del Tratado 



de Libre Comercio. con el cual se abrirán espacios a la inversión a 

través de la entrada de capitales del sector privado. nacional y 

extranjero. lo cual refleja la confianza que tiene el sector externo 

a las pollticas recientemente adoptadas 

Los ingresos generados de /as actividades que se desprendan de 

este rrarado. tendrdn que ser cana/Izadas a través del sistema 

fianciero. el cual requiere ser mds efic1enre y compeutivo. lo cual 

1mprtc21r~ crear poi/ricas para promover y esttmular el ahorro a frn 

de que este se transforme en construcción o acumulación de 

bienes fls1cos productivos. tales corno cdifrcación de inmuebles 

¡residenciales o Industriales). acopio de existencias en alimentos o 

de materias primas o la formación de nuevas tecnoroglas 

Con el propósito de fortalecer los niveles de ahorro. es necesario 

continuar apoyando las medidas tendientes al restablecimiento de 

Ja confianza del público y áe sus expectativas dentro de un marco 

de crecimiento económico sostenido. asl como una estabilidad de 

precios. con lo cual las el sector privado tenderd a recuperar sus 

niveles históricos de ahorro. 

Es prioritario promover el ahorro a largo plazo del sector público 

a través de una polftica fiscal saoa. en donde se vean incrementados 

sus ingresos aunado a una reducción de sus gas-tos. o bien 

destinar una mayor proporción del gasto público hacia inversio­

nes productivas. 



APENDICE Regresiones de los Modelos 

SMPL 1960 - 1989 
30 Observat ions 
LS // Oependent Variable is AIB 

VARIABLE COEFFICIENT STO. ERROR T-STAT. 

e 
YTF 
YPF 

-19759.375 
1).3360965 
0.2350790 

R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Durbin-Watson stat 
Log likelihaod 

SMPL 1960 - 1989 
30 Observations 

n.979065 
0.977515 
7018. 617 
1.913254 

-306.6771t 

LS // Dependent Variable is AIB 

3534.3403 
0.0358448 
0.0(168738 

-5.5906828 
9.3764350 
34.199082 

Mean of dependent var 
s.o. of dependent \lar 
Sum of squared resid 
F-statistic 

2-TAIL SIG. 

o.ooo 
0.1)00 

º·ººº 
88372.66 
46806.15 
1. 330+09 
631.3678 

VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG. 

e 
YT4 
YP4 

-18698.165 
0.3517968 
0.2375322 

R-squared 
Ad justed R-squared 
S.E. o! raogrcssion 
Durbin-Watson stat 
Log likelihood 

SMPL 1961 - 1989 
29 Observations 

0.977101 
0.975405 
7340. 513 
1. 720858 

-308.0227 

3631!. 5012 
0.0527803 
0.0070742 

-5 .1389744 
6.6653010 
33. 577396 

Mean of dependent var 
S.D. oI dependent var 
Sum of squared resid 
F-statistic 

LS // Dependent Variable is SPRIV 
Convergence achieved aEter 4 iterations 

VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 

e 
YTFP 
YPFP 

-252573.34 
0.3903486 
0.4321852 

AR<il 

R-squared 
Ad justed R-squared 
S.E. of regression 
Durbin-Watson stat 
Lag 1i kel ihood 

0.9766922 

0.918161 
0.908340 
11189 .11 
2.247326 

-309 .3553 

450290. 78 
0.0733861 
0.2186090 

0.0557521 

-0.5609117 
5.3191116 
1. 9769781 

17. 518480 

Mean of dependent var 
S. O. of dependent var 
Sum of squared resid 
F-statistic 

º·ººº º·ººº o.ooo 
88372.66 
46806.15 
1.450•09 
576.0506 

2-TAIL SIG. 

0.580 

º·ººº 0.059 

º·ººº 
82788.38 
36957. 78 
3 .130+09 
93.49233 



SMPL 1961 1989 
29 Observations 
LS // Oependent Variable is SPRIV 
Convergenc:e achieved a.fter 3 i terations 

VARIABLE COEFFICIENT STO, ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG. 

e 
YT4P 
VP4P 

AR<l> 

-248727.88 
0.3901414 
0.4180029 

o. 9774214 

474100, so 
0.0730240 
o. 1440676 

0.0588740 

-o. 5246311 
S.3426452 
2. 9014352 

16.601908 

R-squared 
Ad justed R-squared 
S.E. of regression 
Durbin-Watson stat 
Log 1 H.el ihood 

0.918315 
0.908513 
11178. 55 
2.269015 

Mean of dependent var 
S. D. ol dependent var 
Sum of squared resid 
F-stat ist ic 

-309.3279 

SMPL 1961 1982 
22 Observat ions 
LS // Dependent Variable is AIB 
Convergence achieved after 2 i terations 

