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*Si un hombre posee alguna grandeza,

ésta sale a la luz; no en una hora de lucimiento,
sino en el libro mavor de su trabajo cotidiano*’
BERLYL MARKHAM

OBJETIVO: El estudio aqui presentado trata de responder jcuales son los elementos que influyen en
las decisiones por las que un individuo demanda crédito para la adquisicion de bienes y servicios de
consumo? y ;jcual es el comportamiento de la demanda de crédito al consumo ante cambios en las

variables que influyen en eila?

El analisis desarrollado en esta tesis se basa en la Teoria del Consumidor, a fin de poder
determinar una demanda representativa del crédito al consumo, que nos oriente sobre lo que ocurre en
el mundo real. Con ello, aqui intentaremos comprender como ese agente economico llamado
consumidor adopta sus decisiones de consumo en el tiempo y coémo puede ser financiado este consumo

mediante su ingreso corriente y/o a través de crédito.

Las elecciones de cada consumidor se basan en patrones de conducta determinados, mediante los
cuales es posible caracterizar las decisiones que presentan en el mercado, donde cada agente elige la

mejor alternativa de consumo a la cual puede acceder con su presupuesto.

De esta forma, es a través de las preferencias que presentan los consumidores como es posible
ordenar las distintas alterativas de consumo a las que se enfrenta cada individuo en cada periodo de
tiempo. La idea basica radica en el hecho de que los agentes tenderan a trasladar su consumo a distintos

periodos de tiempo, en vez de consumir toda su riqueza en un solo periodo.

Pero, ;por qué es necesario estudiar las decisiones de consumo en distintos periodos?, pues bien,
estas decisiones a nivel social contribuyen a determinar variables importantes para la economia, tales

como: el nivel de producto y empleo, el ahorro interno y la Balanza Comercial.

La teoria econdmica establece cominmente que el consumo depende de la utilidad que le reporta
a cada agente los bienes y servicios a los cuales puede acceder con un presupuesto limitado, es decir,
las variables de decision dependen de la valoraciéon que cada individuo haga de las mercancias, de su

ingreso disponible para adquirir dichas mercancias y de los precios de mercado de cada una de éstas.
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A partir de lo anterior, es posible establecer que el crédito al consumo (que si bien no es un bien
fisico, la obtencién de éste lleva a la adquisiciéon de bienes susceptibles de ser consumidos) depende de

variables como el ingreso corriente y esperado, la tasa de interés y la riqueza no financiera.

HIPOTESIS 1: La demanda de crédito al consumo en términos reales depende del ingreso real
corriente y esperado, el precio del crédito (tasa de interés real) y la riqueza no financiera, siendo un

bien normal en cuanto a las elasticidades riqueza e ingreso, e inelastica respecto a su precio.

Asumimos que la demanda de crédito al consumo esta en funcién de la tasa de interés ya que esta
ultima constituye el precio del crédito. En cuanto al ingreso corriente, la demanda de crédito al
consumo depende de éste ya que representa los flujos de ingreso que los individuos tienen cada
periodo, sirviendo de esta forma como una buena medida del poder adquisitivo de los consumidores.
Asimismo, la demanda de crédito al consumo se ve afectada por el ingreso esperado, dado que se
considera como un buen indicador de percepciones futuras al estar relacionado con la rentabilidad del
capital, la inversién y el crecimiento de la demanda de trabajo. Por ultimo, la demanda de crédito al
consumo depende de la riqueza no financiera, ya que por un lado les otorga a los consumidores un

flujo de ingresos y por otro lado les permite tener un colateral para la solicitud de créditos.

En cuanto a las variables estudiadas en este trabajo la mayoria de ellas han sido estimadas, dado
que las fuentes estadisticas tienen un periodo de publicacion distinto al utilizado en esta tesis o por
cambios en las cuentas de las variables consideras relevantes. De esta manera, el analisis presentado se
desarrolla de forma trimestral, con el propdsito de que las estimaciones realizadas se apeguen lo mejor

posible a la realidad y evitando sesgos que puedan influir en los resultados de este estudio.

El periodo analizado esta vinculado con el cambio del modelo econémico que presenté nuestro
pais, dado que se acepta cominmente que entre 1939 y fines de los afios setenta, florecié y se agotd el
modelo de industrializacion por sustitucién de importaciones en la economia mexicana. Este modelo
estuvo caracterizado por la gran proteccién a la producciéon y al consumo intemo, asi como por la
escasa vocacion exportadora del pais. A principios de los setenta se comenzaron a apreciar los efectos
del agotamiento de ese modelo a través del deterioro de una serie de variables macroeconomicas
fundamentales como: el incremento de la deuda interna y externa y la aparicion del estancamiento con

inflacién.
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La crisis de la deuda externa fue quiza el elemento ultimo que determiné la quiebra en el estilo del
crecimiento economico, en la medida en que la necesidad de cubrir los compromisos financieros
internacionales, sin poder recurrir a los canales tradicionales de deuda externa, obligaron a que la
economia nacional tuviera una balanza comercial positiva que financiera a la balanza de capitales. Con
ello, se establecia un patron de financiamiento totalmente distinto al que prevalecié por mas de tres
décadas.

Asi, se redefinio el modelo de acumulacién y de reproducciéon en un sentido inverso al que
prevalecio hasta entonces, es a partir de 1988 cuando en México se establece un profundo proceso de
apertura comercial y de mercado, impulsando el comercio exterior y la privatizacion de empresas, a fin

de hacer mas competitiva a la economia nacional para con el resto del mundo.

Si bien las consecuencias de este nuevo patron econdmico no se cristalizan hasta ahos posteriores,
es posible observar como se presenta una expansion del crédito de 1988 a 1994, debido a la
modificacion del encaje legal que hizo el Banco de México, a los nuevos criterios que se utilizaron
para evaluar los créditos dada la apertura a la iniciativa privada en este sector y a la liberalizacion de

recursos del gobiemo al reducir el déficit en sus finanzas.

Con ello, de acuerdo a la evolucién del mercado de crédito al consumo de 1988 a 1994 y a su
contraccién a partir de la crisis de 1995, aunado al hecho de que al inicio del periodo de estudio los
bancos pertenecian al gobiemo, podemos establecer escasa sustitucion de este tipo de créditos, por lo
que es posible considerar que la demanda de crédito al consumo es inelastica para el periodo de estudio
(1988-1998).

Por otra parte, dado que los agentes al tener una riqueza no financiera mayor, tienen acceso a un
mayor numero y monto de créditos, podemos establecer que la demanda de crédito al consumo
respecto a la riqueza no financiera resulta ser un bien normal. En cuanto al crédito al consumo respecto
al ingreso corriente y al ingreso esperado, es posible considerar que presenta una relacion de un bien

normal.

Sin embargo, no todos los agentes dan el mismo peso a las variables que observan, por lo que es
necesario realizar un analisis para los diferentes tipos de agente que participan en el mercado de
crédito, basando la distincion entre agentes acorde con el ingreso total que perciben, clasificandolos de

esta forma de acuerdo al decil de ingreso al que pertenecen.

mr



De esta manera, es posible partir de la siguiente hipétesis:

HIPOTESIS 2: Los deciles mas bajos dan mayor peso tanto a la riqueza no financiera como al ingreso
corriente y esperado, en tanto que la demanda resulta inelastica dado el escaso margen de sustitucion
del que disponen. Por su parte los deciles mas altos si bien presentan una demanda inelastica, ésta
resulta ser menor que la de los deciles bajos, dado que tienen acceso a una mayor variedad de créditos.
De igual forma el ingreso esperado, ingreso corriente y riqueza no financiera tienen un peso menor en
sus decisiones de crédito, ya que el uso de instrumentos como la tarjeta de crédito facilita el uso de
dinero en estos deciles, por lo que se da mayor importancia a la comodidad de no usar efectivo que al

precio del crédito.

Por ultimo, en cuanto a la estructura de esta tesis, se presentan cuatro capitulos, los dos primeros
muestran como los consumidores eligen los mejores planes de consumo asequibles a su presupuesto, el

tercero da una vision general del crédito y el cuarto presenta el modelo econométrico analizado.

El Primer Capitulo: “El Consumidor en Equilibrio™ esta orientado al analisis de las elecciones de
consumo de los agentes en un marco estatico y de completa certidumbre, donde cada agente elige la
mejor alternativa de consumo a la cual puede acceder con su presupuesto. Asimismo, es posible
apreciar las distintas reacciones que presentan los agentes ante cambios en su riqueza o en el precio de
los bienes, influyendo de esta forma en las decisiones que realiza. Es mediante una funcién de utilidad
como los agentes jerarquizan las distintas altemativas de consumo a las cuales pueden acceder,
determinando por ende la demanda de cada uno de los bienes que componen sus planes o canastas de
consumo Optimo, es asi como a través de la funcidon de demanda, los consumidores resumen la
informacion de sus acciones en el mercado, con ello, la demanda del mercado es posible obtenerla a

partir de la agregacién de las demandas individuales.

Las elecciones que realizan los agentes en el tiempo se presentan en el Segundo Capitulo:
“Consumo en el Tiempo”, donde los axiomas de las preferencias se mantienen, pero algunas de ellas
resultan ser un poco mas estrictas, basicamente en el sentido de que cada agente desea suavizar su
consumo. Con esto, cada agente puede consumir en distintos periodos una proporcion del ingreso que
haya ahorrado, 6 bien, puede consumir a través de solicitar crédito. La solicitud de crédito lo que hace
es trasladar ingresos futuros a periodos cercanos, con ello, es posible un mayor consumo en estos

ultimos, con el conocimiento que se deben pagar en periodos posteriores.

v
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El Tercer Capitulo: “Operaciones Crediticias™ trata de mostrar que es el crédito, asi como las
variables relevantes de las que depende. En este capitulo se puede ver como ha sido el desarrolio
histérico del crédito asi como la relevancia de su precio: la tasa de interés. De igual forma, se presenta
el procedimiento mediante el cual el prestamista otorga al prestatario los recursos necesarios para
realizar la operacion de crédito. Se trata basicamente de un capitulo descriptivo que presenta los

elementos que constituyen y fundamentan al crédito, en especial al crédito al consumo.

Por ultimo, el Capitulo Cuatro: “Demanda de Crédito al Consumo™ presenta el desarrollo que
tuvo el crédito al consumo en Meéxico durante el periodo 1988-1998, asi como las funciones de
demanda del mercado y por decil para éste tipo de crédito, destacando cuales son las variables que
influyen en las decisiones de demanda de crédito al consumo, asi como el analisis de sensibilidad
(elasticidades) de cada una de las demandas. De igual forma, en este ultimo capitulo se puede apreciar
la relevancia que tiene la tarjeta de crédito dentro del crédito al consumo, siendo el principal

instrumento mediante el cual se otorga este ultimo.
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INTRODUCCION

CApriTUuLO 1
EL CONSUMIDOR EN EQUILIBRIO

“Nunca se puede contar con certidumbre en las teorias,

aun en las mejor establecidas, para disponer un mal inmediato
en la confianza de que resultara un bien venidero™

SISMONDI

1.1. INTRODUCCION

La interaccion de los agentes a través de los distintos mercados es fundamental para entender a la
economia, ya que es mediante los ambitos economicos y el mercado, como se cristaliza el objeto de la
ciencia economica: asignar eficientemente los recursos escasos, mediante las decisiones de produccion,

ahorro y consumo que los agentes econdémicos presentan.

Si bien es cierto, no existen dos personas idénticas, se presentan determinadas regularidades de
comportamiento, donde cada agente se enfrenta a un conjunto de alternativas sobre el que tiene
definidas ciertas preferencias, seleccionando la mejor opcion de entre aquellas que e resultan
asequibles. En este capitulo se analizan esos patrones regulares de conducta, a fin de apreciar las
decisiones que toman los consumidores de acuerdo con sus preferencias, la utilidad que les reportan los
bienes y servicios, asi como la riqueza con la que cuentan para adquirir los objetos que les reportan

mayor satisfaccion.

En el apartado 1.2. se realiza un analisis sobre las preferencias de los consumidores, donde a
través de los axiomas que presentan éstas, es posible jerarquizar las distintas altemativas de consumo a

través de su representacion mediante una funcion de utilidad.

El apartado 1.3. estudia la restriccion presupuestal de los agentes de consumo, donde la
restriccion de cada agente esta dada por la riqueza de la que disponen para conseguir aquellas

mercancias que les reportan mayor utilidad.

El problema de los consumidores en el mercado se presenta en el apartado 1.4., en éste se
conjuntan las propiedades inherentes a las preferencias de los consumidores y las restricciones
monetarias a las que se enfrentan. Con ello, cada individuo elige la mejor alternativa de consumo a la

cual puede acceder con su presupuesto.
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El analisis de la demanda del mercado se realiza en el apartado 1.5. donde se explica como a
partir de las reglas de decisidon que llevan a la estimacidon de las demandas individuales es posible
determinar la demanda del mercado. Asimismo, se realiza el estudio del cambio en la demanda de las
mercancias dado cambios en los precios de éstas y en la riqueza del consumidor, mediante el analisis
de sensibilidad que los distintos bienes y servicios tienen en el mercado (elasticidades), asi como a

través del cambio en las elecciones de los agentes (efecto riqueza y sustitucion).

Por ultimo, en el apartado 1.6. se analizan las preferencias reveladas, esta herramienta es muy util
ya que ninguno de los consumidores lleva marcada la relacion de preferencias que tiene, por tanto, lo
unico que podemos observar es la demanda que tienen los agentes por determinada mercancia, con lo
cual es posible hacer una estimaciéon de la funcion de preferencias que tiene cada consumidor de

acuerdo a las elecciones que realiza en el mercado.

A partir de los elementos expuestos en este capitulo, se sustenta el analisis de la eleccion a través

del tiempo por parte de los consumidores, tema analizado en el capitulo siguiente.

1.2. PREFERENCIAS Y UTILIDAD

Los economistas clasicos pensaban que la “‘utilidad” era un indicador de bienestar de las personas. Sin
embargo, nunca establecieron como se media. Por ello, dados los problemas conceptuales que traian
consigo el tomar a la utilidad como una medida de felicidad, los economistas reformaron (desde la
Revolucion Marginalista y posteriormente la Escuela Neoclasica') la Teoria del Consumidor, basando

su analisis en instrumentos matematicos capaces de describir las preferencias de los consumidores.

La descripcion de las preferencias se realiza a través de una funcién de utilidad, que es un
instrumento que asigna un numero a todas las canastas de consumo posibles, de forma tal, que las

canastas que se prefieren tengan un niimero mas alto que las que no se prefieren.

! Este nuevo planteamiento acerca de la teoria del consumidor, y en sentido mas estricto, de la teoria de la utilidad, pucde
apreciarse en los trabajos de Edgeworth (1881), Antonelli (1886), Irving Fisher (1892) y W. Parcto (1906); donde se
proporciona el sustento del enfoque ordinal de Ia teoria de la utilidad, base fundamental para la construccién de la Teoria del
Consumidor.
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CAPITULO 1 “EL CONSUMIDOR EN EQUILIBRIO”
PREFERENCIAS Y UTILIDAD

1.2.1 LAS MERCANCIAS

En una economia de mercado existe una amplia gama de bienes y servicios con caracteristicas
diferentes, dentro de éstos, los consumidores adquieren aquéllos que les reportan mayor utilidad
restringidos por su capacidad adquisitiva. Con esto, el problema fundamental al que se enfrentan los
consumidores es elegir una cantidad determinada de mercancias disponibles. Entendida como
mercancia un bien o servicio perfectamente especificado en cuanto a sus caracteristicas, su

disponibilidad espacial y su disponibilidad temporai®.

A fin de simplificar el analisis, suponemos que existe un namero finito de mercancias igual a N,
donde n=/.....N. De esta forma, podemos definir un vector de mercancias (que no es sino una lista con

las cantidades de diferentes mercancias). El vector de mercancias a se representa matematicamente

a,

como. @ = . ; cada m-ésima entrada en el vector a establece la cantidad de la mercancia » que

se consumes.

1.2.2. CONJUNTOS DE CONSUMO

El consumidor puede definirse como un agente individual, considerando para ello un individuo en

sentido estricto o una familia que toma decisiones de consumo®.

Consideremos el caso de un consumidor que se encuentra ante varias canastas de consumo,

pertenecientes a un conjunto de consumo C, que constituye el universo de alternativas con que se

2 Villar, Antonio; “LECCIONES DE MICROECONOMIA™, Espafia, Ed. Antoni Bosh, 1999; p. 237.

3 Dado que estamos trabajando en un cspacio n-dimensional (por la cantidad de mercancias disponibles en ¢l mercado), es
posible observar que a es un punto en &, donde R constituye el espacio de las mercancias. Véase: Mas-Collel, Andreu; et al.
“MICROECONOMIC THEORY™, Nueva York, Estados Unidos; Ed. Oxtord University Press, 1995; pp. 17-18.

* El andlisis de los Conjuntos de Consumo ¢s importante, ya que expresan las limitaciones biolégicas de los agentes. Véase:
Villar, Antonio; “CURSO DE MICROECONOMIA AVANZADA”; Barcelona, Espaiia; Ed. Antoni Bosh, 1996; p. 22.
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enfrenta; cada opcidn de este conjunto representa un plan de consumo que describe ciertas cantidades

de bienes y servicios que el agente puede consumir.
En primera instancia es necesario establecer supuestos sobre los conjuntos de consumo con el

propdsito de tener una mejor comprension de éstos.

. . ~ - : s . 6
i) El primer supuestos sefiala que los conjuntos de consumo son subconjuntos” no vacios” y

cerrados’ del espacio de mercancias. A fin de facilitar el analisis, consideremos que existe un

. . - . 3
solo conjunto de consumo C igual al espacio de mercancias ®"*.

ii) El segundo supuesto indica que C posee una cota inferior, es decir, existe je R’ (que se lee j
elemento de ®) tal que: j <a, para todo acC. Este supuesto es totalmente natural, ya que las

cantidades de bienes y servicios que el consumidor adquiere se representan por nimeros no

negativos.

Con éstos dos supuestos podemos representar a los conjuntos de consumo a través de la siguiente

expresion matematica:C = R Y = {a eR":a, =2 0}.

iii) Un ultimo supuesto sefiala que si dos planes de consumo resultan posibles, entonces también lo

son sus promedios ponderados, es decir, C es un conjunto convexo’, lo que conlleva a la

% Se dice que D es un subconjunto de G si y sélo si ge D implica que g € G . Véase: Chiang, Alpha C.; Trad. Francisco

Mufioz Murgui y Ramén Sala Garrido, “METODOS FUNDAMENTALES DE ECONOMIA MATEMATICA™, 3°. ed.;
Espaila; Ed. McGraw-Hill, 1996; p. 13.

° Un conjunto G es no vacio si contiene al menos un clemento.

7 Un conjunto DG es cerrado si su complemento DF ¢s abierto. Donde DS<G cs abierto si contiene sélo puntos interiores,
donde un punto d es un punto interior del conjunto )% si existe una vecindad r de d, con 7>0, que contiene sélo puntos del
conjunto Df,

® Es conveniente hacer notar que de la detinicién de subconjunto, dado un conjunto G, al que le quitamos algunos clementos
(posiblemente todos, posiblemente ninguno), obtenemos un nuevo conjunto £ que se encuentra contenido en G, que puede en
un sentido extremo ser igual al conjunto G, 6 bien, ser un conjunto vacio (sin ningtin elemento). Para ampliar sobre este tema
ver Madden, Paul; Trad. Luis Bou; “CONCAVIDAD Y OPTIMIZACION EN MICROECONOMIA™;, Madrid, Espafia; Ed.
Alianza, 1987; pp. 17-18.

® Un conjunto G es convexo si para todo g,deG y para toda Ac(0,1) sc cumple Ag+(1-A)d eG. El punto Ag+(1-A)d es una
combinacion convexa de g y d, es decir, dados cualquier par de puntos de un conjunto convexo, todo el segmento que los une
estd totalmente contenido en el conjunto. Rumbos, Beatriz; “ELEMENTOS DE MATEMATICAS PARA ECONOMIA”,
Instituto Tecnologico Autéonomo de México, mimeo, 2000; pp. 56-57.

Y
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divisibilidad de los bienes, a fin de que la combinacion convexa de éstos se encuentre en el

conjunto de consumo C.

De esta manera, el problema econémico del consumidor consistira en elegir algin plan de
consumo en el conjunto C asequible a su restriccion presupuestal. A partir de esto el comportamiento
llO

racional’® del consumidor consistira en elegir aquél plan de consumo que resulte “¢/ mejor de los

211

alcanzables”"’. Asi, para describir adecuadamente el comportamiento del consumidor, se deben definir

y modelizar tanto sus preferencias, como las restricciones a las que se enfrenta.

1.2.3. LAS PREFERENCIAS

Al tener cada consumidor gustos y preferencias distintos, en funcién de las cuales ordena sus distintas
alternativas de consumo, se deben establecer patrones de conducta determinados, en funcion de

propiedades y supuestos que permitan apreciar las decisiones que toma.

Una forma general de establecer un criterio de comparacién en el conjunto de las posibles
alternativas de consumo, consiste en introducir algin tipo de ordenacién sobre sus elementos. Este

criterio de comparacion se conoce con el nombre de preferencias.

Asi, para modelar el criterio de valoracion de las opciones de consumo de los agentes, suponemos
que tienen definida una relacién de preferencias (<) sobre C, donde < es una relacion binaria que
puede leerse como “ser al menos tan preferido como™?. Es decir, dados dos planes de consumo a,b C,
la expresiéon a<# significa que el consumidor estima que el plan de consumo a es al menos tan
preferido al plan de consumo &. De igual forma, podemos establecer una relacion de preferencia

estricta (>), definida por a>b si y sélo si a<b pero no b<Za'’.

1 Comunmente se seiiala que un individuo tiene un comportamiento racional si sus preferencias son completas y transitivas,
es decir, puede jerarquizar y comparar las canastas de consumo disponibles en el mercado.

Y Villar, Antonio (1996); p. 24. Op. Cit.
2 rdem, p. 24.

13 Mas-Colell, Andreu (1995); p. 6. Op. Cit.
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A partir de la relacion de preferencias, podemos definir una nueva relacién sobre los elementos
del conjunto de eleccion, conocida como indiferencia, asi para toda a,beC se tiene que a~& si y solo si

a<bh y b<Za, es decir, si las opciones a y & son igualmente valoradas por el consumidor.

1.2.3.1. CURVAS DE INDIFERENCIA
Una herramienta util que permite apreciar las ordenaciones de las preferencias por parte de los
consumidores son las “Curvas de Indiferencia™, que son las representaciones graficas de todas las

combinaciones de canastas de consumo que ofrecen el mismo nivel de utilidad.

Considerando el caso de dos bienes: a, y az, si nos movemos a lo largo de la curva de indiferencia
(figura 1.1) apreciaremos que para obtener una cantidad mayor del bien a,; tenemos que “‘sacrificar”
una cantidad determinada del bien a»; haciendo de esta forma un movimiento compensado para cada
uno de los bienes, a fin de mantenemos en la misma curva de indiferencia, lo que trae consigo que la

utilidad permanezca constante'.

FIGURA 1.1 CURVA DE INDIFERENCLA

~
a: H

"\ Canasta A

Canasta B
Aa I 1““"'\7"1\
. ’ R, T ety v CI

1 »
! »

- a:

!4 Bafiuelos B., Elba; “APUNTES DE TEORIA MICROECONOMICA I, Facultad de Economia, UNAM, 1996.
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1.2.3.2. AXIOMAS DE LAS PREFERENCIAS
Suponemos que el consumidor tiene determinadas preferencias respecto a las canastas de consumo de
C, si queremos que las preferencias ordenen el conjunto de canastas, necesitamos que cumplan con los

siguientes axiomas'’:

a) COMPLETUD

Esta primera propiedad indica que es posible comparar y jerarquizar dos canastas cualesquiera, al
establecerse un preorden o puesto relativo dentro del conjunto de consumo C. Puede expresarse para
todo a,b C como: a<h o b<a o ambas. Cabe destacar que cada una de las ordenaciones de preferencia
se presentan en forma separada, mas no independiente, ya que dada una ordenacién de preferencias
determinada, no se puede presentar otra. Esta conclusion es sencilla de explicar, dado que a los planes
de consumo soélo es posible representarlos a través de los numeros reales, y puesto que éstos ultimos

cumplen con el axioma de tricotomia'®, cualquier subconjunto de ®R debe también cumplirlo.

b) REFLEXIBILIDAD
La reflexibilidad destaca que cada canasta de consumo es por lo menos tan preferible como ella misma
si contiene los mismos bienes, es decir, a<a. Se puede apreciar que la completud de las preferencias

implica que estas sean reflexivas'’, por tanto, esta propiedad puede incluirse en el primer axioma

establecido.

c) TRANSITIVIDAD
La tercera propiedad de las preferencias da coherencia al comportamiento de los consumidores, siendo
fundamental para el analisis de maximizacion de la utilidad, ya que si las preferencias no fuesen

transitivas, podrian existir planes de consumo que no contuvieran ningin elemento que fuera mejor que

!5 Varian, Hal; Trad. Maria Esther Rabasco y Luis Toharia; “ANALISIS MICROECONOMICO™, 3°. ed.; Barcelona, Espaiia;
Ed. Antoni Bosh, 1992; pp. 113-115. Mas-Collel, Andreu (1995); pp. 6-7, Op. Cit. Villar, Antonio (1996), pp. 21-31. Op. Cit.

16 E] axioma de tricotomia sefinla que dados d,g e®, s¢ debe cumplir una y sé6lo una de las siguientes relaciones d >g, d <g o
d=g. En cualquier libro de algebra y dlgebra superior se puede encontrar mayor informacion al respecto.

7 Mas-Colell, Andreu, (1995); pp. 6-7. Op. Cit.
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todos, por ende, no serian éptimas las elecciones realizadas por el consumidor. Se representan para

todo a,b,c<C como: albh y b<c entonces ac. Este axioma permite que curvas de indiferencia que

representan distintos niveles de utilidad no puedan cortarse'®.

Con los supuestos de completud y transitividad, la relacion de preferencia constituye un preorden
completo. Este preorden refleja la valoracion del sujeto a las distintas opciones de consumo posibles'®,
dando sensatez y coherencia a las elecciones que éste toma, en sentido econdmico se considera que las

preferencias completas y transitivas son racionales.

d) MONOTONICIDAD

Se dice que la relacion de preferencias sobre C es mondtona si asC y b>>a’® implica que b5a, es
decir, para el consumidor es mejor la canasta que contiene una cantidad mayor de bienes, y peor, la que
contiene una cantidad menor?', esto tiene como consecuencia que las curvas de indiferencia tengan

pendiente negativa.

e) MONOTONICIDAD ESTRICTA
Mientras que con preferencias monétonas el plan de consumo b es mayor al plan de consumo a, con
preferencias estrictamente mondétonas se debe cumplir que al menos un elemento en b sea mayor que

su correspondiente elemento en a, 1o que implica que si 2g con b>=a entonces b >a.

f) NO SACIEDAD LOCAL
Este axioma determina que tener mas de un bien siempre es mejor. Es decir, que siempre es posible

mejorar, incluso aunque se introduzcan variaciones pequefias en las canastas de consumo. Por tanto,

'® Varian, Hal; Trad. Maria Esther Rabasco y Luis Toharia; “MICROECONOMIA INTERMEDIA™, 4*. ed.; Barcelona,
Espafia;, Ed. Antoni Bosh, 1998 p. 39.

19 Véase: Villar, Antonio (1996); p. 25. Op. Cit.
20 Lq expresion b>>-a, indica que b,>a, para toda n=1,...,N, es decir, cada elemento del plan de consurno # es mayor gue su
correspondiente elemento en @. En tanto, b2 a sciiala que 5,2, para toda n=1....,N, es decir, pueden existir elementos del plan

de consumo & que sean iguales a su correspondiente en a.

2! varian, Hal (1998); p. 47. Op. Cit.
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para toda aeC y para todo a>@ existe una canasta de consumo beC, tal que: |@ — b < a **, entonces

b>a. Un resultado importante de la no saciedad local sefiala que las curvas de indiferencia no son

gruesas, es decir, se presentan para un caso bidimensional como lineas en vez de areas (figura 1.2).

FIGURA 1.2 NO SACIEDAD LOCAL DE LAS PREFERENCIAS

A
a:
{be R?: bra}
be R?: a >
R { R?: a = b} -
» Y o
a: a:
FIGURA (4) FIGURA (B)

PREFERENCIAS QUE VIOLAN NO SACIEDAD LOCAL PREFERENCIAS COMPATIBLES CON NO SACIEDAD LOCAL

g) CONVEXIDAD
La nocion de convexidad refleja la idea de ‘“‘gusto por la variedad”, por lo que las combinaciones

intermedias de planes de consumo altemativos tienden a ser mas apreciadas por los consumidores. Se

dice que las preferencias son convexas si para cada a=C, el conjunto contorno superior beC: b<Za} es

convexo, esto es, si b<a y ¢<a entonces Ab+(/-A)c<a para todo 1/0, 1],

22 Esta vltima notacién se conoce como distancia cuclidiana. El espacio cuclidiano es un tipo especifico de espacio métrico,
con una funcién distancia definida de la siguiente forma: sea u la n-tupla (a;,aas,...a,) y cl punto v la n-tupla (b,,b5,b;....5,);
entonces la funcién distancia euclidiana es: g(u,v) = Jfal —b) +(a, —by) +(a, ~b)* +...+(a, —b,)} donde la raiz
cuadrada es positiva. Iista funcidén satisface las siguientes propicdades: a) cuando u y v coinciden la distancia es cero; b)
cuando u=v, la distancia de ¥ a v y la distancia de v a v estan representadas por el mismo niimero real positivo; y c) la

distancia entre # y v nunca es superior a la distancia de # a w mas la distancia de w a v (donde w es un punto distinto de u y v).
Chiang, Alpha C. (1996), pp. 77-78. Op. Cit
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a:

h) CONVEXIDAD ESTRICTA

FIGURA 1.3 PREFERENCIAS CONVEXAS

b

{be R2: bra}
a

El axioma de convexidad permite que las curvas de indiferencia contengan segmentos rectos (figura
1.3). Una propiedad mas estricta, pero que permite eliminar la presencia de tales “segmentos’ es el

axioma de convexidad estricta (figura 1.4), esto es, si para toda aeC tenemos que: ba, cZa y b=

implica que Ab+(/-A)c>a para todo Ae(0.1), se garantiza de esta forma que todo hiperplano® sea

tangente en un sélo punto a una curva de indiferencia®:

2 Sea un semiespacio de Ia forma{x eRY kx> e}, para algin AcR” y ec® , con k=0, su frontera
{z eRrRY : pa= w} es lo que se conoce como hiperplano. Mas-Colell, Andreu (1995); p. 64. Op. Cit.

24 villar, Antonio (1996); p. 29. Op. Cit.
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FIGURA 1.4 PREFERENCIAS ESTRICTAMENTE CONVEXAS
A

a:

v

a:

i) CONTINUIDAD
Un supuesto esencial sobre las preferencias de los consumidores, es establecer que éstas son continuas,

es decir, para toda a C la interseccion de los conjuntos {a: a<h} y {a: b<a} implica que {a~b} sea un

conjunto cerrado®.

Para explicar de forma mas clara este axioma tenemos que para toda beC, los conjuntos
M(b)s{ae().'a>-b} y P(b)E{aeC:b»a} son abiertos. El conjunto AM(b) describe las opciones de

consumo que resuitan mejores que . Analogamente, P(B) es el conjunto de planes de consumo que son

peores que b. Por tanto, la idea intuitiva de continuidad de las preferencias sefiala que para todo a,bC,

tal que: a &b, puntos que se encuentran muy cerca de g también resultaran preferidos a b.

Formalmente, la continuidad de las preferencias significa que dados dos planes de consumo, tales

que: a b, existen entornos g(a) y &b), tales que, para toda zegfa) se verifica z>b, y para todo se&b)

se verifica a >s>5.

2 Pratap, Sangeeta; “APUNTES DE MICROECONOMIA I'*, Maestria en Economia, ITAM, 2000.
26 yillar, Antonio (1996); p. 27. Op. Cit.
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Podemos definir, asimismo los conjuntos MI(b)={acC:alb} y Pl(h)=fa<C:ba}, donde MI(b)

es el conjunto de todas las opciones que resultan mejores o iguales que b, en tanto que P/(b) es el
conjunto de las opciones peores o iguales que b. De esta forma, cuando las preferencias se establecen
como una relacion completa y continua, por complementariedad los conjuntos AMI(b) y PI(b) son

cerrados.

Con ello, las propiedades de continuidad y convexidad, implican que para todo bC, el conjunto
M¢b) es abierto y convexo, poseyendo como frontera al conjunto /(B)=¢{beC: a~b} que es cerrado y

conexo?’.

De esta forma, los axiomas aqui expuestos constituyen la base del modelo representativo de los
patrones de consumo que los agentes presentan a través de las elecciones que realizan en el mercado.
Con esto, las relaciones de preferencia son posibles observarlas de forma grafica mediante Curvas de

Indiferencia o de forma matematica con la ayuda de una Funcion de Utilidad.

1.2.4. FUNCION DE UTILIDAD

Si bien es cierto las curvas de indiferencia permiten describir de forma grafica las preferencias del
consumidor, no indican cual o cuales combinaciones de bienes son mejores o peores. Por tanto, si las
preferencias del consumidor son continuas, completas, transitivas y localmente no saciables, pueden
representarse mediante una funcién de utilidad®®, que asigna un nimero a todas las canastas de
consumo posibles, de esta forma, los planes de consumo que mas se prefieren, tienen asignado un

nimero mayor.

Se dice que una funcion # :C — R, es una funcion de utilidad que representa el preorden de

preferencias si para todo a,b<C, se verifica que: a < b si y sélo si u¢a) > u(b). Esto es, si consideramos

?7 Un conjunto G se dice ¢s conexo, cuando no existen dos conjuntos abiertos, no vacios y disjuntos, D, y D, tales que:
G = D, J D, . Intuitivamente, podemos decir, que un conjunto conexo estda hecho de una sola pieza. Villar, Antonio
(1996); p. 29. Op. Cit. Asimismo, como proposicion matemdltica se tiene que si un conjunto €s convexo entonces €s conexo.

% Idem, pp. 32-36.

12
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dos planes de consumo a y b, suponemos que la canasta a es al menos tan preferida a la b si y solo si la
utilidad de la primera es mayor o igual que la utilidad de la segunda®™. A través de una funcion de ;
utilidad, se indica el nivel de satisfaccion del consumidor en funcion de una cantidad determinada de

bienes.

Por tanto, dado un conjunto completamente preordenado por una relacion de preferencias existe
una funcién valor que permite su representacion numérica. De esta forma, la utilidad puede inferirse de
las acciones de los consumidores. Es por ello, que en el analisis econdémico, la utilidad se emplea para

resumir la jerarquizacion de las preferencias de las canastas en el mercado.

La funcion de utilidad que analizamos en esta tesis suponemos presenta las siguientes

caracteristicas:

i) Por definicion, si f:R —> R. es una funcion estrictamente creciente, entonces:

Ju@) = fiub)) si y solo si ufa) > u(b), representando de esta forma la funcion fy u las
mismas preferencias. Por consiguiente, # es solamente una forma de representar la relacién de
preferencias, sin que sus magnitudes concretas posean significacion’®, es decir, ffu(a)) y flu(b))

son transformaciones monétonas®' de u(@) y u(h) respectivamente.

ii) A fin de representar las preferencias a través de una funcion de utilidad, cuando C es un
subconjunto convexo de K, la funcién de utilidad debe ser una funcién continua. Lo anterior,

permite transformar el problema del consumidor consistente en la biisqueda de elementos que
maximicen una relacion de preferencias, en un problema de buscar maximos en una funcién
continua, lo que facilita enormemente el analisis a través del uso de calculo diferencial.

iii) Una altima caracteristica de la funcion de utilidad empleada consiste en definir la primera

. . - d
derivada de la funcién de utilidad [;ﬁ) mayor a cero, en tanto, que la segunda derivada de la
la

2 Para apreciar la demostracién formal de esta aseveracién véase: Mas-Colell, Andreu (1995); pP-9. Op. Ciz.
30 Villar, Antonio (1996); p. 32. Op. Cit.
3! Las transformaciones monétonas scfialan quc si: g;>g- implica que f{g)>f(g)-

13
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funcion de utilidad (%) menor a cero. El significado economico de % >0 indica que en
EpS a
la medida que aumentamos la cantidad de bienes contenidos en el plan de consumo a, nuestra

du
d?a

satisfaccion o utilidad es mayor. De igual forma, el hecho de que <0 indica que la

utilidad proporcionada por cada bien adicional es menor que la utilidad de los otros bienes

adquiridos con anterioridad, es decir, se trata de una funcion creciente a tasas decrecientes.

Por tanto, dado que C es un subconjunto no vacio y cerrado de KR! y los axiomas de completud,
transitividad y continuidad de las preferencias, pueden describir las preferencias del consumidor
mediante un preorden completo y continuo, 6 bien, describirlas a través de una funcion de utilidad

continua, # :C ~> R 2.

1.2.4.1. TASA MARGINAL DE SUSTITUCION
Dada la funcion de utilidad u«¢a), si consideramos que se incrementa la cantidad del bien a,, para
n=1,....N, los cambios que debe realizar el consumidor del bien a;, donde ns, con j=/,....N, para que el

nivel de utilidad se mantenga constante son los siguientes:

Denominamos a las variaciones de los bienes a, y a; como: da, y da;, de acuerdo a la
representacion grafica de las curvas de indiferencia, debe existir un movimiento compensado, a fin de
mantener constante la utilidad. Podemos decir, en consecuencia, que la variacion de la utilidad cuando
varia la cantidad de bienes en canastas indiferentes entre si, debe ser cero, de esta forma el diferencial
de la utilidad respecto a los bienes a, y a; debe ser también cero, es decir:

=6u(a) Ou(a)da -
Ba J

du da, +

n J

0.

32 En esta seccion omitimos las demostraciones formales concernientes a la existencia de una funcién de utilidad continua que
represente las preferencias del consumidor, debido a que no es el fin ulterior de este trabajo probar tal caso, y en la medida de
que el instrumental matematico utilizado trata de ser sencillo y comprensible. Para apreciar las demostraciones sobre
continuidad de la funcion de utilidad y la representacién de las preferencias de ésta, véanse: Villar, Antonio (1996); pp. 34-36.
Op. Cit. Varian, Hal (1992); pp. 116-117. Op. Cit. Mas-Colell, Andreu (1995); pp. 46-50. Op. Cit.
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El término Qg—)— es la utilidad marginal del bien a, en tanto M representa la utilidad
n J

marginal del bien a;.

Oufa)
Despejando la variacié fre cada de los bienes tenemos: 2 A esta
e =
espejando la variacion que sufre cada uno de los bienes mos da, oura)
m.I
expresion se denomina “Tasa Marginal de Sustitucion™, representa la cantidad de bien a, a la que esta
dispuesto a renunciar el consumidor a cambio de una cantidad mayor del bien a,, dada la utilidad que

en el margen le reporta cada uno de los bienes.

1.3. ESPACIO PRESUPUESTAL

Pese a que todo consumidor desearia obtener la mejor canasta posible, consiguiendo con ello una
utilidad mayor, las posibilidades efectivas de consumo estan restringidas por su capacidad adquisitiva y
los precios de mercado, los cuales determinan las diversas combinaciones de canastas que resultan

asequibles para cada consumidor.

Dado que existe un numero finito de mercancias disponibles en el mercado, donde cada

mercancia se vende a un precio determinado, el vector precio representativo esta dado por:
pP= [p, ... pN] € R, donde cada entrada representa el costo por unidad de cada uno de los

N bienes.

Suponiendo que estos precios no se ven influidos por el consumidor, es decir, éste es precio
aceptante, entonces la demanda de cada una de las mercancias por parte de los consumidores sélo
representa una fraccion muy pequeiia de la demanda total de cada mercancia. Con ello, la canasta de

consumo asC es asequible si su costo total no excede la riqueza del consumidor, es decir:

N
pa=Zp"a" =w.
n={
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De esta forma, el conjunto de opciones asequibles esta conformado por el conjunto de todas las
canastas que satisfacen la restriccién presupuestal del consumidor. Por ende, dada w la riqueza del

consumidor y p el vector de precios de los bienes, el conjunto presupuestario del consumidor, viene

dado por: B(p,w)s{aeC:paSw}.

La correspondencia B(p,w), asocia a cada par precio-riqueza el conjunto de consumo que el
agente puede pagar. Dado que C es un subconjunto no vacio y cerrado de ®Y, el conjunto B(p.w)

resulta cerrado y convexo, poseyendo como frontera al conjunto {a eC:pa= w} que se denomina

hiperplano presupuestal®®, conocido para N=2 como recta presupuestal.
Si el ingreso del consumidor es mayor que el minimo indispensable para subsistir, entonces la
correspondencia es continua. Es decir, si C es un subconjunto compacto™ y convexo de ®RY, y sea

(p° w9 tal que existe bC con p’h<w°, hace posible que la correspondencia B sea continua en (p°, w3,

Para el caso de dos bienes, la restriccion presupuestaria es una recta, representada por la ecuacion

w=p,a,+p>a>. Despejando de la ecuacion de la recta presupuestaria la cantidad del bien a- tenemos:

w .
a, =——£’—a,, donde la ordenada al origen

P> P> P>

puede adquirir del bien a- si gasta todo su ingreso en él. En tanto, igualando a- a cero y despejando a;,

indica el nimero de unidades que el consumidor

. . w A . - .
de la ecuacion, obtenemos la abscisa — que indica la cantidad maxima de unidades que el
P

consumidor puede comprar del bien a; si gasta todo su ingreso en adquirirlo. Finalmente la pendiente

! expresa el costo de oportunidad o relacion de precios entre el bien a; y el bien a>’° (figura 1.5).

2

33 Mas-Colell, Andreu (1995), p. 21. Op. Cit.

34 Se dice que un conjunto G es compacto si es cerrado y acotado. Donde G es cerrado si G° es abierto v G es acotado si existe
»r>0 tal que la norma de "g” <7 paratoda geG. Rumbos, Beatriz (2000); p. 13. Op. Cit.

3% villar, Antonio (1996); p. 38. Op. Cir

36 Es posible notar que si tomamos al bien a, como la variable dependiente, la pendiente de la recta presupucstaria [_ QJ
P
expresa el costo de oportunidad del bien a2 en términos del bien a;.
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FIGURA 1.5 RECTA PRESUPUESTAL

2. —
wip2 {bc R2: px=w}

Pendiente= - (pi/p2)

Bp.w)

N
»

wW/pi a
Ahora bien, si asumimos que p>>0 y los consumidores son precio aceptantes, entonces B(p,w) es

compacto, por tanto, la cantidad maxima que el consumidor puede obtener del bien a, si gasta toda su
. .. w . . .
riqueza en adquirirlo es a, = —— *’. Que como hemos visto para el caso bidimensional, representa la

P,

ordenada al origen si se trata del bien a; y la abscisa si nos referimos al bien a,.

1.3.1. CAMBIOS DEL HIPERPLANO PRESUPUESTAL

Es posible observar que una variacién en el precio de cualquiera de los N bienes provoca cambios en el
espacio presupuestal del consumidor. Para un caso de dos bienes, una variacién en el precio del bien a;
provoca un cambio en el espacio presupuesta! debido al cambio en la pendiente de la recta
presupuestal, al establecerse una nueva relacion de precios. Con ello, la recta presupuestal gira hacia

una nueva interseccion con el eje del bien a,. Este cambio se muestra en la figura 1.6, donde p, < p, .

37 Pratap, Sangeeta (2000). Op. Cir.
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~ESPACIO PRESUPUESTAL

FIGURA 1.6 CAMBIO DE LA RECTA PRESUPUESTAL DADO UN CAMBIO EN P;

A

De igual forma, si los precios de los bienes permanecen constantes y se produce una variacién en
la riqueza, el espacio presupuestal del consumidor se vera modificado, al desplazarse la recta
presupuestal paralelamente hacia arriba y a la derecha de la recta original, cuando el poder adquisitivo
del consumidor aumenta, ¢ bien, hacia abajo y a la izquierda si se trata de una disminucion del espacio
presupuestal (figura 1.7). Los desplazamientos paralelos se deben a que la relacion de precios no se
modifica cuando éstos permanecen constantes, modificaindose sélo el poder adquisitivo de los

consumidores y no la relacion de intercambio entre los bienes.
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FIGURA 1.7 CAMBIO EN LA RIQUEZA MANTENIENDO LOS PRECIOS CONSTANTES
A~

Bipw),w >w

hd »

7] L a,'

A través de los dos elementos esenciales analizados hasta ahora, preferencias y espacio

presupuestal, es posible plantearse el problema de eleccion al que se enfrentan los consumidores, tema

analizado en el siguiente apartado.