0.604• 
o.ooo 
0.008 

0.000 

82788.38 
36957. 78 
3.120+09 
93.68488 

=================;;==============z:i=================================== 
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG, 

e 
VT4 
YP4 

ARCl> 

-18957. 528 
0.4135383 
0.2293190 

0.4600380 

3174.4174 
0.0446201 
(.1.0093918 

0.2111078 

-5.9719710 
9.2679844 
24.416854 

2.1791612 

R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. oE regression 
Durb in-Watson stat 
Lag 1 i !<.el ihood 

0.994973 
o .994136 
3054.593 
2.245647 

Mean of dependent var 
S. D. of dependant var 
Sum of squared rasid 
F-statis"t.ic 

-205. 5461 

SMPL 1961 - 1982 
22 Observat i ons 
LS // Dependent Variable is AIB 
Convergence achieved a.E ter 2 i terations 

0.000 
l).000 
o.ooo 

0.043 

74080.29 
39887 .90 
1.680+08 
1187 .641 

VARIABLE COEFFICIENT STO. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG. 

e 
YTF 
VPF 

ARCl> 

-17915.677 
0.4159901 
0.2079954 

0.4591758 

3305.3298 
0.0556777 
0,0155006 

0.2354945 

-5.4202388 
7.4713976 
13.418537 

1.9498362 

o.ooo 
o.ooo 
o.ooo 

0.067 
::1==::1-====i::ii::i== = = === = == = = = = = == == == == == ======== = =::1 === = == == i::===== == ==== === 
R-squared 
Adjusted R-squared 
s.E. oE regression 
Durb i n-Watson stat 
Log likelihood 

0.994517 
0,993603 
3190.254 
2.084652 

-206,5021 

Mean of dependent var 
S.D. o.E dependent var 
Sum o.E squared resid 
F-statistic 

74080.29 
39M7.90 
1.830+08 
1088.284 

====i::i= = = ==::.•== = == ===== = = == === = == == === = == = ======= = == == ==== = = = == == == = = 



SMPL 1961 - 1982 
22 Observat fons 
LS // Oependent Variable is SPRIV 
Ccnvergence ach i eved after 3 i terat ions 

VARIABLE COEFFICIENT STO. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG. 

e 
YTFP 

.YPFP 

AR !1 l 

-7930.6312 
0.4346088 
0.2515170 

0.6297882 

13303.027 
0.0600136 
0.0417645 

0.2031509 

-0.5961524 
7 .2418385 
6.0222748 

3.1001003 

R-squared 
Ad justed R-sq1..1ared 
S.E. of t'egression 
Durbin-Watson stat 
Lag l i k.elihood 

0.966557 
0.960983 
7916.543 
2.059724 

-226.4969 

Mean of dependent var 
s.o. oE dependent var 
Sum o.f squared resid 
F-statistic 

SMPL 1961 1982 
22 Observations 
LS // Dependent Variable is SPRIV 
Convergence achieved after 2 iterations 

VARIABLE 

e 
YT4P 
YP4P 

AR<1l 

COEFFICIENT STO. ERROR 

-9846. 5117 
0.4322376 
0.2735076 

o. 5841873 

10870.009 
0.0535744 
0.0307907 

0.2008032 

T-STAT. 

-0.9058421 
8,0679849 
8.8828056 

2.9092530 

R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of reg1•ession 
Ourb in-Watson stat 
Log l i kelihood 

0.969033 
0.963872 
7617 .804 
2.102983 

Mean of dependent var 
S. D. al dependent var 
Sum ol squared resid 
F-stat ist ic 

-225.6506 

SMPL 1960 - 1989 
30 Observations 
LS // 02pendent Variable is AIB 

0.558 
0.000 
o.ooo 

0.006 

84543.34 
40078.20 
1. 130+09 
173.4086 

2-TAIL SIG. 

0.377 
o.ooo 
0.000 

0.009 

84543.34 
40078.20 
1.040+09 
187. 7559 

= = = .. = V~R i~B~E = = = = ~OE~~i~iEÑT ===STO~= ERROR=== = = = T :sTAT ~ = = = 2~T~IL = ~i~ ~ 
a============cr======================================================= 

e -19294,299 3746.1088 -5.1504909 o.ooo 
YTFC 0.3160575 0.0361980 8.7313610 0.000 
YPFC 0.2375584 0.0070653 33,623092 0.000 

=ci•::a .. =============================================================== 
R-squared 0.977150 Mean of dependent var 88372.66 
Adjusted R-squared 0.975458 S.O, oE dependent var 46806.15 
S.E. oE regression 7332.673 Sum of squared resid 1.450+09 
Durbin-Watson stat 1. 796593 F-statistic 577 .3120 
~og likelihood -307.9906 
:saa::a=i===========::===================::i============================= 



SMPL 1960 1989 
30 Observations 
LS // Dependent Variable is SPRIV 

VARIABLE COEFFICIENT STO. ERROR T-STAT. 

e 
YTFPC 
YPFPC 

R-squared 
Ad justad R-squared 
S.E. oE regression 
Durbin-Watson stat 
Log likelihood 

9107. 2488 
0.4985371 
0.1621234 

1).609914 
0.581019 
24266.43 
o.9a42112 

-343.8932 

12315.142 
0.1104047 
1).0314804 

o. 7395163 
4.5155432 
S.1499775 

Mean of dependent var 
S.D. o.E dependent var 
Sum of squared resid 
F-stat i stic 

2-TAIL SIG. 