1.4. ELECCION Y CONSUMO

Si consideramos un consumidor con preferencias racionales, continuas y locaimente no saciables,
entonces podemos representarlas mediante una funcién de utilidad #(a) continua. Con ello, el problema
del consumidor sera elegir una canasta de consumo dado los precios p>>0 y su riqueza w>0 a través

de un problema de maximizacion de la utilidad, representado por:

max u(a)
s.a. pas<w
a=0
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El problema de maximizacion permite que los consumidores clijan la canasta de consumo
contenida en su espacio presupuestal B p,w )= {a eC:pa< w}, y dado que B(p,w) es compacto y

u(a) continua, entonces, el problema de maximizacion aqui planteado tiene al menos una solucion®®.

De esta forma, es posible replantear el problema de eleccion del consumidor, dado su ingreso y el
precio de las canastas como:

max u(a)
s.a. pasw
acC

Con esto, la conducta optimizadora del consumidor puede representarse por medio del calculo, en
la medida en que la funcién de utilidad sea cuasi-concava® y diferenciable, con una restriccion de tipo

lineal no negativa.

1.4.1. CONDICIONES DE ORDEN DE KUHN-TUCKER
1.4.1.1. CONDICIONES DE PRIMER ORDEN
Empleando las condiciones de primer orden de Kuhn-Tucker paraL =u(a)—-A(pa—w), donde L

representa el Langragiano, u(a) la funcion objetivo, A el multiplicador de Lagrange y (pa-w) la

restriccion presupuestal, tenemos que:

Diferenciando L con respecto a a,, para n=/,..., N, obtenemos las condiciones de primer orden:

a_l‘"=a;’(_:'_)_7‘,p"<0,v,1 )
oL ou(a)

GL Gl 5 p =0.v 2
3 5 p,=0,vn 03]

n n

.- Esta condicién se da gracias al Teorema matematico que sefiala que si H:GoR*—®R, donde G es compacto y H continua,
 entonces A tiene un minimo y un méximo e¢n G.

% Se dice que una funcién H:G— R es cuasi-céncava si para todo d en la imagen de H, ¢l conjunto Contorno Superior
(CSutd)) es convexo. Rumbos, Beatriz (2000); p. 69. Op. Cit. Este postulado ¢s obvio en la funcién de utilidad, ya que en el
apartado sobre las preferencias del consumidor hemos establecido que cstas son convexas, por tanto, su Conjunto Contorno
Superior tambi¢n es convexo, entonces, al ser las preferencias la imagen de la funcién de utilidad, ésta Gltima cumple con la
condicion de cuasi-concavidad.
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ELECCION Y CONSUMOQ
Si Q—ué—za—)—kpn = 0 implica que a,>0, en tanto que si g%(za—)—l 2, <0 implica que a,=0.
[ ou(a*)]
oa,
Tomando el vector gradiente*® de u@®™*' tal que: Vufa*)= . , las condiciones de
du(a*)
| Gay |

primer orden de Kuhn-Tucker pueden expresarse como:

Vu(a*)—-ip <0 3
a*(Vu(a*)-ip)=0 «)

Si a*>0 entonces nos encontramos en una solucion interior (ecuacion (2)), ello implica
que: Vu(a™)—\ p =0, para todo bien a,, con esto es posible interpretar las condiciones del problema
de maximizacion dividiendo la condicion de primer orden n-ésima por la j-ésima, con lo cual
oufa*),/

Joa, _p,
oula*)/ r,

Joa !

J

tenemos:

El primer término representa la Tasa Marginal de Sustitucién del bien a, por el bien g;, en tanto
que el segundo se denomina Relacion Econdmica de Sustitucion entre los bienes a, y a;. Con ello, la

maximizacion de la utilidad implica que estas dos relaciones de sustitucion sean iguales*?.

La demostracion geométrica del optimo del consumidor para soluciones interiores se puede

apreciar en la figura 1.8, en la cual es posible observar la condicién de tangencia, de acuerdo a la cual,

4? E1 vector gradiente ¢s ¢l vector de primeras derivadas de la funcién de utilidad u(a).

*! En este trabajo representamos la eleccién optima de los consumidores utilizando un asterisco, con cllo, @® representa cl plan
de consumo optimo de los agentes.

“2 Varian Hal (1992); pp. 119-120. Op. Cit.
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fa pendiente de la curva de indiferencia (Tasa Marginal de Sustitucion) es igual a la pendiente de la
recta presupuestaria (Relacién Econémica de Sustitucion).

FIGURA 1.8 OPTIMO DEL CONSUMIDOR

a:
\ / Recta Presupuestal
\
\\
Punto Optimo
@2 |TTTTTTIR rp) = TMES
B(p,W) g Curvade
i CT 1ndiferencin
. >
a*: a:

Hemos visto el caso de soluciones interiores, pero jqué sucede cuando tenemos soluciones de
. . - .2 *
esquina?, si suponemos a, =0 (ecuacion (1)) para al menos un #, entonces Vu(a* )— Ap <0, trayendo

au(a?a”a
L .p_"

Ou(a* )

Considerando N=2, tenemos que si la Tasa Marginal de Sustitucion (TMgS) es menor a la

como consecuencia que:

Relacion Economica de Sustitucion (RES), entonces el consumidor optara por consumir todo su
ingreso en el bien a». En tanto, si la Tasa Marginal de Sustitucion es mayor a la Relacién Economica de

Sustitucion, el consumidor sélo demanda el bien a,.
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FIGURA 1.9 OPTIMO DE ESQUINA

A o N
a.»ﬂ ) a_.4

TMegS <RES

a* | Puto Optimo CT Curva de Indiferencia

P a COurvade / Recta Presupuestal
T Incfiferencia \ /
d \ TMgS > RES
<«— Recta Presgpuestal a=0 R unto Optimo -
5 e »
aT a* a

PANEL (B)

PANEL (A) SOLUCION DE ESQUINA (TMGS>RES)

SOLUCION DE ESQUINA (TMGS<RES)

1.4.1.2. CONDICIONES DFE SEGUNDO ORDEN
Las condiciones de segundo orden de Kuhn-Tucker son un poco mas elaboradas, no obstante pueden
resumirse de la siguiente forma: dado a* € B( p,w ), se tiene que a* es un maximo global en B(p,w) si

se cumple al menos una de las siguientes condiciones®:

Vu(a*) =0 &)

u# es concava ©)

De las condiciones de primer orden podemos ver que se cumple (5). Por otra parte, dado que
hemos supuesto que u es creciente a tasas decrecientes (dado que la primera derivada de la funcién de
utilidad es mayor a cero, en tanto, la segunda derivada es menor a cero), entonces las curvas de
indiferencia subyacentes a ella tienen un contorno superior convexo, lo que implica que u# es una

funcién céncava®, cumpliéndose de esta forma (6).

43 Rumbos, Beatriz (2000); p. 84. Op. Cit.

“ Esta aseveracién surge del hecho de que para una funcién concava f, ¢l contomo superior de su imagen,

CS, (k)= {geG : f(x) =k}, siempre es convexo.
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1.4.2. DEMANDA WALRASIANA INDIVIDUAL

Dada a* la solucién éptima del problema de maximizacion de la utilidad, si ésta es Gnica ya sea interior
o de esquina, constituye una funcion de los parametros (p.w) de los que depende, por lo que es posible
representarla como a*(p,w), que se conoce como Funcién de Demanda Walrasiana*’, ésta indica como
varia el plan de consumo 6ptimo de los agentes, al cambiar los precios del mercado y la riqueza del

consumidor.

La regla que asigna el conjunto de vectores de consumo 6ptimo en el problema de maximizacion
de la utilidad para cada par precio-riqueza, con (p,w)>>0, se conoce como Correspondencia de
Demanda Walrasiana*, se denota por @*(p,w) GRIX . Un ejemplo para N=2 se presenta en el panel A
de la figura 1.10, donde el punto a*(,w) sobre la curva de indiferencia proporciona el maximo nivel de
utilidad para cualquier punto de B(p,w). No obstante, es posible observar de forma general para

{(P.w)>>0, que el conjunto optimo a*(p,w) tenga mas de un elemento, como lo muestra el panel B de la
figura 1.10.

1. 10 DEMANDA WALRASIANA
at a:?
DRl =10’}

AR = o)}

N

<rda™ crz
D u;<1( v o o cno
@4 @ ”
a:
PANEL (1) PANEL (B)
DEMANDA WALRASIANA UNICA MULTIPLICIDAD DE DEMANDAS WALRASIANAS

5 Esta funcién de demanda se conoce también como Funcién de Demanda Marshalliana o Funcién de Demanda Normal,
46 Mas-Colell, Andreu (1995); p. 51. Op. Cit.
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1.4.2.1 PROPIEDADES DE LA DEMANDA WALRASIANA

Si u(a*) es una funcién de utilidad continua que representa una relacion de preferencias no saciables
. N .
localmente sobre el conjunto de consumo C =& , entonces la correspondencia de la demanda

Walrasiana a*(p,w) posee las siguientes propiedades®’:

i) Homogénea de grado cero, es decir, el conjunto asequible de consumo en el problema de
maximizacién de la utilidad no cambia cuando todos los precios y la riqueza se multiplican por

una constante 6 >0, esto es a(0p, O w)=a(p,w) para toda p,w.

i1) La correspondencia de demanda Walrasiana cumple con la Ley de Walras®, es decir: pa=w

para toda a ea(p,w), con lo cual todo el ingreso se gasta éptimamente.

iii) Si la relacion de preferencias es convexa, ufa) es cuasi-concava, entonces a(p.w) es un
conjunto convexo (panel B figura 1.10). De igual forma, si la relacién de preferencias es
estrictamente convexa, entonces u(a) es estrictamente cuasi-concava, por tanto, a(p,w) tiene

so6lo un elemento (panel A figura 1.10).

1.4.3. UTILIDAD INDIRECTA

En la realidad es dificil maximizar la utilidad de los agentes en funcién del consumo de determinadas
cantidades de bienes, por ello, es conveniente plantear el problema de maximizacién de la utilidad a

través de la funcion de utilidad indirecta.

La funcion de utilidad indirecta establece que la utilidad depende Unicamente de los precios de los
bienes y la riqueza, v(p.w), por lo cual a través del supuesto de no saciedad local podemos reformular
el problema de maximizacion restringida de la utilidad como:

max ufa) = v(p.w)
s.a pa=w

17 Idem, p. S1.

8 La Ley de Walras scfiala que para cualquier vector de precios el valor de 1a demanda neta agregada es siempre igual a cero,
es decir, se presenta equilibrio en los mercados, igualandose de esta forma oferta y demanda en cada uno de los mercados de
la economia.
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Esta funcién se caracteriza por ser homogénea de grado cero en precios y riqueza, lo que implica
que si multiplicamos todos los precios y la riqueza por un numero ¢ positivo, la restriccion
presupuestaria no se modifica, por tanto, no varia la actitud del consumidor ante el problema de

maximizacién de la utilidad.

La funcién de utilidad indirecta es una funcidén no creciente en los precios y no decreciente en
riqueza. Es decir, si existe un vector de precios p’, tal que: p’> p, v(p.w)= v(p’w), indica que si
encontramos un vector de precios p’ mayor o igual al vector de precios p, la utilidad indirecta que
reporta el vector de precios p, sera al menos igual a la del nuevo vector de precios p’. Un analisis
similar se presenta para el caso de la riqueza w, es decir, dada w’> w, tenemos que v(p,w )= v(p,w). Se
debe resaltar que a partir de esta propiedad que presenta la utilidad indirecta, podemos decir que la

utilidad es no decreciente a medida que nos desplazamos hacia el origen.
Asimismo, la funcion de utilidad indirecta es continua y cuasi-convexa en p**. Con ello, a través
de la nueva relacion que se presenta v(p,w), se puede representar en un espacio bidimensional un

conjunto caracteristico de curvas de indiferencia-precio (figura 1.11).

FIGURA 1.11 CURVAS DE INDIFERENCIA-PRECIO™

Precio 2T

Vipw)<s

Vip.w)=s

LY
»

Precio 1

* Para ver las demostraciones de todas las caracteristicas que presenta la funcién de utilidad indirecta, véase: Mas-Colell,
Andreu (1995); pp. 56-57. Op. Cit. Es importante notar que de acuerdo a la figura 1.11, el conjunto contorno inferior de las
curvas de indiferencia es convexo, por tanto, la funcion indirecta de utilidad es cuasi-convexa, demostrando de esta forma, la
ultima caracteristica que presenta la funcion indirecta de utilidad.

% Tornado de: Varian, Hal (1992); p. 124. Op. Cit.
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Las curvas de indiferencia que representan a la utilidad indirecta estan formadas por todos los
precios tales que dada una constante s, v(p,w)=s. En tanto, que el conjunto de puntos del contomo

inferior esta formado por todos los puntos tales que v(p,w)<'s"".

Es conveniente observar, que a medida que la utilidad indirecta disminuye, los precios aumentan.
Con ello, si las preferencias cumplen con el supuesto de insaciabilidad local, v(p.w) sera estrictamente
creciente en w. De esta forma, podemos representar la relacion entre v(p,w) y w cuando los precios
permanecen constantes. Dado que v(p,w) es estrictamente creciente en w, podemos invertir la funcion y
despejar w en funcion del nivel de utilidad. Es decir, dado un nivel cualquiera de utilidad u, podemos
encontrar la cantidad minima de riqueza necesaria para lograr la utilidad u a los precios p. La funcion
que relaciona la riqueza y la utilidad de esta manera se denomina funcion de gasto y se representa por
medio de e(p,1)*?.

FIGURA [.12 FUNCION DE GASTO

. 1‘
Utilidad e(p,u )

> .
- - -

Rigqueza

3 Idem, p. 124
32 Idem, p. 124
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1.4.3. 1, FUNCION DE GASTO

La funcién de gasto indica el costo minimo para alcanzar un nivel fijo de utilidad. Se puede definir
matematicamente como:

e(p.1) = min pa
s.a. ufa)=>u

La funcién de gasto presenta las siguientes propiedades®*:
1) e(p.u) es no decreciente en p y estrictamente creciente en .

1i) e(p,u) es homogénea de grado uno en p. EHlo implica que la composicion de las combinaciones

que minimizan el gasto, no varian cuando se multiplican los precios por un namero ¢ positivo.
iii) Es continua, lo que se puede apreciar a través del Teorema del Maximo**.

iv) Es concava en p, de acuerdo con las propiedades (i) e (ii) si el precio de una mercancia
aumenta, el gasto no disminuira. Por tanto, la concavidad de e(p,u) seiiala que si el gasto
aumenta, lo hara a una tasa decreciente. Esto se explica ya que conforme el precio de una
mercancia aumenta, el consumidor tendera a sustituir la mercancia relativamente mas cara, por

otras relativamente mas baratas.

De esta forma, con los supuestos establecidos, el problema de minimizar pa, posee una solucién

unica a*, que depende de los parametros p y u.

Dado que la funcion objetivo es lineal y la restriccidon se define como un conjunto estrictamente
convexo, cerrado y acotado inferiormente™, podemos escribir en general: a*=h(p,1), como la funcién

al problema de minimizar el gasto, que depende de los valores prefijados de p y ». Esta funcion se

33 Las demostraciones de estas propiedades, asi como una explicacién mas amplia sobre éstas se encuentran en: Mas-Colell,
Andreu (1995); pp. 59-61. Op. Cit.

34 El Teorema del Maximo sefiala que la solucién de un problema de optimizacién, definido mediante una funcién objetivo
continua y con un conjunto de restricciones compacto, convexo y continuo, sc representa como una correspondencia
hemicontinua superiormente. Véase: Villar, Antonio (1996), p. 54. Op. Cit.

%5 Idem, p. 54.

28




CAPITULO 1 “EL CONSUMIDOR EN FQUILIBRIO”
ELECCION Y CONSUMO

conoce como funciéon de demanda compensada, indica como varia el consumo 6ptimo al modificarse

los precios y el nivel de utilidad tomados como referencia.

1.5. ANALISIS DE LA DEMANDA

Hasta este momento sélo hemos considerado que los resultados obtenidos del presente trabajo tienen
una connotacion puramente tedrica, es decir, resultados establecidos a partir de los supuestos sobre las
preferencias del consumidor. En este apartado se expondran propiedades de la funcion de demanda del
mercado que pueden ser contrastadas empiricamente, verificando las propiedades subyacentes de la

relacion de preferencias.

1.5.1. DEMANDA AGREGADA

Si suponemos que tenemos /A consumidores con preferencias racionales y correspondencia de demanda

Walrasiana a,(p.w,). Dados los precios pe®R’ y los niveles de riqueza (w;,....wy) para los H

i
consumidores, la demanda agregada puede escribirse como: @( P, W,,..., W, ) = g;a;. (p.w,)%*.

Con ello, la demanda agregada no solo depende de los precios sino también del nivel de riqueza

de los consumidores que intervienen en el mercado. Sin embargo, en ciertas ocasiones es conveniente

n57

concebir la demanda agregada como la demanda de un "agente representativo"’ cuya riqueza es la

suma de la riqueza de todos los individuos (Z,, w, )

% Mas-Colell, Andreu (1995); p. 106. Op. Cit.
57 varian, Hal (1998); p. 269. Op. Cit
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A fin de comprobar esta generalidad, debemos ver que la demanda agregada es igual para

cualquier distribucién que contenga la misma cantidad de riqueza entre los consumidores. Esto es, para

cualquier (w,....ws) y Wi...w') tal que: Z,, w, = Z,, W;, , debemos tener que:

2ha(p.w,) =Zhah(va;1)-

Para examinar esta condiciéon consideremos que tenemos una distribucion inicial (w,,...,wy), dado
un cambio en la riqueza (dwi.....dwy)e R tal que: Z,, aw, =0 . Si la demanda agregada puede
escribirse como una funcién de la riqueza agregada y suponiendo que la funcién de demanda es

aanh(p’ wh)dw
h

B =0 para todo n=1/,....N. Esto se cumple si y sélo si los
h

diferenciable, tenemos: >

aanh (p' ‘vh ) _ aanm (p' ‘vm )
ow, ow

coeficientes de la diferencia adw, son iguales; es decir: , para todo

m

bien a,, cualquiera dos individuos # y m, y para todo (w,,..., H)”.

Con el propdsito de representar graficamente la demanda agregada de un bien, consideremos la
demanda agregada del bien a,, que tiene la forma a,(p. W), donde W es la suma de la riqueza de todos
los consumidores. De acuerdo a ello, la demanda agregada de Ia economia es igual a la demanda de un

individuo que se enfrenta a los precios (p) y que tiene una riqueza W.

Si mantenemos fijo el nivel de riqueza y los precios, excepto el precio del bien a,;, podemos

representar la relacion entre la demanda agregada del bien a; y su precio (figura 1.13).

%8 Mas-Colell, Andreu (1995); pp. 106-107. Op. Cit.
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FIGURA {.13 DEMANDA AGREGADA DEL BIEN dj

Precio

Curva de demanda

v

ar

1.5.2. FUNCION INVERSA DE DEMANDA

En ciertas ocasiones es conveniente expresar la conducta de la demanda del consumidor, describiendo
los precios en funcién de las cantidades. De esta forma, si tenemos un vector de cantidades a, es
posible encontrar un vector de precios p y un nivel de riqueza w a los que a fuese la canasta o plan de

consumo demandado.
Como sabemos las funciones de demanda son homogéneas de grado cero en precios y riqueza, por
ende, podemos fijar un determinado nivel de riqueza y averiguar con ello, cuales son los precios en

relacion con ese nivel de riqueza.

Si fijamos el nivel de riqueza en 1, las condiciones de primer orden correspondientes al problema

Su(a)
de maximizacion de la utilidad para soluciones interiores se expresan como: ‘a_a"‘”_’lp,. =0 y
N
2 p.a, =1
n=]
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En este caso para eliminar A del conjunto de ecuaciones precedente, multiplicamos cada una de

las igualdades del primer conjunto por a, y las sumamos a fin de obtener:

iMa” =1ip"an =,’L

n=] aa n n=l

Introduciendo el valor de A podemos encontrar p en funcion de a, de forma tal que:

6u(a/

pla)= Oa,
,ﬁ,,au(‘t%"j a,’

Por tanto, dado cualquier vector de demanda de a, podemos encontrar el vector de precios p(a)
que satisfacen las condiciones necesarias para la maximizacion, bajo el supuesto de que la funcién de
utilidad es cuasi-concava. Si la funcion de utilidad no fuese cuasi-concava existirian canastas de

consumo que no se demandarian a ningan precio.

1.5.3. ELASTICIDADES DE LA DEMANDA
Es posible clasificar a los bienes de acuerdo al comportamiento que presenta su demanda en el
mercado, la cual responde esencialmente a cambios en los precios de las mercancias y a cambios en la

riqueza de los consumidores.

Un instrumento que nos ayuda a medir la sensibilidad de la demanda de los bienes ante cambios
en la riqueza y en los precios son las elasticidades. Las elasticidades son instrumentos matematicos
carentes de unidades™, que muestran los cambios porcentuales en la demanda de un bien determinado,

ante cambios en precios y riqueza.

*® Varian, Hal (1998); p. 273. Op. Cit.
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1.5.3. 1. ELASTICIDAD PRECIO DE LA DFEMANDA
Lakelasticidad precio de la demanda es la variacién porcentual de la cantidad demandada de un bien

dividida por 1la wvariacion porcentual de su precio, se representa matematicamente

Aa,(p.w)
como: g W)= % (P-¥)  reordenando esta expresion tenemos: (BW)——-*———-p"m"(ﬂw)
nal PW) P / o v
p,

éa,(pw) p,
p. a,(pw)

bien, mediante calculo diferencial s, ,(p.w)=

Por tanto, la elasticidad precio de la demanda puede entenderse como el cociente entre el precio y
la cantidad del bien a,, multiplicada por la derivada parcial de la cantidad demandada a,(p.w) respecto

a su precio p,.

De esta forma, la elasticidad precio de la demanda del bien a,, para n=1.....N, es mayor que uno en
términos absolutos, si su demanda es elastica. Si tiene una elasticidad precio menor a uno en valor
absoluto, decimos que tiene una demanda inelastica. Y si tiene una elasticidad precio igual a uno en
términos absolutos tiene una demanda de elasticidad unitaria (figura 1.14). En general, la elasticidad de

la demanda de un bien depende, en gran medida, de la cantidad de sustitutos cercanos que tenga®.

FIGURA 1.14 ELASTICIDAD DE UNA CURVA DE DEMANDA LINEAL®!

A

b

@ Idem, p. 275.
! Idem, p. 275.
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1.5.3.2. ELASTICIDAD RIQUEZA DE I.A DEMANDA

Al igual que la elasticidad precio de la demanda, la elasticidad riqueza de la demanda mide la
sensibilidad de la cantidad demanda, solo que esta altima se establece respecto a la variacion de la
riqueza que los consumidores poseen. Por tanto, la elasticidad riqueza de la demanda se define como la
variacion porcentual de la cantidad demandada del bien a,, para n=/,...,N, dividida entre la variacion

Ada(pw),
/an(p,w) , reacomodando

s
war(pw)

términos ésta expresion puede representarse como: &,.(PW)=—-"-—>_0 bien, a través del uso de

adw

porcentual de la riqueza de los consumidores, es decir: ¢, (p,w)=

da, (p.w) w
ow a,(p.w)’

calculo diferencial como: €, ( P.W)=

Si la elasticidad riqueza de la demanda del bien a, es mayor a cero, se dice que los bienes son
“normales”™, es decir, bienes cuya demanda aumenta cuando se incrementa la riqueza del consumidor.
Con una elasticidad riqueza menor a cero se dice que los bienes son “inferiores”, considerado un bien
inferior aquél cuya demanda disminuye cuando aumenta la riqueza del consumidor. Por ultimo, si la
elasticidad riqueza es igual a cero, los bienes son “neutros”, donde un bien neutro no varia su demanda

ante cambios en la riqueza de los agentes.

Una herramienta grafica que nos permite apreciar el tipo de bien estudiado de acuerdo a su
elasticidad riqueza es la *““Curva de Engel”, que relaciona la cantidad demandada de los bienes y la
riqueza de los agentes. De esta forma, si la pendiente de la curva de Engel es positiva estamos
representando de forma grafica bienes normales, en tanto, si la pendiente de la curva de Engel es
negativa representamos bienes inferiores. De forma analoga, si la pendiente de la curva de Engel es
infinita (totalmente vertical) estaremos representando bienes neutros. En la figura 1.15 apreciamos

curvas de Engel para el bien a;, de acuerdo a los distintos tipos de elasticidad riqueza analizados.
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FIGURA 1.15 CURVAS DE ENGEL
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1.5.4. EFECTO RIQUEZA Y EFECTO SUSTITUCION

Hemos analizado el comportamiento racional del consumidor en un contexto, donde elige las mejores
alternativas que puede pagar. No obstante, no hay que olvidar que dichas opciones varian al cambiar

los precios del mercado y la riqueza del consumidor.

Cuando los precios de los bienes varian, el consumidor se ve afectado en dos formas: cuando su
riqueza real cambia, debido a la variacion que se presenta en su poder de compra, denominado “Efecto
Riqueza™ y cuando el aumento (disminucion) del precio de las mercancias las vuelve menos (mas)
competitivas para con las demas mercancias, denominado “Efecto Sustitucion™, que se presenta segun

sea la posibilidad del consumidor para sustituir los bienes caros por los baratos.

De esta forma, si suponemos que la relacién de preferencias se puede representar a través de una
funcion de utilidad # - C — ®, continua, cuasi-concava, mondtona y dos veces diferenciable y de
acuerdo a los supuestos sobre la eleccion optima del consumidor, donde el vector de precios p y la

riqueza w son estrictamente positivos. Asi como considerando a; la demanda Walrasiana del bien a; a

da; Oh,( p* u* da; .
los precios p* y la riqueza w*. Entonces: = i€ p. ) - lal.
op ep, ow
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Esta ultima ecuacion se conoce como Ecuacion de Slutsky, descompone el cambio en la demanda
del bien a; inducido por un cambio en el precio del bien a, en dos efectos separados: el efecto

sustitucién y el efecto riqueza.

da . .
De esta manera 6[1! 4dp ,, representa el cambio en la demanda del bien q; al cambiar p,. El efecto

”n

oh L u
sustitucion esta representado por: —’-(—'L~——)— A

da .
op. 2., . En tanto, 6wJ a,Ap, representa el efecto

riqueza, siendo d,A4p, el cambio en la riqueza requerido para mantener el nivel de utilidad

constante.

En la figura 1.16 se presenta un cambio en la demanda como resultado de un cambio en los
precios que se descompone en un efecto sustitucion y un efecto riqueza, siendo el efecto sustitucion la
interpretacion de Hicks. Dado que Slutsky propone una interpretacion distinta del efecto sustitucion,
que se basa en la consideracion de que la riqueza real se mantiene constante al variar los precios si la
situacién inicial es alcanzable a los nuevos precios establecidos®>. Es decir, pondera con el poder

adquisitivo del consumidor, en vez de utilizar el nivel de vida de éste como referencia.

Es necesario considerar que al tomar variaciones cada vez menores, las diferencias entre los
efectos ingreso y sustitucion de Hicks y Slutsky se van reduciendo. De esta manera, si las variaciones
de los precios son infinitesimales, como es el caso de la ecuacion de Slutsky, la diferencia de
interpretacion desaparece. Por ende, la ecuaciéon de Slutsky es valida tanto para una interpretacion

como para otra®.

2 Villar, Antonio (1996); p. 69. Op. Cit.
3 Idem, p. 69. : v
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FIGURA 1.16 EFECTO SUSTITUCION Y RIQUEZA

CI:
(o) §]
—-
a:
Efecto
Sustitucidn
E fecto
Riquecza

El segmento AB representa el efecto sustitucion, en tanto, que el segmento BC representa el efecto
riqueza. De esta forma, sumando los dos efectos tenemos el efecto total AC.

Es importante hacer notar que si bien algunas de las propiedades de la funcion de demanda hacen

referencia a la inobservable funcidn de demanda compensada, ésta puede ser contrastada
P . ‘o B J &J ah./
empiricamente gracias a la Ecuacion de Slutsky. Por tanto, podemos escribir: P + —aa" = .

donde los términos del lado izquierdo de la ecuacién pueden ser estimados econométricamente.

Como hemos visto la suma de las demandas individuales determinara la demanda del mercado,
por lo que el cambio en la cantidad demandada, provocado por un cambio en precios sera la suma del

efecto riqueza y del efecto sustitucion.

Todos los efectos sustitucion individuales tienden hacia un aumento del consumo de la mercancia
cuyo precio ha bajado, por tanto, los efectos sustituciéon del agregado también han de tender en este
sentido. No obstante, los efectos riqueza de los consumidores individuales no tienden hacia una misma
direccion y, por ende, no se puede predecir el efecto riqueza del grupo, dado que una mercancia puede

ser inferior para alguno de los miembros del agregado y no serlo para éste como un todo,
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contrarrestandose los efectos riqueza negativos de este sector con los positivos del resto del grupo;
aunado a lo anterior, el efecto riqueza para el agregado sera insignificante si sélo gasta como un todo

.. ~ . . - &4
una proporcion pequeiia de su riqueza en la mercancia del mercado analizado™.

1.6. PREFERENCIAS REVELADAS

Si bien es cierto, las restricciones que impone el modelo de optimizacion del consumidor pueden ser
observables, es muy dificil llevarlas a la practica, ya que a lo sumo, podemos esperar en la realidad una
lista de las decisiones tomadas en circunstancias diversas. Podemos, por ejemplo, tener una
observacion sobre la conducta del consumidor a través de una lista de precios p" y los correspondientes

planes de consumo elegidos @*, siendo u=/,....N **.

A fin de determinar si los datos que obtenemos son de un consumidor que maximiza su utilidad,
es necesario que la conducta observada (p*,a"), se presente como una funcién de utilidad racional, es
decir, si u(a")=>u(a) cualquiera que sea a tal que p“a“> p“a. Donde u(a) presenta una conducta racional

del consumidor, si alcanza su valor maximo en el conjunto presupuestario con las canastas elegidas.

Si suponemos que los datos observados fueron generados por un proceso de maximizacion y no se
postula ningin supuesto sobre u(a), la funcion u(a) seria una constante, con esto ¢l consumidor se
mostraria indiferente entre todas las canastas de consumo observadas, y las pautas de elecciones
observadas no estarian sujetas a ninguna restriccion. Con ello, el consumidor adquiriria todo lo que
deseara. Por tanto, para evitar que se presente una solucién trivial en este problema, es necesario que la
funcion de utilidad n¢a) satisfaga el supuesto de insaciabilidad local, con esto, las restricciones

observables seran las siguientes:

% Liva, Vera Rail Alejandro;, “LA DEMANDA DE BIENES DE CONSUMO DURADERO Y EL CREDITO™; Tesis para
obtener el grado de Licenciado en Economia, Universidad de Nuevo Leén; septiembre 1968; pp. 22-23.

S5 Varian, Hal (1992); p. 156. Op. Cit.
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i) _  En primer lugar si p*a“> p“a, debe cumplirse que u(a")>u(a), debido a que se eligid a” cuando
se podria haber elegido a, entonces a* deberia reportar al menos la misma utilidad que a, por lo
cual, el consumidor revela que prefiere directamente a* a a, lo que se puede expresar de la

siguiente manera: a“R"a.

Como consecuencia de la definicién anterior y dado que los datos han sido generados por un
proceso de maximizacién de la utilidad; podemos llegar a la conclusion de que a“RPa implica que
ufa*)>ufa)®.

ii) Asimismo, si el consumidor revela directamente que prefiere estrictamente a“ a a, cuando

p'a“>p“a, decimos que: a“Pla.

Si suponemos que tenemos una secuencia de comparaciones de las preferencias reveladas, a“R°d,
@Ra*,....a"R°a. En este caso, decimos que los consumidores revelan que prefieren a* a a y lo
expresamos de la siguiente manera: @"Ra; y si suponemos que estos datos han sido generados por un

proceso de maximizacién de la utilidad, @“Ra implica que n(@*) > u(a)®’.

1.6.1. AXIOMAS DE LA PREFERENCIA REVELADA

Los axiomas débil (ADPR) y fuerte (AFPR) de la preferencia revelada exigen que sélo se demande una
canasta de consumo de cada presupuesto. En tanto, que el axioma general de la preferencia revelada
(AGPR) permite que se demanden muchas canastas, por tanto, las curvas de indiferencia que generaron

las elecciones observadas presentan tramos rectos.

1.6.1. 1. AXIOMA GENERAL DE LA PREFERENCIA REVELADA

Si un consumidor revela que prefiere a* a &, no puede revelar directamente que prefiere estrictamente
a’aad.

8 Idem, p. 156.

7 Idem, p. 156.
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1.6.1.2. AXIOMA DEBIL DE LA PREFERENCIA REVELADA
" Si a*R°a* y a" no es igual a @", no se cumple que a*R°a".

1.6.1.3. AXIOMA FUERTE DE LA PREFERENCIA REVELADA

© Sia“Ra’ y a* no es igual a a’, no es cierto que a'Ra".

De acuerdo con los datos (p*.a") generados por un consumidor que maximiza su utilidad y cuyas
preferencias satisfacen el supuesto de insaciabilidad, los datos deben satisfacer el axioma general de las
preferencias reveladas. Por ende, este axioma es una consecuencia observable de la maximizacion de la
utilidad, ya que constituye una condicion suficiente para ésta, debido a que si tenemos un conjunto
finito de datos, entonces existe una funcion de utilidad que racionaliza la conducta observada, es decir,
existe una funcién de utilidad que podria haber generado esa conducta. Por tanto, el axioma general de

las preferencias reveladas agota la lista de restricciones impuestas por el modelo de maximizacion®®.

8 Idem, pp. 157-158." -
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"Bl inconveniente de mirar constantemente hacia el pasado es que,
al volver la vista adelante, quizds nos demos cuenta

de que el futuro nos ha dejado atrds ™’

MIcHAEL CIBENKO

2.1. INTRODUCCION

En este segundo capitulo analizaremos aspectos sobre la eleccion del consumidor en un marco
intertemporal, sustentados en los principios basicos de maximizacion abordados en el capitulo anterior.
Se realiza el estudio del modelo basico de eleccién de consumo en distintos periodos, a fin de conjugar
de esta manera las decisiones de consumo de los agentes en el tiempo, asi como la forma de financiar

dichos consumos para que sean viables en un momento determinado.

Los consumidores gastan racionalmente el dinero, una vez estudiadas las opciones que tienen, y lo
mismo sucede en el caso de la decision de ahorrar y pedir préstamos. En realidad consumo y ahorro
estan estrechamente vinculados, cuando los agentes optan por consumir deciden esencialmente cuando

y cuanto ahorrar.

Los agentes perciben a lo largo de su vida un flujo de ingresos, que se extiende por varios
periodos y por tanto necesitan seleccionar una trayectoria de consumo que sea consistente, a través de
su vida, con sus ingresos corrientes y sus ingresos futuros esperados, y con la tasa de interés en el
mercado que puede ganar por su ahorro o que deba pagar si contraen deuda. Asi, un agente puede
consumir menos o mas que su ingreso en un periodo dado. Si consume menos y ahorra mas, con el
tiempo ese ahorro se usara para pagar una mayor cantidad de consumo en el futuro. Si se consume mas
en el presente, se ve obligado a desahorrar en el periodo actual y como resultado de ello, su consumo
futuro y su nivel de vida tenderan a reducirse por lo que debe buscar una trayectoria adecuada de

consumo a fin de suavizarlo.
En el apartado 2.2. se estudia la eleccidén de los consumidores en un marco intertemporal,

seleccionando los mejores planes de consumo a través del valor de su riqueza en distintos periodos de

tiempo.
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El apartado 2.3. establece el modelo de demanda de crédito al consumo estudiado en esta tesis y
de acuerdo al cual se analizan las relaciones entre las variables que fundamentan la demanda de

crédito.

2.2. ELECCION INTERTEMPORAL

El problema de decision racional del consumidor individual consiste en determinar cual es la mejor
eleccion de consumo en cada circunstancia. En el analisis de la teoria del consumidor desarrollada
hasta este momento, hemos supuesto que las acciones tomadas por los consumidores se concentran en
un solo periodo de tiempo y bajo certidumbre. Por tanto, los consumidores conocen perfectamente
todas las variables de las que depende su eleccion. Por lo que, dado este supuesto, cada decision tiene
asociado un resultado perfectamente determinado, de modo que elegir una canasta equivale a

determinar cual es el mejor resuitado que se puede alcanzar®.

2.2.1. PREFERENCIAS EN EL. TIEMPO

Formulando el problema de decisién del consumidor cuando hay dos periodos de tiempo, ¢t y r+/. Si
suponemos que en cada periodo tenemos & mercancias, tenemos que: C = q{,f *‘R,f = ‘R,f' , con N=2k 2,
Con ello, una canasta o plan de consumo viene dado por un vector de la forma A=(a’a'"'), donde

1

a'ce R* describe la cantidad de mercancias disponibles en ¢ y ¢’ e R* la cantidad de mercancias en

t+/. Analogamente, podemos describir los recursos con los que cuentan los consumidores como

w=m'w*’) con w' la riqueza en r y w"'’ la riqueza en r+ 1.

Suponemos que las mercancias de un periodo deben ser consumidas en ese periodo. No obstante,
el consumo en distintos periodos no es independiente, ya que puede haber una relacion de

complementariedad y sustitucion entre las mercancias consumidas en 7 y las consumidas en 7+ /.

! Villar Antonio (1996), p. 203. Op. Cir.
2 Al igual que Villar en su libro “Lecciones de Microeconomia”, Viilar Antonio (1999), p. 238. Op. Cit., consideramos en este

apartado que la cantidad de mercancias es igual en los dos periodos, sin embargo, la cantidad de mercancias disponibles en ¢
podria ser distinta a la cantidad de mercancias en £+ 1.
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Tomando en consideracion al tiempo, las preferencias de los consumidores describen tanto su
apreciacion por las distintas mercancias como su valoracién entre consumo presente y futuro. Asi, para
poder realizar el analisis grafico de las preferencias en el tiempo, es necesario simplificar las elecciones
de manera que involucren sélo dos periodos, ubicando en el eje de las abscisas al consumo presente (a')

y en el de las ordenadas al consumo futuro ¢a'"’), (figura 2.1).

FIGURA 2.1 PREFERENCIAS INTERTEMPORALES

aﬁ-l‘

Curva de
Indiferencia

/ Intertemporal

Los supuestos de completud, transitividad, continuidad y monotonicidad de las preferencias
tienen la misma interpretacién que en el modelo estatico, si bien ahora, la transitividad y la completud
resultan ser axiomas mas exigentes, dado el hecho de que los consumidores son capaces de comparar
sistematicamente planes de consumo en ¢ y r+/. Asimismo, cuando las preferencias son racionales,
continuas y mondtonas, podemos representarlas mediante una funcidon de utilidad continua

u=C —> R°>

En el modelo estatico hemos sefialado que la idea de convexidad reflejaba el gusto por la
variedad, en el modelo intertemporal la convexidad no sélo cumple con esta caracteristica, sino que
adicionalmente implica que los agentes prefieren distribuir su consumo entre distintos periodos en vez

de concentrarlo en uno solo. Por tanto, si tenemos dos planes de consumo a=(z.0) y a'=(0.q) con

3 Idem, p. 239.
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z,qeR*, tales que: u(a)=u(a'), entonces para todo A&(0,1), la convexidad estricta sefiala que: u(Az (/-
AW >ulz,0)=u(0,9)".

Considerando una funcion aditivamente separable en el tiempo, podemos escribir la funcion de
utilidad como:u(a’,a”’)=u(a' )+du(a’"’ ), la funcion u:R* — R _describe las preferencias del

consumidor en ¢ y t+/, esta funciéon de utilidad puede variar de un periodo a otro, indicando que los

gustos o necesidades de los agentes pueden cambiar con el tiempo.

El factor de descuento (&) seiiala como valora el consumidor en t el consumo que efectuara en
t+/. En general se supone que 5&/0. /], lo que indica que los agentes valoran mas el consumo presente
que el futuro. Cuanto mas pequeiio es el valor de & en este intervalo tanto mas impaciente son los
consumidores. Si 5=0 nos encontramos con un consumidor al que tnicamente le interesa el consumo
presente; el caso &=/ describe a un agente que valora por igual el consumo presente y el consumo

futuro®.

De forma general, si consideramos que existe un numero finito de periodos igual a 7, podemos

escribir una funcién de utilidad aditivamente separable de un consumidor representativo como:

5=

2.2.2. RECTA PRESUPUESTAL INTERTEMPORAL
El punto fundamental de las elecciones que tienen costos y beneficios futuros es conocer el valor actual
de los posibles resultados, ya que es necesario hacerlas compatibles con el presente para que la

eleccion tomada por los consumidores sea la mejor.

4 Idem, p. 239.
3 Idem, pp. 239-240,

S Luenberger, quid; “I\AJCROECQNOI\AIC THEORY”; Nueva York, Estados Unidos; McGraw-Hill, 1995; p.121.
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Para conocer el valor presente de un resultado futuro, cuando la tasa de interés es fija, se utiliza la
VF
(1+r)°

vy s el numero de periodos, donde s=¢.r+/{,...7

formula”: ypP = , donde VP representa el valor presente, VF el valor futuro, r la tasa de interés

El valor presente se define como el costo de oportunidad del valor futuro, es decir, la cantidad que
deberia ser invertida en el periodo ¢ a una tasa de interés especifica, tal que al tiempo requerido, el

monto de la inversion, incluyendo principal e intereses, sea el mismo que el valor futuro.

Considerando nuevamente, a manera de simplificar el analisis, que existen dos periodos de tiempo

t y t+1, el vector de precios P=(p'p'*’) es un punto Pe R”", donde p' € R son los precios de las
y P

mercancias en 1y p*’ e 9(," son los precios de las mercancias en f+/. Por lo que es posible expresar

la restriccion a la que se enfrentan los consumidores como: p'a' + p't'a'' < p'w' + p'w' 5

El comportamiento del consumidor puede resumirse en tres posibles elecciones: puede elegir
consumir su riqueza respectiva en cada periodo, consumir una cantidad inferior a su riqueza durante el
periodo 7 a fin de incrementar su consumo en r+/, 6 bien, puede decidir pedir prestado a un tipo de
interés (7) consumiendo una cantidad mayor a su riqueza en f, pagando dicho consumo mas los

intereses correspondientes en 74 /.

Si el consumidor ahorra, obtendra intereses, por tanto, la cantidad ahorrada (p'w'-p'a’) mas los

intereses correspondientes, nos da la cantidad que podra consumir en r+/, es decir:

1

P

41

a™t = w4 (w —a’)d+r).

Por el contrario, si el consumidor decide aumentar su consumo en el periodo r en una proporcién
mayor a su riqueza (p'a’>p'w’), pedira prestado y tendra que pagar intereses en r+/ iguales a r(p'a’-

p'wh), asi como devolver la cantidad prestada (p'a’-p'w'), lo que significa que su restricciéon presupuestal

7 Denzau, Arthur; “MICROECONOMICS ANALYSIS, MARKETS AND DYNAMICS™; Estados Unidos; Ed. Irvin Inc.,
1992; pp. 322-333.

8 Villar, Antonio (1999), p. 240. Op. Cit.
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s 4
=+ ] P

41

t
r(a@ —w')— p' —(a‘’ —w'), reordenando términos tenemos:
P

. : . L4
a=w i Lo —at)a+r).
p

t+1

Con esto, la eleccion que tome el consumidor determina el signo de la relacion (p'w'-p'a’), si es

positiva el consumidor obtendra intereses, y si es negativa, el consumidor debera pagar intereses.