0.466 

º·ººº o.ooo 

81088. 59 
37489.43 
1.590+10 
21.10777 
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SMPL 1960 - 1989 
30 Observations 
LS // Dependent Variable is PIB 

VARIABLE COEFFICIENT STO. ERROR T-STAT. 

PIBLA1 

R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of ragression 
Ourbin-Watson stat 

1.0349964 

0.964261 
0.964261 
36553.34 
0.967535 

SMPL 1960 - 1989 
30 Observat i ons 
LS // Dependent Variable is PIB 

0.0145770 71.002028 

Mean cf dependent var 
S.O. of dependent var 
Sum oE squared resid 
Lag likelihood 

VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 

2-TAIL SIG. 

o.ooo 

435524.8 
193354.6 
3.87D+10 

-357 .2555 

2-TAIL SIG. 
======================a==========a===zi=================·==i=========== 

PIBLA1 
PIBLA2 

1.2221164 
-0.1949282 

R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Durb in-Watson stat 
Log likelihood 

SMPL 1960 - 1989 
30 Observat ions 

o.965520 
o.964288 
36539.31 
1.320358 

-356. 7176 

LS // Dependent Variable is PIB 

0.1856430 
0.1927928 

6.5831552 
-1.0110758 

Mean of dependemt var 
s.o. of dependent var 
Sum of squared resid 
F-statistic 

VARIABLE COEFFICIENT STO. ERROR T-STAT. 

PIBLA1 
PIBLA2 
PIBLA3 

1.2207871 
-0.1864502 
-0.0074156 

R-squcared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Ourbin-:-Watson stat 
Log 1 i k.el ihood 

0.965521 
o.962967 
37208.88 
1.318581 

-356. 7168 

0.1924488 
0.3022643 
0.2010277 

6.3434386 
-0.6168450 
-0.0368887 

Mean of dependent var 
S.D. of dependent var 
Sum el squared resid 
F-statistic 

o.ooo 
0.321 

435524 .8 
193354.6 
3. 740+10 
784.0570 

2-TAIL SIG. 

o.ooo 
0.548 
0.971 

435524.8 
193354.ó 
3.740+10 

,378.0472 



SMPL 1960 - 1959 
30 Observations 
LS // Oependent Variable is PIB 
================:1===1:1========i:a======a===========iz=================== 

VARIABLE CCEFFICIENT STO. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG. 
====1:1========================1:11:::1aa:::111:::1::ire=mi:s•:11:1c:::1i::s1:aa::111:11:1a:::1:========= 

PIBLA1 1.2202902 0.1957099 6.2351997 0.000 
PIBLA2 -0.1975055 0.3091925 -0.63575a5 0.529 
PIBLA3 0.0694050 0.3095361 0.2242225 0.524 
PIBLA4 -0.0675457 o.2052ao5 -0.3305167 o. 744 

= = = = = == = ====== = == = = = = =====:=============-= = = == .. ==== == == == === = = = ==== == 
R-squared 0.965666 Mean of dependent var 435524.8 
Adjusted R-squared 0.'1161704 s.n. of dependent var 193354.6 
S.E. of regression 37838.27 Sum of squared res id 3. 720+10 
Durbin-Watson stat 1.325548 F-statistic 243.7531 
Log lilcelihood -356.6539 
============i;:s::==============================-==========-============= 

SMPL 1960 - 1959 
30 Observat ions 
LS // Dependant Variable is PIS 

VARIABLE CCEFFICIENT STO. ERROR T-STAT. 

PIBLA1 
PIBLA2 
PI!3LA3 
PIBLA4 
PIBLA!i 

R-tcuarud 

1.2135554 
-0.1554280 

0.0516564 
0,1)438754 

-0.1011649 

P..c JL>Stad R-t1quared 
S .E. of regression 
Durb in-Watson stat 
Log lH.elihood 

0.965956 
0.960509 
38424 .22 
1.309555 

-356.5266 

0.1992259 
0.3145966 
0.3166725 
0.3194345 
0.2191636 

6.0927678 
-o. 5959513 
0.1631226 
0.1373533 

-0.4615953 

Mea.n of dependent var 
S. D. of · dependent var 
Sum of squared res id 
F-statistic 

2-TAIL SIG. 

o.ooo 
0.555 
o.572 
0.892 
0.645 

435524.5 
193354.6 
3.690+10 
177.3349 
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