De esta forma, la restriccion presupuestal de dos periodos diferentes de tiempo puede expresarse

en valor futuro como: (/+r)p'a' + p*'a**' =(1+r)p'w' + p*'w'! 6 bien, en valor presente

e+l e+l t+1 t+1
W
p —pwi P

como: p'a' +———=
(1+r) (1+r)

FIGURA 2.2 RECTA PRESUPUESTAL INTERTEAMPORAL

h
ar! 1
pl
at+l = p!+1wt+l +(1+r) G wl .

t

P Pendiente = (/+r)-£__
¥ 4

t+1

L4

av

f_wl+ 1 ’,‘+'w‘+1
(1+r) p'

2.2.3. EQUILIBRIO DEL CONSUMIDOR EN EL TIEMPO

A partir del analisis de las preferencias y la restriccion presupuestal en un marco intertemporal, es
posible establecer criterios de eleccién por parte de los agentes de consumo, donde en cada periodo de
tiempo maximizan el consumo de los bienes que les reportan mayor satisfaccion, restringidos por su

poder adquisitivo dado por su ingreso presente y futuro.
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Utilizando nuevamente el modelo donde sélo existen dos periodos de tiempo 7 y 7+/, el problema

al que se enfrentan los consumidores es:

max u(at'al+l)=u(ar)+5u(at+l)

t+1 41

a . pt+lwl+l

e T

Dado que hemos asumido preferencias estrictamente convexas, entonces los agentes tenderan a
consumir canastas de consumo intermedias, es decir, preferiran suavizar su consumo en vez de
consumir toda su riqueza en un solo periodo de tiempo. Por tanto, utilizando el método de Lagrange

1 1+l ~+1, 1+
tenemos que: L=u(a' )+ &u(a'"' )-A pa' + L2 _ py P W
(i+r) (i+r)

141 t+1 -l 0+1

P a trpwl

t+d

Donde L es el Lagrangiano, u(a’,a la funcién objetivo, p‘a’ + Y a
grang ( J j p 1+7) -pP I<r
restriccion presupuestal y A el multiplicador de Lagrange.
Sacando las Condiciones de Primer Orden tenemos:
oL 611( a ) .
- =0 1
da'~  od' —p ™
aL a”(aﬂl) pn-l
=J - =0 2
aal+l aanl (1+r) ( )
_a£ =__p a _p al+l +pfwl‘ +pl+lwl+l =0 (3)
oA
. ., Ou(a’) ‘) 1 . . .
Despejando A de la ecuacion (1) tenemos: oa —————F = A, realizando la misma operacidn en la
p
[ 291
ecuacién (2) nos queda: & 6116(;:” 2 (Ip’:;:) A.
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ou(a’ / ,
Igualando estas dos ecuaciones y reordenando tenemos: oa' _ s5074p)P_. esta
a“(anl/ , pn»l
aal+

ecuacion se conoce como Ecuacion de Euler, nos dice la valoracion que los agentes tienen de sus

planes de consumo en distintos periodos de tiempo.

2z
Reacomodando términos tenemos: «au(—atz =5(1+r)

pt a"(anl)

T =7~ » es decir, la utilidad
P Ca

marginal del plan de consumo en ¢ depende de la valoracion que le den los agentes a su consumo (), la
valoracion del mercado (7), la valoracion de precios y de la utilidad marginal de ese mismo plan de

consumo en ¢+ /.

FIGURA 2.3 EQUILIBRIO INTERTEMPORAL DEL CONSUMIDOR

a1 ‘T Recta

Presupuestal

/ Intertemporal

Punto Optimo

pt

a1 TMgS intertemporal = (1+r) P

Curva de
— I Indiferencia
> Intertemporal

a** a

2.2.4. LA ECUACION DE SLUTSKY EN LA ELECCION INTERTEMPORAL

Como hemos visto la ecuacion de Slutsky permite analizar el efecto sustitucion y el efecto riqueza en la
cantidad demandada de una canasta de consumo, originados por cambios en la relacion de precios y de
riqueza. En este apartado vamos a ver cambios en el consumo provocados por un cambio en el tipo de
interés, que para fines del presente analisis se considera una variable que influye en las elecciones que

los agentes presentan.
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A través de la restriccion presupuestal expresada en valor futuro tenemos que un alza en el tipo de
interés equivale a un alza en el precio del consumo actual versus el consumo futuro, esto implica que:
t 4 !
Aato:al — Aasz«.clil:tcién +(w —a') Aariqueza 2.
Ap Ap Aw

@ =) +)

Es decir, el efecto sustitucién actua en sentido opuesto al precio e indica que el consumidor
prefiere un consumo menor en el periodo presente. Este es el significado del signo que aparece debajo
del efecto sustituciéon. Si suponemos que en 7 el plan de consumo a‘ esta formado por bienes normales,
la variacion del consumo cuando varia la riqueza es positivo (signo debajo del efecto riqueza). Con
ello, el signo del efecto total depende del signo (w'-a'). Si el individuo es prestatario’®, este término es
negativo y, por ende, toda la expresion es negativa. Es decir, si el agente es prestatario, un alza en el
tipo de interés debe reducir el consumo actual dado que tendra que pagar mas intereses en (+/, lo que

le inducira a pedir menos préstamos y, por tanto, a consumir menos en /.

Para el caso de un prestamista'’, el efecto es ambiguo, dado que su efecto total es la suma de un
efecto sustitucion negativo y un efecto riqueza positivo. Desde este punto de vista un alza en el tipo de
interés puede proporcionarle una renta adicional lo suficientemente grande que quiera consumir aan

mas en 1'2,

® Varian, Hal (1998), p. 189. Op. Cit.

1® S¢ nombra prestatario a la persona que recibe un bicn, servicio o dinero obligandose a su posterior devolucion. Este
concepto asi como algunos otros relacionados a las operaciones crediticias se desarrollan en el siguiente capitulo.

! Prestamista es un individuo que properciona un bien o servicio a cambio de la promesa de pago de un prestatario.

'2 varian, Hal (1998), p. 190. Op. Cit.

49



CAPITULO IT “CONSUNMO EN EL TIEMPO”
DEMANDA

2.3. DEMANDA DE CREDITO AL CONSUMO
El modelo aqui presentado trata de analizar la decision de los agentes de consumir hoy o en el futuro,
dada su funcion de utilidad y la restriccion presupuestal a la que se enfrentan. Con ello determinan si se

convierten en demandantes de crédito u oferentes de fondos prestables.

2.3.1. ESTIMACION ECONOMETRICA DE LA FUNCION DE DEMANDA
A fin de realizar la estimaciéon de una funcién de demanda es necesario disponer de observaciones
correspondientes acerca de la cantidad consumida de determinado bien a, asi como de su

correspondiente precio p, (determinado de manera exdgena en el modelo).

Por tanto, el problema esencial consiste en elegir una forma funcional adecuada para la funcién de

demanda.

Una forma funcional utilizada a menudo es la ecuacion de demanda lineal, expresada como:

a,=a,+a,p,+&,. Donde a, es un término constante, «; mide la relacion entre la cantidad

demandada vy el precio, en tanto que &, se expresa como un término de error'?.

Otra forma comunmente utilizada es la ecuacion de demanda multiplicativa, representada por:

a, =kp,g,, en donde tomando logaritmos a ambos miembros de la ecuacion tenemos:
Ina, =inxk +aln p, +Ing, . Esta funcion es interesante para nuestro estudio, ya que es posible

observar como o mide la elasticidad precio de la demanda'. El término &, se interpreta como un
término de error aleatorio considerado ruido blanco, es decir, &~N(0.0°) que se lee como &, se
distribuye normal con media cero y varianza o°. De esta forma, es posible estimar la funcién de
demanda a través de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) siempre que p, no este correlacionado con
& este caso se puede presentar debido a que &, toma en cuenta efectos no considerados en la funcién
de demanda, por ello, dado que la funcion de demanda Walrasiana analizada en el capitulo anterior

estipulaba que la cantidad demandada dependia de los precios y la riqueza, estos efectos deben ser

'3 Varian, Hal (1992); pp. 151. Op. Cit.
!4 Esta conclusion es posible derivarla de la definicion de clasticidad precio estudiada en el apartado 1.5.3.1
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contabilizados como parte del término de error. Por ende al utilizar esta forma funcional de demanda es

.. . . . . . s
necesario incluir otras variables ademas de precios y riqueza'>,

2.3.2. MODELO DE DEMANDA DE CREDITO AL CONSUMO
Consideremos que los consumidores no influyen sobre los tipos de interés que les cobran, es decir, las
tasas de interés son exdgenas en este modelo, determinando con ello la decision de consumo y por

tanto, lo que se requiere de endeudamiento (gasto corriente menos riqueza actual)'®.

Simplificando el analisis utilizando sélo dos periodos de tiempo, la funcién de utilidad a

maximizar puede expresarse como: {/(a',a""').

La interaccién de los agentes se da tanto en el mercado de bienes como en e! mercado de crédito,

por tanto, las oportunidades con las que cuenta el individuo se reflejan en la restriccidon presupuestal a

e+l 41 0
. a P w
la que se enfrenta, incluyendo de esta forma ambos mercados: p‘a’ + !—)1——,— = p'w + T

+r +r

Donde a' y a''! representan los planes de consumo en ry r+/, w'y w''’ la riqueza del consumidor en r y

17 t+1

t+/, ¥ es la tasa de interés en s ', en tanto que p' y p”*’ son los vectores de precios en r y r+/

respectivamente.

El ingreso corriente se puede ver como un subconjunto de la riqueza, de esta manera podemos

dividir la riqueza en una riqueza no financiera (Z' y Z°*’) y un ingreso corriente (¥ y Y."*’), con
n

Y = > 7Y™ lo que indica que las expectativas de los agentes se formulan de acuerdo a una
=0

ponderacion () de la distribucion rezagada de su ingreso corriente en periodos anteriores.

'3 varian, Flal (1992); pp. 152. Op. Cit.

'S Los fundamentos del modelo elegido para el analisis de la demanda de crédito al consumo se tomaron de Hartropp, A;
“D. i for Con Borrowing in the UK, 1969-1990° en FINANCIAL ECONOMICS, no.2; 1992.

7 A manera de simplificacion la tasa de interés activa es igual a la pasiva, dado que implicitamente hemos considerado que
los agentes actian en mercados competitivos.

51



CAPITULO II “CONSUNMO EN EL TIEMPO”
7 AT

Con ello, es posible rescribir la restriccién presupuestal a la que se enfrentan los agentes

41 p+1 AL dan) 1y e+l
como: p'a’ _’__p_'__ =p'Z +p—7~ +p'Y + ﬂ-——"—,— , 6 bien, en términos reales como:
1+r 1+r 1+r
1+1 t+1 1+1
a 4 Y,
a' + —=Z"+ —+ V'
1+r 1+r 1+r

Si suponemos agentes desahorradores, donde B’ representa los pasivos financieros netos en ¢,
entonces la decisiéon en la demanda de crédito al consumo se establece de forma implicita a través de

estos pasivos.

Optimizando la funcion de utilidad sujeta a la restriccion presupuestal se obtiene el plan de

consumo Optimo en f representado por: a”' = f(r' Y, ¥/, Z',Z"").

Como hemos visto en equilibrio la tasa subjetiva de los agentes (a la que descuentan el valor de
los planes de consumo futuro) es igual a la tasa a la que descuenta el mercado (tasa de interés)'®. Por
ende, la tasa marginal de sustitucion intertemporal es igual a la tasa de interés, con esto, el consumo en
t y 1+ 1/ esta determinado por el ingreso corriente de ¢, el ingreso corriente esperado en s+/ y la tasa de

interés.

Dado que el endeudamiento que hemos asumido es igual a B =a‘’ —Y' —Z’, sustituyendo el

plan de consumo éptimo en f tenemos que: B' = f(r' Y Y/, Z',Z""Y-Y'-Z*.

Por ende, a través de las primeras derivadas parciales podemos apreciar la relacion de cada una de

t
las variables de las que depende B'. De esta forma: ? < 0 lo que implica que la proporcién de deuda
r

es inversa a la tasa de interés, es decir, alzas en la tasa de interés traen como consecuencia una
disminucion en la demanda de créditos, esta situacidén es igual a la establecida en la ecuacién de

Slutsky, donde un alza en la tasa de interés provocaba una disminucidon de créditos para los

prestatarios.

'® Este resultado se deriva de la ecuacién de Euler que vimos en el apartado 2.2.3.
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Por otra parte, si suponemos un consumo a4’ constante, un incremento de un peso en Y reduce la

13
demanda de créditos, con ello %gT<O. No obstante, un incremento en Y’ desplaza el hiperplano

presupuestal de los agentes hacia arriba y a la derecha, incrementando de esta manera su espacio
presupuestal, por tanto, las familias deudoras tienden a incrementar a‘, aumentando de esta forma sus

pasivos y contrarrestando el efecto directo de Y* sobre B''”. Asimismo un incremento en Y’ presenta un
efecto indirecto sobre Y/'' que impacta de forma positiva sobre el consumo de los deudores,

incrementando de esta forma sus pasivos.

Por tanto, la elasticidad ingreso es ambigua, ya que si los agentes son mas impacientes (con lo que

t

preferiran consumir mas en f que en /+/) es probable que > 0, con lo cual la demanda de crédito

Yl

al consumo se incrementa al aumentar el ingreso corriente de los consumidores. Sin embargo, no es
posible descartar el hecho de que exista una relacién negativa entre ingreso corriente y la demanda de
crédito al consumo, dado que si la propension marginal a ahorrar se incrementa con el ingreso,

entonces es posible que los agentes que mas dinero perciban pidan menos créditos.

En cuanto a la riqueza no financiera aumentos de esta pueden traer conio consecuencia una mayor
demanda de crédito al consumo, ya que al tener una mayor riqueza los agentes tienen algo que pueden
utilizar como colateral a fin de tener una base para pedir créditos adicionales que les permita suavizar

su consumo.

A partir de los puntos analizados anteriormente, establecemos una funcién de demanda para el

crédito al consumo, expresando todas las variables en términos reales tenemos:

CC' Yl Z! ),;H .
In P =, +,In = +a,ln - +a;ln P +a,’ +ineg, @

!9 Esta aseveracién se justifica de acuerdo a lo visto en el apartado 1.3.1, donde cambios en la riqueza cereris paribus provoca
cambios en el espacio presupuestal de los agentes.
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t 4

" 'Donde [ C}'S J es la demanda de crédito para adquirir bienes de consumo, (P'J es el ingreso

Zt 4]
corriente, | — | es la riqueza no financiera £ es el ingreso corriente esperado, 7’ es la tasa de
P q s P

1]

interés real y £ es el término de error.

Es importante notar que la variable +' no esta expresada en términos logaritmicos ya que al

establecer una funcion de demanda en un periodo de tiempo continuo la tasa de interés capitalizable es

’ . L -
e“" | por tanto, al sacar logaritmo la expresion sélo queda como # multiplicada por una constante a,.

Realizando una simplificacion en la notacion de (4) la rescribimos de forma tal que:

e+l

Ince’ =, +a,Iny’ +a,Inz' +a, Iny." +a,i' +Ing, (5)

La ecuacion (5) es la ecuacion fundamental utilizada en este trabajo, a través de ella es posible
apreciar las relaciones que guardan las variables con la demanda de crédito, esta funciéon de demanda
se estudia en el Capitulo 4, donde se aprecian las relaciones existentes entre la demanda de crédito al

consumo Yy las variables relevantes en México.
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CApPIiTULO 3
OPERACIONES CREDITICIAS

"Si quieres conocer el valor del dinero,
trata de pedirilo prestado’
BENIAMIN FLANKLIN

3.1. INTRODUCCION

En una economia monetaria los mercados crediticios surgen principalmente por las distintas
caracteristicas que presentan los agentes sobre sus preferencias por el consumo presente versus el
consumo futuro, asi como por las inversiones de las empresas que a una tasa de interés determinado
pueden adquirir factores necesarios para su produccion, con la condicionante de que sea
suficientemente rentable para permitirles devolver el principal, los intereses y las comisiones

correspondientes y a su vez obtener alguna utilidad.

A una determinada tasa de interés algunos agentes preferiran convertirse en ahorradores.
Tomando en cuenta sus gustos personales para negociar consumo presente por futuro, ellos preferiran
ahorrar y prestar algin porcentaje de su ingreso. A la misma tasa de interés, algunos agentes preferiran
convertirse en prestatarios consumiendo mas que su ingreso presente, sabiendo que deberan privarse de

consumo futuro, por cuanto tendran que devolver de intereses y principal.

Por ende es importante analizar que se entiende por crédito, como es que surge y el precio que

tiene en el mercado, donde éste 11ltimo no sélo comprende los intereses sino también las comisiones.
El concepto de crédito, el nacimiento de éste, asi como la categorizacion del crédito al consumo
se estudian en el apartado 3.2., donde ademas, se ve el procedimiento general mediante el cual se

realiza la operacion crediticia.

El apartado 3.3. analiza el precio del crédito denominado interés y una figura especial que

representa el pago de los servicios adicionales que conlleva el crédito, denominado comisién.
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3.2. EL CREDITO

Se considera crédito a la concesion de un individuo a otro, para obtener la posesién de algo
perteneciente al primero. En términos generales, podemos decir que es cualquier transferencia de

bienes, servicios o dinero a cambio de una promesa de pago en el futuro.

En el crédito actuan dos partes esenciales: el prestatario, quien recibe el bien, servicio o dinero
obligandose a su devolucidn; y el prestamista, quien proporciona el bien o servicio a cambio de la

promesa de pago del primero.

3.2.1. ANTECEDENTES DEL CREDITO

Si bien es cierto, mucho antes de la aparicion de la moneda, existian personas que en forma
rudimentaria cumplian algunas funciones bancarias, éstas solo se basaban en la aceptacion de
depositos, tales como: cosechas, mercancias, bienes preciosos, etc. En un principio estas actividades
estaban ligadas a los templos, lo que se explica por razones de seguridad y por el poder social que los

monarcas ejercian’.

No obstante, a partir de que el hombre dej¢ de utilizar en sus actividades econémicas las formas
primarias del dinero y empezo a darle uso a las monedas, aparecieron nuevas actividades financieras,
una de estas actividades era el cambio de monedas, donde un personaje importante fue el “trapezita™,
cuya funcion era la de cambista, aunque no se limitaba a ella, ya que ademas recibia depdsitos en
dinero y efectuaba pagos; estos personajes se establecian en ciudades portuarias, ya que del comercio
maritimo se derivaban gran parte de los recursos que los ‘‘trapezitas” canalizaban a diversas

actividades, entre ellas al crédito.

Los trapezitas se percataron que los duefios del dinero iban con poca frecuencia a retirarlo, por
tanto, era poco probable que todos en un mismo dia y forma exigieran la devoluciéon inmediata de todo
su dinero. Con este analisis empezaron a ofrecer parte de ese capital a aquellos que lo requirieran, con

la condicion de que fuera devuelto en un plazo determinado.

! Rodriguez, Alfredo; “TECNICAS Y ORGANIZACION BANCARIAS™, Buenos Aires, Argentina; Ed. Macchi, 1983, p. 2.
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Dado que el deudor iba a emplear el capital en transacciones comerciales con lo que iba a obtener
alguna utilidad, aunado al riesgo de que no fuese devuelto el dinero; el deudor al vencer el plazo
acordado debia devolver el dinero obtenido en préstamos mas una cantidad adicional. Surgié con ello
la “usura”, que era la compensacion por el temor de quien daba el dinero en préstamo y se exponia de

tal suerte al riesgo.

En la Edad Media se crearon los primeros bancos de depdsito; éstos recibian metalico de los
particulares, abriendo para ello un crédito en sus registros que se trasmitia de un particular a otro sin
que hubiera necesidad de ningin movimiento de moneda®, procedimiento que facilitd el comercio
interno y externo. De igual forma, los monasterios habian llegado a ser importantes centros financieros,

se encargaban de recaudar impuestos y eran prestamistas, incluso con garantia hipotecaria.

Sin embargo, la prohibicion por parte de la Iglesia del interés en los préstamos (dictado en
primera instancia para los sacerdotes y posteriormente para los laicos) motivo la casi desaparicion de
los individuos o casas que cumplian funciones crediticias. Por ello, a fin de solucionar este problema,
la Iglesia introdujo el concepto de interesse que significa “‘aquel que se encuentra entre”, dicha
acepcién se referia a la diferencia entre la cantidad adeudada bajo contrato y la realmente pagada®. A
partir de entonces, el alquiler de dinero con fines lucrativos empezd a verse a través de un “‘interés™

legitimo y compensatorio.

3.2.2. CONCEPTO DE CREDITO

La palabra crédito proviene del latin creditum, de credere que significa creer o confiar. No existe una
definiciéon universal de crédito, pero se conocen varias acepciones que contienen los elementos que
hacen posible que éste se dé'. Una de estas definiciones sefiala como crédito a toda operacién que
implique una prestacién presente contra una prestacion futura, es decir, aquella operacion por la cual la

entidad financiera se compromete a entregar al prestatario una suma de dinero u otro elemento

2 Idem, p. 5.
3 Idem, p. 4.
4 Rivera Arce, José Luis; “CONTROL DE LOS CREDITOS OTORGADOS AL SECTOR PRIVADO POR LA BANCA

COMERCIAL”, Tesis para obtener el grado de Licenciado en Administracién, Universidad del Valle de México, Septiembre
1992, p. 18. o .
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representativo del mismo, recibiendo después de un plazo, esa suma mas los intereses

correspondientes’.

Del concepto de crédito se desprenden los siguientes elementos: el capital o suma prestada; el
plazo para su devolucion y la forma de amortizarlo; el precio de la operacién (interés y comisiones); y

la garantia ofrecida por el cliente.

3.2.2.1. CLASIFICACION DEI. CREDITO

Existen muchos puntos de vista desde los que se clasifica al crédito:

i)  Por su plazo de cancelacion (corto, mediano y largo plazo).

ii) Por su finalidad (créditos al consumo o a la produccion).

iii) Por su actividad beneficiada.

iv) Segun las garantias requeridas por el prestamista.

v) De acuerdo en la provision de fondos (crédito con provisiéon real de recursos o eventual y crédito

con provisiones inmediatas).

vi) De acuerdo al objeto y contenido de las operaciones bancarias (como el leasing, underwriting,

etc.)

vii) Por su naturaleza (el anticipo, el redescuento, etc.)

De esta serie de clasificaciones, el objeto de estudio de esta tesis se centra en los créditos al

consumo, por tanto, el analisis siguiente se realiza tomando en cuenta sélo al objeto de nuestro interés.

3 Rodriguez, Alfredo (1983), p. 210. Op. Cit.
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a) CREDITO AL CONSUMO

El crédito al consumo es la forma mas antigua de crédito, éste se concede para la adquisicién de bienes
de consumo final. El crédito al consumo se presenta en su forma mas antigua por lo menos en el afio
3,200 A.C. en la antigua Grecia y Roma. En China, los templos budistas monopolizaban la recepcion
de metales preciosos y el crédito hasta el siglo IX, donde el crédito se otorgaba esencialmente para el

consumo, siendo los nobles y reyes los finicos que podian tener acceso a él°.

Como toda operacién de crédito, el crédito al consumo es un intercambio en el que la cesién de un
bien tiene lugar sin contrapartida inmediata. El crédito al consumo tiene por objeto bienes o servicios
de uso corriente, y que, si se refiere a una suma de dinero, sera solo en cuanto a ésta debe servir para la
adquisiciéon de tales bienes y servicios. En cuanto a sus meétodos el crédito al consumo emplea

esencialmente dos: el reembolso por pago no escalonado y el reembolso a plazos.

El crédito al consumo se concede para la adquisicidon de bienes que han de ser aplicados
directamente a la satisfaccién de necesidades humanas, las cuales esencialmente no contribuyen a la
creacion o produccion de nuevos bienes, por parte de quien los adquiere, pero coadyuvan al
crecimiento economico acelerando compras que, sin facilidades de crédito, hubiesen tenido que
aplazarse. De esta forma, el ciclo completo mediante el cual el crédito al consumo coadyuva al
crecimiento econdmico empieza al incrementarse la demanda de mercancias, con ello el precio de los
articulos aumenta, por tanto al observar que el precio se incrementd, los productores ajustan su stock
de mercancias, incrementando la oferta de éstas y llevando a la economia a un nuevo punto de
equilibrio, caracterizado por menores precios y un nivel de producto mayor. Es asi, como el crédito al
consumo generalmente lo conceden los comerciantes a los consumidores individuales, a fin de

incrementar la demanda de articulos por parte de éstos.

$ LEspinosa Rosales, Amalia; “EL SECTOR FINANCIERO Y LA PARTICIPACION DEL CREDITO DE LA BANCA
COMERCIAL EN LA INVERSION 1987-1992”; Tesis para obtener cl grado de Licenciada en Economfa, UNAM, 1993,
p. 10.
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3.2.2.2. ETAPAS DE LA OPERACION CREDITICIA

Podemos distinguir cuatro etapas en el tramite para una operacion de crédito:

i) La presentacion del cliente.
ii) El analisis del pedido.
iii) La resolucion y concertacion del préstamo.

iv) La efectivizacién del crédito.

La demanda de crédito se realiza a través de una solicitud, variando la formalidad segun la
entidad financiera y la operacién de la que se trate. Esa solicitud de crédito se analiza en la oficina de
crédito, no obstante, algunas operaciones no requieren de mayor analisis, sea porque el cliente es
conocido y la operaciéon no tiene especial significacion o por tratarse de un préstamo cuya atencion se

ha sistematizado’.

Con los elementos reunidos en la oficina de crédito de la entidad prestamista se esta en
condiciones de aceptar o rechazar la solicitud. En caso de aceptacién se consideran los intereses, las

comisiones, las amortizaciones y las garantias a las que estara sujeto el demandante del crédito®.

La efectivizacion se presenta una vez aceptado el cliente como sujeto de crédito por parte del
prestamista, se refiere a la acreditacion de los fondos en la cuenta del cliente sobre la cual gira a

medida que necesita los recursos.

El plazo y la forma de amortizacion estan determinados esencialmente por tres elementos: el
monto del crédito (ya que la cuota de amortizacion debe ser soportable para el cliente, y ello depende
del nimero de cuotas). El tipo de operacion y el destino del préstamo; asi como de las condiciones
generales del sector financiero y las propias de la entidad (ya que no se puede poseer una cartera de

crédito de lenta recuperacion si ha captado depdsitos a plazos muy breves).

En la amortizacion se distinguen las opciones de pago integro y las operaciones amortizables en
cuotas. Las primeras establecen la obligacion del prestatario de devolver el principal mas los intereses

y comisiones correspondientes en una sola exhibicidon, en tanto que las segundas establecen la

7 Rodrigucz, Alfredo (1983), p. 214. Op. Cit.

8 Temas tratados con mayor profundidad en el siguiente apartado.
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obligacién del prestatario a devolver al prestamista el principal, intereses y comisiones a través de
varias exhibiciones, efectuadas en un momento previamente determinado en el contrato crediticio que

se establecio entre ambos.

En cuanto a la cancelacion del crédito se procedera de acuerdo a lo concertado con el cliente,
cancelando el préstamo en uno o varios pagos, en cuotas iguales o desiguales. Efectuados los pagos el
cliente recibira los comprobantes y rescatara los pagarés que eventualmente haya firmado asi como las

garantias otorgadas.

3.2.2.3. PRIESTAMOS BANCARIOS Y APERTURAS DE CREDITO

El crédito en su forma tipica se caracteriza porque la entidad financiera se compromete a entregar al
prestatario una cantidad de dinero, con el propdsito de usarse y el compromiso de devolverse en un
plazo convenido mas un interés previamente pactado. Sin embargo, el riesgo es inherente al crédito, va
unido a él por muy cuidadosa que sea la seleccion de la operacion y del cliente; por tanto, las garantias
se convierten en un elemento esencial, no para que desaparezca el riesgo, lo que no es posible, sino

para cubrirse de él.

El prestatario tiene la obligacion de restituir el importe del préstamo, los intereses y las
comisiones estipuladas, en el plazo, forma y lugar convenidos. El es el deudor principal y a él debe
recurrir la institucion financiera en caso de falta de pago y solo en segundo término recurrira al garante

o garantia establecida®.

La garantia exigida en las operaciones crediticias dependen del monto y plazo de la operacion,

cualidades del prestatario y destino del préstamo.

Los plazos varian de acuerdo al destino de la asistencia, son relativamente cortos los que se
otorgan para compra de bienes de consumo; en tanto que los créditos para construcciones o bienes de

capital son de mediano y largo plazo.

Los prestamos se otorgan en forma simple o mancomunada, a dos o mas personas. En el préstamo
mancomunado las dos o mas personas reciben la asistencia como prestatarias, y como tales quedan

comprometidos a la devolucion del préstamo.

? Rodriguez, Alfredo (1983), p. 245. Op. Cit.
61



CAPITULO 3 “OPERACIONES CREDI TICIAS”
EL CREDITO

La acepcion del crédito se asocia a la entrega de dinero. Sin embargo, hay modalidades que
consisten en una promesa de crédito o en el derecho del cliente a recibirlo. La entidad financiera pone a
disposiciéon del cliente por cierto tiempo una suma de dinero, de la que aquél dispondra segin su
voluntad, mediante una o varias extracciones. Desde el punto de vista juridico la esencia del contrato
esta en el derecho del cliente a retirar la suma acordada, desde el punto de vista operativo lo mas
importante reside en los sucesivos retiros y entregas de fondos por parte del cliente, o sea, en el
movimiento de la cuenta. Desde el punto de vista de la vigencia del contrato, el banco se obliga a
mantener a disposicion del cliente los fondos convenidos, aunque no sea retirados, lIa movilizacién por

si sola implica un costo del que ¢l banco se resarce cobrando una comision.

El cliente retirara los fondos o girara contra su cuenta cuando lo desee. El retiro puede efectuarse
por el total o parcialmente, es decir, en una sola vez o en varias, y en estos uitimos casos se alterara con

reintegros parciales.

En cuanto a la tasa de interés, se aplican a los montos utilizados efectivamente y por el plazo en
que se dispuso de ellos, es decir, sobre los saldos deudores, cuyas variaciones obedecen a los retiros y

colocaciones de fondos.

En los plazos existen dos modalidades, una es que se ponga plazo, reservandose el derecho de
renunciar al contrato en cualquier momento, con un aviso previo de algunos dias. La otra variable es
que se fije un plazo durable en el cual puede realizarse las operaciones segiin lo pactado, adecuandose

a la naturaleza de la actividad y a la intencién con que se pide el adelanto.
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3.3. INTERESES Y COMISIONES

En una economia monetaria existen basicamente tres tasas de cambio: instantanea, interespacial e
intertemporal. La tasa de cambio instantanea se presenta como un ratio entre el precio del bien y el
precio del numerario (dinero), 6 bien, de forma general entre la tasa relativa de cambio entre bienes. La
tasa de cambio interespacial, mejor conocido como tipo de cambio, expresa el precio de una divisa en
relaciéon con otra. En tanto, la tasa de interés hace referencia a tasas de cambio intertemporal, ya que

expresa la valuacion del dinero en distintos periodos de tiempo.

3.3.1. EL INTERES

Se denomina interés al precio de un préstamo expresado en dinero o en otra forma, constituye
basicamente la diferencia entre lo que se entrega y la cantidad que se devuelve, el interés al ser un
precio toma en cuenta ciertas caracteristicas como: el costo operativo, el servicio prestado al
beneficiario del préstamo, la liquidez pérdida al desprenderse del dinero prestado, el riesgo que se corre
ante la posibilidad de insolvencia o morosidad del deudor asi como las fluctuaciones de la oferta y la
demanda de fondos prestables'®. Todos estos elementos influyen con mayor o menor intensidad en el

nivel, variedad y evolucion de las tasas de interés.

El fenémeno de la tasa de interés nace de la disyuntiva existente entre el poder adquisitivo
presente y el futuro''. La tasa de interés al ser el precio que se debe pagar por el crédito, al igual que
otros precios, cumple una funcioén de distribucidon o asignacion, que ayuda a la sociedad a decidir como

distribuir bienes y servicios a través del tiempo.

La tasa de interés permite a los agentes comparar valores presentes y futuros, dado que ésta refleja
la valoracién existente entre poder adquisitivo presente y futuro. Debido a que los consumidores
presentan distintos patrones de consumo dado por las preferencias que tienen, entonces a una tasa de

interés determinada algunos seran prestatarios, en tanto que otros seran prestamistas'”,

1% Leroy Miller, Roger; “MONEDA Y BANCA™; Bogotd, Colombia;, Ed. McGraw-Hill Interamericana, 1992; p. 87.
! Rodriguez, Alfredo (1983), p. 90. Op. Cir.

12 { eroy Miller, Roger (1992), p. 87. Op. Cit.
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Una de las caracteristicas de las tasas de interés es la variedad que se presenta de éstas en el

mercado, por ende, algunos lineamientos esenciales para comprender dicha variedad son"’

i) Las tasas activas son aquellas que los prestamistas deben pagar a la institucion financiera, en
tanto, las tasas pasivas son aquellas otorgadas por la institucion financiera dado los depdsitos
realizados por los agentes econdmicos. Las tasas activas son mas aitas que las tasas pasivas, a fin
de pagar los intereses devengados por éstas ultimas y obtener una ganancia por parte de la
institucion financiera. Con ello, la diferencia entre tasas pasivas y activas se basa en la obtencion

de un margen de intermediacién financiero por parte de la institucién crediticia.

ii) Los plazos influyen en las tasas de interés tanto en los depdsitos como en los créditos, pese a que
podemos considerar que en la mayoria de las operaciones los elementos constitutivos del precio
no son afectados por el plazo, es valido suponer que el riesgo prolongado o la liquidez perdida

por el acreedor, exijan una compensacion mayor en término de tasas.

iii) El tipo de operacion crediticia es un factor fundamental. Hay créditos que a priori, pese a conocer
su monto, plazo o beneficiario podemos suponer mas caros que otros. La cartera de préstamos
personales y familiares constituida por montos reducidos y clientes de medianos recursos, supone
riesgos mas elevados y costos operativos mas altos, hecho que se refleja en las tasas que se

aplican.

El nivel y evolucion de las tasas de interés dependen principalmente de la estabilidad econdmica
del pais, la inflacidon, la oferta y demanda de recursos, entre otras variables, destacando los costos

operativos que son los determinantes del costo financiero y la estabilidad bancaria.

Con las tasas de interés ocurre lo que con cualquier otro bien, que se rige por el mercado, donde la
diferencia de marca y calidad influye en el precio, por ello se necesita tomar alguno de referencia, sea
un promedio o alguna variedad representativa. Con frecuencia el papel lo cumplen las tasas de
redescuento de los bancos centrales, que a través de esas operaciones tienen una influencia
considerable en el campo crediticio y monetario. De igual forma, las tasas percibidas entre bancos

sirven de referencia obligada a algunos mercados. Asimismo altamente representativas son las tasas

'3 Rodriguez, Alfredo (1983), p. 90. Op. Cit.
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que se aplican en las operaciones activas, por lo regular prestamos de riesgo reducido y descuentos de

papeles de empresas de primera linea'.

El interés se expresa en forma de una tasa que esta referida a un periodo (mensual, anual, etc.). No
obstante, cabe aclarar si las tasas son adelantadas o vencida, segun si los intereses se liquiden al inicio
o al vencimiento de la operacion. De igual forma, de no aclararse lo contrario, se presupone que las
tasas son sobre saldos, o sea, que se aplica sobre la suma adeudada en cada peniodo; pero también

puede ser directa, en cuyo caso se percibe durante todo el plazo sobre la deuda inicial.

Un aspecto fundamental a tomar en consideracidon tiene que ver con el mantenimiento o

modificacion, durante el plazo, de las tasas de interés; estas tasas pueden ser:

i) Tasa fija. Esta es la forma tradicional y en principio la que mejor responde a los intereses de las
1'*,

partes, que por lo general prefieren pactar un precio y atenerse a é
i) Tasa flotante. Esta tasa se presenta cuando no se tienen condiciones favorables de estabilidad, por
tanto, la entidad prestamista establece una tasa de acuerdo a sus expectativas de la evolucion del

mercado.

iii) Indexacién. En lugar de modificar las tasas, la entidad financiera tiene la posibilidad de ajustar el
capital o los intereses en la misma proporcién que varie algan indice tomado como referencia. Por
ejemplo, en México una tasa indexada son las Unidades de Inversion (UDIS) que se ajustan

diariamente al indice inflacionario.

Es importante notar que la institucion financiera se encuentra en una disyuntiva en cuanto a la
determinacion de las tasas que habra de aplicar, ya que si cobra unas tasas demasiado bajas corre el
riesgo de no cubrirse de la inflacion, y por otra parte si son muy aitas aleja a los tomadores de fondos

prestables.

Los bancos centrales y en general las autoridades monetarias no solo suelen imponer normas

relacionadas con los intereses, sino también influyen en ellos mediante una accion indirecta,

1% Idem, p. 90.

13 tdem, p. 90.
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materializada a través de medidas que fundamentaimente son de dos tipos: las que determinan
variaciones en la oferta monetaria y las que implican una competencia con las tasas de las entidades

financieras'®.

Si existe por otra parte la liberalizacion de las tasas en el mercado, las entidades financieras
pueden concertar libremente con los clientes las tasas de interés por un crédito determinado, pero aun
en este sentido, si bien las autoridades monetarias no imponen normas respecto a los intereses
pactados, las instituciones crediticias se ven afectadas por las acciones que realizan los bancos
centrales y autoridades monetarias. Ejemplo de esto ultimo son las operaciones de mercado abierto que
el Banco de México realiza, a fin de controlar la cantidad de circulante en la economia. De esta forma,
mediante estas operaciones se establece la tasa de referencia de los Certificados de la Tesoreria
(CETES).

3.3.2. COMISIONES

En las operaciones de crédito suelen cobrarse, ademas de los intereses, comisiones bajo la forma de un
porcentaje o suma. En principio resulta dificil justificarlas, ya que se supone que los intereses cubren
los gastos generales de la entidad y los particulares de la operacién'’. No obstante, existen ciertos

argumentos que hacen admisibles su cobro.

En el caso del crédito, las comisiones reflgjan el cobro de servicios adicionales. Con ello, lo
mismo que en cualquier otra actividad, la entidad prestamista puede apelar a las comisiones a fin de
incrementar sus beneficios, haciendo mas atractivas las tasas publicitarias, pese a que estas 1ultimas no

representen, el verdadero costo o rendimiento de las operaciones’®.

16 Idem, p. 90.
7 Idem, p. 93

'8 Jdem, p. 93.
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la ventaja es de alguien mds’
BiLL BALANCE
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4.1. INTRODUCCION

En este ultimo capitulo se veran las implicaciones directas del modelo analizado para el caso de
México, mediante el analisis de la evolucion del crédito al consumo respecto a las tasas de interés, el
ingreso corriente, el ingreso esperado y la riqueza no financiera. Esto con el propdsito de establecer las

relaciones de significancia entre estas variables y el crédito al consumo.

Asimismo, se analiza la evolucidon que presenta el crédito al consumo en el mercado mexicano
dentro del periodo 1988-1998, destacando como el proceso de privatizacién bancaria coadyuvé a una
mayor penetracion de este tipo de instrumentos en el mercado crediticio, que si bien tuvo un
crecimiento, la crisis econdmica que se desatd en diciembre de 1994 hizo que las instituciones fuesen
mas selectivas en el otorgamiento del crédito, inhibiendo el crecimiento de éste en todas sus
modalidades.

El apartado 4.2. hace referencia sobre la caracterizaciéon del crédito al consumo en Meéxico,
estableciendo cuando surge éste y mediante que medios, asi como los rubros que componen al crédito

al consumo.

El analisis y evolucién del crédito al consumo se desarrolla en el apartado 4.3. en el que es posible
observar como la tarjeta de crédito ocupa un lugar preponderante en el desarrollo del crédito al
consumo y como el impulso a la apertura del sector financiero favorecid® una mayor cantidad de
recursos por este concepto. No obstante, una valuacion mal hecha, una politica mal planeada, malos
manejos y la crisis trajeron como consecuencia una contraccion de la cartera crediticia. Sin embargo,
en el periodo de estudio, el crédito al consumo constituye en proporciéon al ingreso corriente de las
familias el 31.78%, lo que refleja la importancia que tuvo este rubro para los consumidores en el

periodo analizado.

El apartado 4.4. establece la funcién de demanda de crédito al consumo para México a través del

uso de instrumentos econométricos. Pero, dada la distribucién del ingreso en nuestro pais, los agentes
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no reaccionan de la misma forma, por tanto, se establece en este apartado una demanda de crédito al
consumo para cada uno de los deciles de ingreso, que resulta mas representativa de acuerdo a la vision
y peso que cada uno de los agentes le dan a las variables de los que depende su eleccion de demanda de

crédito.

4.2. OPERACIONES DE CREDITO AL CONSUMO EN MEXICO

La concesidn de crédito al consumo en México se inicia en la primera parte de la década de los sesenta,
siendo los principales mecanismos de crédito utilizados: el crédito personal y el crédito para la
adquisicién de bienes de consumo duradero, dichos créditos solo se podian obtener a través de una
institucion bancaria, donde ésta otorgaba los créditos una sola vez, es decir, no eran revolventes,

liquidandose el importe del crédito mediante plazos mensuales.

En México hasta 1995 no competia a cualquier entidad efectuar operaciones de crédito, por tal
motivo el servicio de banca y crédito sélo podia prestarse por instituciones de crédito como:
Instituciones de Banca Miuiltiple e Instituciones de Banca de Desarrollo. No es sino hasta después de
1995 que los Establecimientos Mercantiles pueden ofrecer el servicio de crédito a través de Crédito

Directo, es decir, créditos ofrecidos con recursos propios'.

4.2.1. EL CREDITO AL CONSUMO

Los bancos a fin de prestar un buen servicio y ofrecer una serie de altemativas para financiar a sus
clientes cuenta con distintos tipos de crédito a los que pueden tener acceso los demandantes de
financiamiento, de acuerdo a la solicitud del mismo y a las garantias que en un momento dado pueda
exhibir el solicitante, para el buen cobro de ia suma que se otorgue en préstamo asi como el interés y el

plazo que sea pactado.

! Art. 2 de la Ley de Instituciones de Crédito.
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De forma general, el catalogo de cuentas para estados analiticos o financieros que la banca emplea

para registrar sus operaciones en la cartera de créditos son’:

i) Descuentos

ii) Préstamos Quirografarios

iii) Préstamos con Colateral

iv) Préstamos Prendarios

v) Créditos Simples y Créditos en Cuenta Corriente

vi) Préstamos con Garantia de Unidades Industriales

vii) Créditos de Habilitacién y Avio

viii) Créditos Refaccionarios

ix) Préstamos Inmobiliarios a empresas de produccion de bienes y servicios
x) Préstamos para la Vivienda

xi) Otros Créditos con Garantia Inmobiliaria

xii) Crédito al Consumo

xiii) Cartera Vencida

xiv) Adeudo por Amortizaciones Vencidas

xv) Créditos Vencidos asegurados con garantias adicionales

xvi) Intereses devengados sobre Créditos y Préstamos vigentes.

Siendo el rubro relevante para este estudio el (xii) Crédito al Consumo, que registra el importe
total de los préstamos que la institucidn financiera otorga a las personas fisicas, cuyo importe se
destina a la adquisicion de vehiculos de motor, articulos de linea blanca, aparatos electrénicos y

electrodomésticos, asi como los consumo efectuados con tarjeta de crédito.

Los dos grandes grupos que componen al crédito al consumo son: préstamos para la adquisicién

de bienes de consumo duradero y tarjeta de crédito.

En cuanto a los préstamos para la adquisicion de bienes de consumo duradero, éste se documenta
mediante pagarés con vencimientos mensuales sucesivos y los intereses se descuentan
anticipadamente; comprende la adquisicion de muebles para el hogar, productos electrodomésticos y

automoviles. La garantia se realiza a través del endoso del prestatario de la factura respectiva, la cual

2 Banco de México, Direccién de Investigaciones Econémicas
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entrega al banco quien la conserva durante la vigencia de la operacion, el plazo establecido es hasta por

dos afios.

La tarjeta de crédito por su parte es un instrumento de identificacion para que una persona fisica o
moral, a la que el banco concedio el crédito, pueda ejercerlo mediante la presentacion de la tarjeta hasta
por el monto convenido. El usuario debe suscribir pagarés a favor del banco en el momento de ejercer
el crédito. Se utiliza para la adquisicién de bienes y servicios, siendo otorgada una vez que el banco
realiza una investigaciéon para determinar si el solicitante reine las condiciones necesarias para ser
sujeto de crédito. La tarjeta de crédito es un crédito revolvente, es decir, que se renueva

permanentemente si se cumple mes con mes con el pago minimo.

4.2.2. LA TARJETA DE CREDITO COMO ELEMENTO PRINCIPAL DEL CREDITO AL
CONSUMO

Con el surgimiento de la tarjeta de crédito bancaria se presenta una revolucion en las practicas seguidas
en la concesion del crédito al consumo. La tarjeta de crédito posee la caracteristica particular de ser al
mismo tiempo un medio de pago y un instrumento de concesion de crédito. Su adaptacion como medio
de pago facilita las transacciones y reduce el volumen de efectivo que los consumidores necesitan

llevar consigo.

Se considera a la tarjeta de crédito un instrumento de crédito dado el tiempo que transcurre desde
la fecha en que el tarjetahabiente realiza la adquisicidon de bienes y servicios y la fecha en que liquida
su adeudo. Aunado a ello, la tarjeta de crédito concede crédito adicional al tarjetahabiente ya que éste
puede decidir no liquidar el total de su adeudo, utilizando la linea de crédito pactada, que la institucion
financiera entrega en cuenta corriente, en el cual puede liquidar una parte del adeudo cargandole

intereses y seguir utilizando la tarjeta hasta el crédito pactado.

La institucion financiera concede el crédito al tarjetahabiente gratuitamente durante treinta dias.
No obstante, la institucidén financiera recibe un ingreso financiero debido a que el establecimiento
afiliado paga al banco una comisién o descuento pactado, sobre el total de la venta efectuada. De igual
forma, las disposiciones en efectivo, equivalen a una facturacion por compra, dado que la institucion

cobra una comision al tarjetahabiente.
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4.3. ANALISIS DEL CREDITO AL CONSUMO EN MEXICO 1988-1998

En cuanto a la cartera de créditos para México durante el periodo 1988 a 1996 es posible observar
como ha disminuido en términos reales, presentando una tasa de crecimiento promedio anual negativa
del 16.35%. Sin embargo, en el caso de particular del crédito al consumo se presenta una tasa de

crecimiento promedio anual del orden del 9.46%°.

Si bien el crédito al consumo tuvo en promedio un crecimiento, es importante notar que en los
afios de 1995 y 1996 sufrié un serio revés al presentar una caida en su cartera, tendencia que presentan
todas las modalidades de crédito durante estos afios, debido a la contraccion economica provocada por
el “error de diciembre” en 1994, Con ello, la expansion que se le habia dado al crédito debido a la
modificacién del encaje legal que hizo el Banco de México, a los nuevos criterios que se utilizaron
para evaluar los créditos dada la apertura a la iniciativa privada en este sector y a la liberalizacion de
recursos del gobierno al reducir el déficit en sus finanzas; se vio frenada por la crisis tan severa por la
que paso nuestro pais. Es asi como podemos apreciar dos tendencias distintas dentro del periodo de
estudio, una que va de 1988 a 1994 y otra en 1995 y 1996. La primera se caracteriza por una tendencia
de la expansién del crédito, en tanto que en la segunda, la mayoria de los rubros de la cartera crediticia

disminuyeron considerablemente.

El estudio de la cartera de crédito se realiza de 1988 a 1996 dado el cambio que sufrio la
contabilidad en la cartera de créditos en el primer trimestre de 1997, por lo que al no establecerse por
parte de la Comisiéon Bancaria una actualizacion con la nueva estructura contable algunos conceptos

resultan desfasados o no representativos con el formato aqui desarroliado®.

* La tasa de crecimiento promedio anual computada se determina con base a la siguiente formula: TCPA = [,_,/ VE _ l:l *100 »
- A ’ 7

donde FF representa ¢l valor del afio de estudio, 17 ¢l valor del afio basc y # ¢l namero de periodos estudiados.

4 El estudio se realiza para este periodo, si bien se tiene informacion hasta 1998 (véase anexo estadistico) Este nuevo formato
empleado se realizo “con el proposito de homologar la normatividad contable aplicable a las instituciones de crédito con
principios de comabilidad general, te aceptados tanto a nivel nacional como internacional, se dio a conocer a través de la
circular 1343 el conjunto de criterios contables aplicables a partir de encro de 1997, Los cambios principales a la cartera
crediticia, se observan en las variacioncs al monto vencido, en virtud de que se contemplan nuevos plazos para el
reconocimiento del saldo insoluto como cartera vencida. Asimismo, se presenta una disminucion en el margen financiero,
derivada de la suspension en la acumulacidon de intereses sobre la cartera, no incluida en el régimen de transiciéon contenido en
la circular 1343, que se considera como vencida. En cuanto al régimen de transicién, la consecuencia de la crisis financicra
ocurrida en diciembre de 1994, llevé a la CNBYV a estublecer un régimen de transicion en los rubros mas afectados por esta
crisis, con cl objeto de que el impacto inicial ¢n la aplicacion de los nuevos criterios contables en las instituciones de crédito
se dé de forma ordenada. Los rubros en los que se permitié este régimen de transicién corresponden a la valuacién de titulos
de dcuda soberana y en cartera vencida hipotecaria. Véase: Boletin de Banca Multiple, Comision Bancaria y de Valores,
primer trimestre de 1997.
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CUADRO 4.1 CARTERA DE CREDITO [988-1996
(MILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 1994)

1989 v 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
. 4_ mm 3,604.1 3,970 2,235.1 4,817.1 2,064.5 1,712.4 1,3153 807.4 765.5
Pnésumo Directo o
+ Quirografario 150,160.3 137,663.9 165,970.4 115,007.0 103,233.2 108,664.2 136,270.9 81,766.2 47,211.4
Préstanmo con
Garantia Colateral 2,846.4 2.130.7 2,535.1 3,5126 2,572.1 - 1,870.0 2,631.9 678.1 363.2
Préstamo Prendario o . .
Pignoraticio 4,775.2 4,257.6 5,133.1 2,383.7 3,003.8 2,721.8 3,170.7 1,309.8 849.9
Préstamo ¢n Cucata
Corrionte 15,689.8 39,917.0 41,653.9 54,335.5 55,496.8 65,058.3 108,046.0 72,210.0 49,814.7
Préstamo do
Habilitacién o Avio 32,8274 6,752.2 69434 7.379.6 7,402.4 5,807.8 6,200.6 2,692.2 1,453.9
Cridito Refaccioaario| 19,4713 5,101.9 6,807.9 8,628.8 10,429.2 11,891.8 14,324.7 10,859.2 6,407.5
Préstamo can
Garantia Inmobiliaria 13,787.7 19,304.7 26,435.1 38,928.8 53,884.3 71,491.0 85,7183 59,701.9 25,9363
Pristamo para la
Adquisicién do Bicnes
de Consumn
Duraderos 606.7 1,143.4 1,527.8 4,670.4 10,155.3 7,461.9 5,169.6 1,800.3 724.6
Criédito al Consumo 20,199.6 35,879.2 64,254.7 98,0879 144,560.9 154,806.7 133,775.8 76.017.4 41,626.1
TOTAL 263.361.8 2549773 321,968.7 333.081.0 382,647.2 424.024.0 __491.454.2 306.042.2 IT4,428.5
Fuente: Elaboracion propia con base en los Boletines de Banca Miltiple, Comision Bancaria y de Valores, aiios
varios
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En cuanto a la participacion promedio de los distintos tipos de crédito en la cartera de crédito total
en México, podemos observar que para el periodo 1988 a 1996 los prestamos quirografarios participan
con el 43.95%, siendo por tanto el rubro mas destacado en este aspecto. En tanto que los préstamos con
garantia colateral tiene la menor participacion con tan soélo el 0.56%. Con ello es posible ver que la
politica crediticia antes de 1994 fue muy laxa y dada la contraccion econémica de 1995 la demanda de
crédito se hizo mas selectiva. Asimismo es posible ver que los créditos al consumo participan en

promedio con el 6.64%.

GRAFICA 4.1 CARTERA DE CREDITO 1988-1996
(PORCENTAJE ANUAL DE PARTICPA CION)
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Fuente: Elaboracion propia con base en el cuadro 4.1

Entrando en materia de los créditos al consumo que comprenden la adquisicion de bienes de
consumo duradero, tarjetas de crédito, préstamos personales al consumo asi como disposicion en
exceso de depositos a la vista, éstos crecieron en promedio 9.46% anualmente, presentando una
tendencia a la alza de 1988 hasta 1994 gracias a agresivas campaiias por parte de las instituciones
financieras de colocar este tipo de créditos, especialmente tarjetas de crédito, entre el mayor niamero
posible de ciudadanos. Sin embargo, a partir de 1995 esta tendencia alcista no se presenta mas, ya que
la crisis obligé a las instituciones a contraer todo tipo de crédito, cuestion a la que no escapan los

créditos al consumo.
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GRAFICA 4.2 CREDITO AL CONSUMO 1988-1998
(MILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 1994)
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Fuente: Elaboracion propia con base en el cuadro 4.2

El préstamo para la adquisicion de bienes de consumo, bien sea a través de una institucioén
bancaria o con la empresa o proveedor, presenté una tasa de crecimiento promedio anual del 9.69%,; la
tarjeta de crédito presenta una tasa de crecimiento anual del orden del 5.88%, siendo el afio de 1993
donde en términos absolutos se presenta la mayor cantidad de dinero entregada en préstamos por este
concepto. Los préstamos personales al consumo presentan una tasa de crecimiento promedio anual del
21.87%, en tanto, que las disposiciones en exceso de depésitos a la vista fueron las que mas crecieron
(34.16% promedio anual) pese a seguir siendo el concepto de menor relevancia dentro de los créditos

al consumo.
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CUADRO 4.2 CARTERA DE CREDITOS AL CONSUMO 1996-1998
(MILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 1994)

I Adquisicion de . .
N ARO Créditos al gienes de Tarjetas de PPmstamos Disp. En Exceso

5 Consumo Consumo Crédito ersonales al  de Depésitos a

Consumo la vista
Duradero

: (A+B+C+D) (A) (8) (C) D)

" 1988 20,199.6 2,017.5 18,093.2 88.9 0.0
1989 35,879.2 3,769.2 31,905.8 184.9 19.2
1990 64,254.7 6,466.1 57,164.3 601.9 22.4
1991 98,087.9 13,879.8 80,187.6 3,967.5 53.0
1992 144,560.9 33,735.3 105,179.1 5,399.7 246.9
1993 154,806.7 37,693.9 111,219.8 5,823.3 69.7
1994 133,775.8 29,879.6 98,137.0 5,732.9 26.3

. 1995 76,017.4 10,269.8 64,276.7 1,459.0 11.8
1996 41,626.1 3,693.6 37.426.4 487.3 18.7
1997 31,541.7 3,077.4 27,103.8 444.7 15.8
1998 37,784.0 5,089.5 32,033.3 642.3 18.9

Fuente: Elaboracion propia con base en los Boletines de Banca Miuiltiple, Comision Bancaria y de Valores, alos
varios

La grafica 4.3 muestra la evolucién de las partidas que comprenden el crédito al consumo, siendo

la tarjeta de crédito a la que se destina la mayor cantidad de recursos en este rubro.

GRAFICA 4.3 CARTERA DE CREDITOS AL CONSUMO 1988-1998
(MILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 1994)
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Fuente: Elaboracion propia con base en el cuadro 4.2
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De igual forma, la grafica 4.3. muestra como la adquisicion de bienes de consumo duradero, la
tarjeta de crédito y los préstamos personales al consumo presentan un desarrollo parecido, siendo en el

afio de 1993 donde se tiene el mayor monto en términos absolutos por estos conceptos.

Como hemos visto la tarjeta de crédito es el elemento mas importante en los créditos al consumo,
representando en promedio durante el periodo de estudio el 82.94% del total de los créditos al
consumo, en tanto que el segundo puesto esta ocupado por los préstamos para la adquisicién de bienes
duraderos que equivalen al 14.84% de los créditos al consumo. Los préstamos personales contribuyen
en promedio con el 2.17%, mientras que la disposicion en exceso de depodsitos a la vista tan solo

constituyen el 0.05%.

CUADRO 4.3 CARTERA DE CREDITOS AL CONSUMO 1996-1998

(PORCENTAJES)
Adquisiciéon de Disp. En
ARO Créditos al Bienes de Tarjetas de P::s;:;’;::fal Exc:so de
Consumo Consumo Crédito Consumo Depdositos a la
Duradero vista
(A+B+C+D) (A) (B) (C) (D)

1988 100 9.99 89.57 0.44 0.00
1989 100 10.51 88.93 0.52 0.05
1990 100 10.06 88.97 0.94 0.03
1991 100 14.15 81.75 4.04 0.05
1992 100 23.34 72.76 3.74 0.17
1993 100 24.35 71.84 3.76 0.05
1994 100 22.34 73.36 4.29 0.02
1995 100 13.51 84.56 1.92 0.02
1996 100 8.87 89.91 1.17 0.04
1997 100 12.61 85.93 1.41 0.05
1998 100 13.47 84.78 1.70 0.05

Fuente: Elaboracion propia con base en los Boletines de Banca Multiple, Comisién Bancaria y de Valores, aflos
varios
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4.4. ESTIMACION DE LA DEMANDA DE CREDITO AL CONSUMO EN
MEXICO

4.4.1. ESPECIFICACION DE LAS VARIABLES EMPLEADAS EN LA ESTIMACION DE LA
DEMANDA DE CREDITO AL CONSUMO PARA MEXICO

La variable dependiente cc (crédito al consumo) se presenta en términos logaritmicos a precios de
1994, se utilizo de manera trimestral para el periodo 1988.01-1998.04 (primer trimestre de 1988 al
cuarto trimestre de 1998), basandose en los datos estadisticos de los Boletines de Banca Muiltiple de la

Comisién Bancaria y de Valores®.

En cuanto al ingreso corriente () y la riqueza no financiera (z) dado que la Encuesta Ingreso
Gasto de los Hogares (£/GH) no tenia anteriormente una periodicidad establecida, se interpold a través
de una tasa de crecimiento promedio trimestral con base a las Encuestas Ingreso Gasto de 1989, 1992,
1994, 1996 y 1998. El ingreso esperado (v.) por su parte se computo a través del indice de Precios y
Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, dado que éste siempre se ha tomado como referencia
del ingreso futuro al estar relacionado con la rentabilidad del capital, la inversién y el crecimiento de la

demanda de trabajo®.

A fin de obtener todas las variables en términos reales se deflactarén con el indice Nacional de
Precios al Consumidor con base en el primer trimestre de 1994, Con esto, se expresaron las cantidades

en términos reales de forma trimestral.

Por su parte la tasa de interés (/) empleada fueron los CETES a 28 dias para el periodo 1988.01 a
1994.4, y a partir de 1995.1 se utiliza la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio, que se implementa
en ese afto a fin de ser la tasa representativa de los créditos a corto plazo, con ello resulta ser una tasa
mas adecuada para el analisis de los créditos al consumo. Las tasas de interés se computaron a través
de los estadisticos mensuales emitidos por el Banco de México, haciendo el promedio trimestral en el

1+r
1+

periodo de estudio y computando la tasa de interés real mediante la formula: 7 =( )—1 , donde »

es la tasa de interés nominal y rla tasa de inflacion observada en el periodo.

3 En el anexo estadistico se presentan de forma trimestral cada uno de los rubros empleados, tanto en términos nominales
como reales.

¢ Todas las variables s¢ presentan en forma logaritmica dado que se utiliza una demanda multiplicativa que como se explico
en el apartado 2.3.1. al tomarle logaritmo nos indica de forma inmediata las elasticidades precio, ingreso y riqueza.
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Tomando estas variables como referencia podemos ver su evolucion tal como se muestra en las

graficas siguientes:

GRAFICA 4.4. LOGARITMO DEL CREDITO AL CONSUMO
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GRAFICA 4.6. LOGARITMO DEL INGRESO CORRIENTE
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GRAFICA 4.8. LOGARITAO DEL INGRESO ESPERADO
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De esta forma, utilizando Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) es posible realizar una regresion
a fin de establecer la funcién de demanda de crédito al consumo en México, a fin de obtener la
significancia de las variables, asi como ver que signo presentan éstas, y con ello apreciar si el modelo

econométrico aqui presentado refleja lo que la teoria econdmica seiiala.

4.4.2. DEMANDA DE CREDITO AL CONSUMO PARA MEXICO

CUADRQO 4.4 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO 1988-1998
Dependent Variable: LNCC
Method: Least Squares
Sample: 1988:1 1998:4
Included observations: 44

Variable Coefficient Std. Emror t-Statistic Prob.
— S —iA-

&) -25.50614 1484645 -1.717928 0.0ea37

LNY 4.1650658 0.745451 5.588506 0.0000

LNYE -1.402257 0.389999 -3.827295 0.0005

LNZ -0.977804 0.400788 -2,.439701 0.0193

1 -0.017466 0.005427 -3.218526 0.0026
— == =83

R-squared 0.716517 Mean dependent var 23.45193
Adjusted R-squared 0.687441  S.D. dependent var 0.892873
S.E. of regression 0387364 Akaike info criterion 1.047741
Sum squared resid 5851985 Schwarz criterion 1.250480
Log likelihood -18.06030 F-statistic 24.64356
Durbin-Watson stat _ 0.456854  Prob(F-statistic) . 0.000000
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De acuerdo a estos resultados podemos ver que ingreso corriente, ingreso esperado, riqueza y tasa
de interés resultan significativos para nuestro estudio a un nivel del 5%. Del cuadro 4.4. es posible
observar que el crédito al consumo es un bien normal respecto al ingreso corriente, asi como un bien
inferior respecto al ingreso esperado y a la riqueza, dado que cuando se incrementan estos ultimos la
demanda de crédito disminuye. Por otra parte, es posible observar como el crédito al consumo es
inelastico respecto a la tasa de interés, es decir, la variacion de la tasa de interés es mayor que la
variacion del crédito al consumo. El signo que presenta la tasa de interés respecto a la demanda de
crédito nos indica que cambios en ésta traen consigo cambios en sentido contrario de la demanda de

crédito al consumo, cuestion que se habia pronosticado mediante la ecuacion de Slutsky.

Por tanto, la representacion de la demanda de crédito al consumo esta dada por la siguiente
funcioén calculada a partir de MCO:

Incc=-25.50513513+4. 165958158 *Iny-1. 49225673 *Iny ~0.9778035514*Inz-0.01746566344*i

Esta funcion representa la de demanda general de crédito al consumo en el mercado mexicano, lo
que puede ser de cierta forma no representativa para un sector de la poblacion, ya que si bien, como
hemos visto en el capitulo uno, todos los agentes presentan los mismos patrones de consumo, cada uno
de ellos observa variables especificas dando un peso distinto a cada una de ellas, por tal motivo
realizamos un analisis de demanda para los deciles de ingreso, a fin de obtener una funcién de

demanda para cada uno de éstos.

4.4.3. ESTIMACION DE LA DEMANDA DE CREDITO AL CONSUMO SEGUN DECILES DE
INGRESO

Las variables utilizadas para el analisis de la demanda de crédito al consumo por deciles de ingreso se
obtuvieron a partir de la Encuesta Ingreso Gasto de los Hogares y de los estadisticos financieros del
Banco de Meéxico. Se toma como demanda de crédito los pagos realizados por las familias por
concepto de tarjeta de crédito, que como hemos sefialado es la mas representativa del crédito al
consumo. En cuanto al ingreso corriente se obtuvieron los datos por remuneracion al trabajo, y para la

riqueza no financiera se tomé en cuenta el ingreso por alquiler de propiedades. Todas estas variables se
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consideran por deciles de ingreso interpolandose trimestralmente de acuerdo a las tasas de crecimiento

presentadas durante los periodos de publicacion de la EIGH’.

En cuanto al ingreso esperado (3.) y la tasa de interés (i), esta altima esta dada por el mercado ya
que hemos establecido que los consumidores no influyen en ella, por ende la tasa de interés a las que se
enfrentan las familias suponemos es la misma independientemente de los deciles a los que pertenezcan.
El ingreso esperado por su parte, dado que es casi imposible establecerlo por deciles de ingreso® se
toma a nivel global. Al igual que el caso general todas las variables se toman mediante logaritmos a fin

de disminuir su varianza y dado que la funcion de demanda propuesta en este trabajo se encuentra en

esos términos’.

En primera instancia presentamos los resultados de la regresion, asi como las funciones de
demanda y realizamos un analisis para ver que variables son significativas a un nivel del 5% y cuales

son los resultados que sobre las elasticidades podemos obtener de ellas.

4.4.3. 1. PRIMER DECIL DI INGRESO

CUADRO 4.5 RESULTADOS DF LA ESTIMACION MCO PRIMER DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC1

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1984:4 19698:2

Variable Coeftficient Std. Error t-Statistic Prob.

A=l it SRS, —m— —

[ -206.6048 122.1182 -1.691843 0.121S

LNY1 22 85996 9335184 2 448260 0.0344

LNZ1 5.548426 2.480695 -2.236642 0.0403

LNYE -6.500767 4.244134 -1.631706 0.1566

! 0.007562 0.033204 0.227753 0.8244

R-squared 0.562945 Mean dependent var 2.361068
Adjusted R-squared 0388123 S.D. dependent var 1.523220
S.E. of regression 1.191502  Akaike info criterion 3.440508
Sum squared resid 14.19677 Schwarz criterion 3.685525
Log likelihood -20.87131 F-statistic 3.220101
Durbin-Watson stat . 0.762435 _  Prob(F-statistic) . 0.0680834

7 Encuestas Ingreso Gasto de los Hogares de 1989, 1992, 1994, 1996 y 1998.

8 Esta aseveracion surge del hecho de que los datos para ¢l calculo del ingreso esperado por deciles no existen Yy por ende si
utilizamos un ponderador incorrecto ¢s posible que se presente un sesgo importante en el analisis.

® Con ello la variable Incey para d=1,...,10 representa el logaritmo del crédito al consumo para los deciles, andlogamente se
presenta el mismo caso para /ny, y Inz,;, donde el primero representa el ingreso corriente y el segundo la riqueza.
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El primer decil de ingreso no resulta significativo ya que se necesitan al menos 20 grados de
libertad, donde los grados de libertad se establecen a partir de d-kA>20, con d el nimero de datos y & las
variables independientes del modelo (tasa de interés, riqueza no financiera, ingreso corriente y
esperado). Por tanto, al tener solo 11 grados de libertad no es posible realizar un analisis acertado sobre
este decil.

4.4.3.2. SEGUNDO DECIL DE INGRESO

CUADRO 4.6 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO SEGUNDO DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC2
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1988:1 19098:2
Included observations: 41

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
o — =

Cc -58.87894 52.32018 -1.125068 0.2679

LNY2 3.565818 3.033110 1.172334 0.2488

LNZ2 4328155 1.015807 4.260805 0.0001

LNYE ~4.337566 0.919867 -4.715426 0.0000

! 0.038711 0.017855 2168052 0.0368

R-squared 0875913 Mean dependent var 4.727848

Adjusted R-squared 0862126 S.D. dependent var 2978880

S.E. of regression 1.106101 Akaike info criterion 3.153400

Sum squared resid 4404455  Schwarz criterion 3.362381

Log likelihood -50.64489  F-statistic 63.52977

Durbin-Watson stat 0.558479_ Prob(F-statistic) _ 0.000000

El segundo decil presenta significancia respecto a la tasa de interés, el ingreso esperado y la
riqueza, siendo no significativo para el ingreso corriente'’. En cuanto a las elasticidades podemos decir
que es un bien normal respecto a la riqueza y el ingreso corriente, inferior respecto al ingreso esperado
e inelastico respecto a la tasa de interés.

La demanda de crédito esta dada por:
Incc;=-58.87893993+3.55581 7881 *Iny:+4.3281 55422%Inz2-4.337566484*Iny,+0.03871 148342%i

1% A fin de corroborar esta afirmacion se también se realizo el test de redundancia para todos los deciles de ingreso.
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4.4.3.3. TERCER DECIL DE INGRESO

CUADRO 4.7 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO TERCER DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC3

Method: Least Squares

Sampie: 1988:1 1968:4

Included observations: 44

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
e — e

[ -20.56562 20.48200 -1.004083 03215
LNY3 0.8906806 1.618074 0.568873 05814

LNZ3 1.761704 0.503034 3.502161 0.0012

LNYE -0.480847 0.564460 -0.860687 0.3808
| 0.003661 0.008341 0.442486 0.6606
R-squared 0545366 Mean dependent var 7550767
Adjusted R-squared 0.498737 S.D. dependent var 0.7600036
S.E. of regression 0.538081 Akaike info criterion 1.706031
Sum squared resid 11.29173 Schwarz criterion 1.907780
Log likelihood 3251068 F-statistic 11.68682
Durbin-Watsonstat _ 0.100037_  Prob(F-statistic) _ 0.000002

El tercer decil presenta significancia sélo en la riqueza, teniendo una elasticidad de un bien
normal para el ingreso corriente y la riqueza, una elasticidad de un bien inferior para la el ingreso

esperado y una demanda inelastica respecto al interés.

La ecuacion de la demanda de crédito del tercer decil esta dada por:
Inccs=-20.56562439+0.8996057522*Iny;+ 1. 761 70426 *Inz3-0. 490847 1 58*Iny,+0.00369088185*i

4.4.3.4. CUARTO DECIL DE INGRESO

CUADRO 4.8 RESULTAIDOS DE LA ESTIMACION MCO SEGUNDO DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC4
Method: Least Squares
Sample: 19688:1 1998:4
Included observations: 44

Variable Coefficient Std. Ermror t-Statistic Prob.

o -14.27643 14.33086 -0.986202 0.3263

LNY4 -0.077387 1.225564 -0.063144 0.9600

LNZ4 2.250495 0.481920 4.6600856 0.0000

LNYE 0.138481 0.288596 0.479846 0.6340

| -0.006923 0.005222 -1.325637 0.1927

R-squared 0.619807 Mean dependent var 8.832206
Adjusted R-squared 0580813 S.D. dependent var 0.557966
S.E. of regression 0.361272 Akaike info criterion 0.908276
Sum squared resid 5080194 Schwarz criterion 1.111025
Log likelihood -14.968207 F-statistic 15.80489
Durbin-Watson stat _ 0.427774_  Prob(F-statistic) o 0.000000

Para el cuarto decil al igual que para el tercero sélo resulta representativo la riqueza. Este cuarto

decil presenta al crédito al consumo como un bien inferior respecto al ingreso corriente y como un bien
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normal respecto al ingreso esperado y la riqueza, en cuanto a la elasticidad precio de la demanda esta
resulta ser inelastica.

Incey=-14.27643036-0.0773871097*Iny,+2.25049481 *Inz+0.1384811242%Iny.-0.006922951 886*i

4.4.3.5. QUINTO DECIL DE INGRESO

CUADRO 4.9 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO QUINTO DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCCS

Method: Least Squares

Sample: 1988:1 19688:4

Included observations: 44

Variable Coefficient Std. Emor t-Statistic Prob.

ALl L s =Ll o
[ -81.43171 26.73887 3.045444 0.0042
LNYS 5.095308 1.87198S 2721923 0.0097
LNZS 3511473 0.638796 5.497018 0.0000
LNYE -3.301645 0.653842 -5.0496807 0.0000
| -0.003875 0.013622 -0.284408 0.7775
R-squared 0700262 Mean dependent var 10.41366
Adjusted R-squared 0669620 S.D. dependent var 1.448006
S.E. of regression 0.83242t1  Akaike info criterion 2.577688
Sum squared resid 27.02407  Schwarz criterion 2.780437
Log likelihood -51.70813  F-statistic 2277842
Durbin-Watson stat 0.402738_  Prob(F-statistic) - 0.000000

Este quinto decil presenta significancia en todas las variables excepto en la tasa de interés,
presentando una demanda inelastica respecto a la tasa de interés, una demanda de un bien normal en
ingreso corriente y riqueza y una demanda de un bien inferior respecto al ingreso esperado. La funcién
de demanda de este decil esta dada por:

Inccs=-81.4317144+5.09539791 *Inys+3.511473391 *Inz5-3.301 644547 *Iny~0.003875351 76 2%i
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4.4.3.6. SEXTO DECIL DE INGRESO

CUADRO 4. 10 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO SEXTO DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC6

Method: Least Squares

Sampile: 1988:1 1968:4

included observations: 44

Variable Coefficient Std. Estor t-Statistic Prob.
e e A i—

(o] 102.2640 28.41157 3.508411 0.0008

LNY6 6901175 2.336541 -2.953686 0.0063

LNZ6 2.300440 0.461148 4.988522 0.0000

LNYE -1.618249 0.622779 -2.588434 0.0131

| 0.015794 0.008635 1.829025 0.07S0

R-squared 0.823611 Mean dependent var 10.21886

Adjusted R-squared 0805520 S.D. dependent var 1.286068

S.E. of regression 0567151  Akaike info criterion 1.810261

Sum squared resid 1254473  Schwarz criterion 2.0132010

Log likelihood -34.82574  F-statistic 45 52556

Durbin-Watson stat 0.409788_ Prob(F-statistic) _0.000000

El sexto decil presenta no significancia solo en la tasa de interés para la cual la demanda es
inelastica, en cuanto a las otras variables es posible observar que son significativas, presentando el
ingreso corriente y el esperado una elasticidad de un bien inferior, en tanto que la riqueza presenta una
demanda de un bien normal. De esta forma, la funcion de demanda de crédito al consumo de este decil
Se expresa como:

Inccg =102.2649215-6.901175265%Inys+2.300449084*Inzs-1.618249459%*Iny,+0.01579359437 %

4.4.3.7. SEPTIMO DECIL DFE INGRESO

CUADRO 4. 11 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO SEGUNDO DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC7
Method. Least Squares
Sampie: 1968:1 1998:4
included observations: 44

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
e L L

(3 53.90631 14.200490 3.796820 0.0005

LNY7 -2.712124 1.062460 -2.552663 0.0147

LNZ7 0.931306 0.172200 S5.408266 0.0000

LNYE -1.576735 0.255065 -6.181696 0.0000

| 0.000664 0.004640 0.768217 0.4470

R-squared 0817445 Mean dependent var 10.82658
Adjusted R-squared 0.798721  S.D. dependent var 0.736678
S.E. of regression 0330504 Akaike info criterion 0.730251
Sum squared resid 4.260091 Schwarz criterion 0.932980
Log likelihood -11.06551 F-statistic 43.65846
Durbin-Watson stat 0.452603 _  Prob(F-statistic) . 0.000000

Al ijgual que los dos deciles anteriores es posible observar que el séptimo decil presenta

significancia con todas las variables excepto con la tasa de interés, teniendo una demanda inelastica
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respecto a ésta. En cuanto a la elasticidad ingreso-riqueza, es posible observar que para el ingreso

corriente y el esperado es un bien inferior en tanto que para la riqueza es un bien normal.

Incc;=53.9363128-2.712124383*Iny;+0.9313056651 *Inz>0.576735029*Inv,+0.003564177879%i

4.4.3.8. OCTAVO DECIL DE INGRESO

CUADRO 4.12 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO OCTAVO DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC8
Method: Least Squares
Sample: 1968:1 1968:4
included observations: 44

Variable Coefficient Std. Ermror t-Statistic Prob.

e oLy =LA
C -20.21200 3378405 -5.982572 0.0000
LNY8 2.251163 0.309223 7.280067 0.0000
LNZ8 -0.586443 0.207771 -2.822541 0.0075
LNYE 0.360855 0.112260 3.294619 0.0021
! 0.002519 0.001512 1.665546 0.1008
R-squared 0.910772 Mean dependent var 11.22245
Adjusted R-squared 0.801620 S.D. dependent var 0.363608
S.E. of regression 0.11091t1  Akaike info criterion -1.453529
Sum squared resid 0.479751 Schwarz criterion -1.250780
Log likelihood 3697763  F-statistic 99.52046
Durbin-Watson stat _ 0.258519__ Prob(F-statistic) _ 0.000000

El octavo decil presenta significancia en todas las variables excepto en la tasa de interés,
presentando la elasticidad de un bien normal para ingreso corriente y esperado, y la de un bien inferior
para la riqueza. En cuanto a la tasa de interés ésta es inelastica al igual que en el resto de los deciles. La
funcion de demanda se representa por:

Inccy=-20.2120882+2.25116329*Inys0. 5864428461 *Inzsg+0.3698549164*Iny.+0.00251901 521 *i
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4.4.3.9. NOVENO DECIL DE INGRESO

CUADRO 4. 13 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO NOVENO DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC9
Method: Least Squares
Samnpie: 1988:1 1988:4
Included observations: 44

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

[o] -48.74296 7.155300 -6812148 0.0000

{NY9D 2.583031 0.386210 6.519642 0.0000

LNZ9 1.980555 0.262108 7.479544 0.0000

LNYE -0.621864 0.177879 -3.4060065 0.0012

] -0.001380 0.002457 -0.561419 0.5777
R-squared 0.731292 Mean dependent var 12.46804
Adjusted R-squared 0.703732  S.D. dependent var 0.342377
S.E. of regression 0.186357 Akaike info criterion -0.415658
Sum squared resid 1.354432 Schwarz criterion -0.212900
Log likelihood 14.14447  F-statistic 26.53476
Durbin-Watson stat 0.396139_  Prob(F-statistic) . 0.000000

El noveno decil presenta significancia en todas las variables excepto en la tasa de interés, teniendo
una elasticidad de un bien normal respecto a ingreso corriente y riqueza, la elasticidad de un bien
inferior respecto al ingreso esperado, en lo que se refiere a la tasa de interés ésta es inelastica. La

funcién de demanda de crédito al consumo del noveno decil se expresa como:

Incco=-48. 74296469+ 2. 5830308 44*Inye 1. 960554755%Inzg-0.621 864207 4*Iny.-0.001 379626444 *i

4.4.3.10. DECIMO DECIL DE INGRESO

CUADRO .14 RESULTADOS DE LA ESTIMACION MCO DECIMO DECIL 1988-1998
Dependent Variable: LNCC10
Method: Least Squares
Sample: 1988:1 1996:4
Included observations: 44

Variable Coefficient Std. Emror t-Statistic Prob.
e =L

o3 -5.805709 8.123820 -0.714653 0.4791

LNY10 1.479079 0.430178 3.438296 0.00t14

LNZ10 0.204325 0.201957 1.011722 03179

LNYE -0.985761 0.289427 -3.408801 0.0015

1 -0.006576 0.004413 -1.480261 0.1442
— AL S

R-squared 0.267686 Mean dependent var 1456373
Adjusted R-squared 0.192577 S.D. dependent var 0.326207
S.E. of regression 0.253119  Akaike info criterion 0.480167
Sum squared resid 3.350826 Schwarz criterion 0.682016
Log likelihood 5783672 F-statistic 3.563060

Durbin-Watson stat _ 0.180220 _ Prob(F-statistic) , 0.014301

El décimo decil presenta la caracteristica de que sélo el ingreso corriente y el esperado resultan

significativos, teniendo por otra parte tanto riqueza como ingreso corriente una elasticidad de un bien
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normal, en tanto, para el ingreso esperado el crédito al consumo resulta ser un bien inferior. Como

todos los deciles anteriores la demanda es inelastica respecto a la tasa de interés.

Incc;p=-5.805709332+1.47907924*Iny,,+0.204324799%Inz,5-0.985761393*Iny.~-0.00657603077 2 *%i

4.4.4. RESULTADOS OBTENIDOS

De los resultados observados en las regresiones podemos apreciar que en algunos deciles la RZ es muy
baja, lo que establece que la bondad de ajuste fue muy pequefio. Sin embargo, el hecho mas destacado
es la presencia de autocorrelacion, que se debe a la existencia de memoria en el modelo, ya que se
interpolaron los datos, por ende, la presencia de autocorrelacion se debe entonces, mis a la forma en la

que los datos se establecieron que a una falla tedrica.

Asi, es posible obtener resultados importantes a través del resumen de la informacion aqui

expuesta, cuestion que se realiza en los siguientes cuadros.

CUADRO 4. 15 RESULTADOS DE SIGNIFICANCIA POR DECIL DE INGRESO

DECILES INGRESO RIQUEZA NO INGRESO TASA DE
CORRIENTE FINANCIERA ESPERADO INTERES
I NA NA NA NA
1I NR R R R
T NR R NR NR
v NR R NR NR
v R R R NR
VI R R R NR
vII R R R NR
VI R R R NR
X R R R NR
X R NR R NR
NOTA:

R: significativo
NR: no significativo
NA: no aplica

La significancia de cada uno de las variables respecto a los deciles de ingreso expresa el peso que
cada uno de los agentes le da a las variables que observa para la determinacion de su demanda de
crédito al consumo. De esta manera, podemos apreciar que el ingreso corriente presenta influencia para

la demanda de crédito en la mayoria de los deciles excepto tres que son: el II, III y IV. Por lo que la

89



LAPI TULO 4 “DEMANDA DE CREDITO AL CONSUMO"”

elasticidad que presenta el ingreso corriente respecto a estos deciles no resulta relevante, ya que no se

toma al ingreso corriente como una variable de decision al momento de solicitar crédito.

En cuanto a la riqueza no financiera, dado que ésta sirve como colateral es coherente €l hecho de
que tenga importancia en la demanda de crédito, ya que un mayor monto de riqueza no financiera
ayuda a la adquisicion de mayores montos y tipos de crédito. La riqueza no financiera presenta
importancia para todos los deciles excepto para el décimo, que suponemos al tener un ingreso esperado
y corriente altos no presta importancia a la riqueza no financiera para la adquisicion de créditos, ya que

su mismo ingreso es suficiente garantia para obtener el tipo de crédito aqui estudiado.

El ingreso esperado por su parte presenta significancia respecto a la mayoria de los deciles
excepto para el I, lIl y IV. Estos deciles no prestan importancia a esta variable al momento de solicitar
crédito, por lo que los resultados obtenidos respecto a las elasticidades que presentan no resultan

significativos para este estudio.
La tasa de interés presenta una caracteristica importante, ya que si bien a nivel general tiene

relevancia en la determinacion de la demanda de crédito, a nivel de deciles sélo resulta ser una variable

de consideracion para el decil 11.

CUADRO 4.16 RESULTADOS DE ELASTICIDADES POR DECIL DE INGRESO

DECILES INGRESO RIQUEZA NO INGRESO TASA DE
CORRIENTE FINANCIERA ESPERADO INTERES
1 NA NA NA NA

i Normal Normal Inferior Inclistica
Ix Normal Normal Inferior Ineldstica
v Inferior Normal Normal Incldstica
v Normatl Normal Inferior Inclistica
Vi Inferior Normal Infcrior Inclistica
VI Inferior Normal Inferior Inelistica
VIII Normal Inferior Normal Inclistica
X Normal Normal Inferior Inclistica
X Normal Normal Inferior Inclistica

NOTA: Las letras en negrillas expresa que la elasticidad no es representativa en ese decil.
NA: no aplica

En cuanto a las elasticidades podemos decir que existe una importancia relativa entre las variables
y entre decil y decil, en cuanto al ingreso corriente es posible notar que los tres ultimos deciles

consideran al crédito al consumo como un bien normal, al igual que el primer decil y el quinto
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consideran esta cuestion, en tanto, que el VI y VII piensan que el crédito al consumo es un bien
inferior. Respecto a los deciles 11, Il y IV dado que el ingreso corriente no afecta sus decisiones de

demanda de crédito las elasticidades que presentan resultan irrelevantes.

La riqueza no financiera presenta la elasticidad de un bien normal para todos los deciles excepto
el VII, asimismo dado que para el decil X la riqueza no financiera no es significativa la elasticidad que

presenta no es importante en la determinacion de demanda del crédito al consumo.

Lo referente al ingreso esperado varia considerablemente de decil a decil, siendo las elasticidades
no representativas para los deciles I, Il y IV. En los deciles representativos tenemos que el crédito al

consumo resulta ser un bien inferior excepto para el decil VIII.

Es interesante notar que para los deciles VI, VII y VIII la elasticidad ingreso de la demanda va en
el mismo sentido tanto para el ingreso corriente como para el ingreso esperado. También es posible
observar que para los deciles Il y IV tanto ingreso corriente como esperado no influye en sus
decisiones de demanda de crédito al consumo, por lo que estas variables no resultan relevantes en su

decision de solicitud de este tipo de crédito.
En lo referente a la tasa de interés hemos sefialado que sélo resulta significativa para un decil (el

decil II) teniendo al igual que para el mercado en general, una elasticidad precio de la demanda

inelastica.
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“Ningun dia en el que hayamos aprendido algo es un dia perdido”
DAvID EDDINGS

A lo largo de esta tesis hemos corroborado como los agentes se comportan racionalmente tomando en
cuenta la utilidad que les reportan los bienes y servicios a los cuales pueden acceder con su riqueza. De
acuerdo a esto, las elecciones que realiza cada uno de los participantes en el mercado se fundamentan

cn las variables que pueden obscrvar, asi como en la rclevancia y percepcion que tienen de éstas.

De esta forma, si bien es cierto los agentes no tienen marcadas sus preferencias, éstas se pueden
inferir de las acciones que realizan, con ello es posible establecer patrones de conducta que describan

las causas de las clecciones que cada agentc tiene cn ¢l mercado.

Los axiomas de completud, transitividad, continuidad y no saciedad local, permiten la
representacion de las preferencias a través de una funcion de utilidad. Con esto, dada una funcién de
utilidad es posible jerarquizar las distintas alternativas de consumo, seleccionando la megjor de entre

aquellas que estan al alcance monetario de cada consumidor.

A partir de la eleccidén por parte de los consumidores se establece una funciéon de demanda, que
resume todas las elecciones que los agentes realizan y mediante la cual es posible, de forma agregada,
obtener una funcion de demanda para un mercado especifico. Una vez que tenemos una funcién de
demanda para un bien dcterminado, se puede observar que cambios en la riqucza de los agentes
modifica la cantidad consumida de dicho bien, por lo cual es posible caracterizarlo como un bien
normal, neutro o inferior. Si es un bien normal aumentara su consumo cuando aumenta la riqueza del
consumidor, en tanto, resulta un bien inferior si su cantidad demandada disminuye al incrementarse su

riqueza.

Asimismo, cambios en los precios de los bienes conllevan cambios en la cantidad demandada de
éstos, de forma tal que cambios porcentuales en la cantidad demandada mayores a los cambios
porcentuales del precio determina que el bien es elastico, por otra parte, si los cambios porcentuales en
la cantidad demandada son menores que los cambios porcentuales en los precios estamos hablando de
una demanda inelastica, finalmente cambios en la misma proporcidn tanto de la cantidad demandada

como del precio del bien provocan una demanda de elasticidad unitaria.
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Con ello, el analisis de sensibilidad depende ssencialmente de cémo cada agente valore los

distintos bienes que consume.

Las elecciones que los agentes presentan no solo tienen relevancia en un periodo de tiempo
especifico, sino que a lo largo de toda su vida observan los flujos de ingreso presente y esperado, a fin
de tomar las mejores elecciones, por ende, tienden a preferir canastas de consumo suaves en el tiempo,
es decir, preficren transportar su consumo a distintos periodos de tiempo en vez de consumir todos sus
recursos en un solo periodo. Es asi como entra el crédito, ya que los consumos que se realizan son
financiados a través de los ahorros que tengan o de la solicitud de créditos. De esta forma, el crédito es
un instrumento que permite trasladar ingreso futuro al presente, a fin de obtener en éste aquellas

mercancias que les reportan mayor utilidad.

RESPUESTA A LA HIPOTESIS 1:

A través de la demanda de crédito al consumo, que construimos desde los axiomas de las preferencias
establecidos en un modelo estatico, es posible observar que las elecciones que los agentes tienen para
solicitar crédito al consumo se basa en tomar en consideracidén a su ingreso corriente y esperado, a la
tasa de interés y la riqueza no financiera. Estas variables influyen en las decisiones que cada agente
presenta cn la adquisicion de sus canastas dc consumo, quc pueden ser financiadas con su ingreso

corriente o con crédito.

Del modelo econométrico realizado podemos ver que las elasticidades riqueza, ingreso y precio
de la demanda de crédito al consumo presentan caracteristicas particulares. En primera instancia la
demanda dec crédito al consumo tiene una elasticidad precio menor a uno, con lo cual podemos decir
que tiene una demanda inelastica. Dentro de este desarrollo el comportamiento de las tasas de interés
juega un papel fundamental cn el analisis del mercado de crédito, ya que sirven para trasladar consumo
en el tiempo y como calificador entre deudores de buena y mala calidad, ya que deudores que se

endecudan a altas tasa de interés conllevan mayor riesgo.

Por otra parte, la elasticidad riqueza de la demanda presenta las caracteristicas de un bien inferior,
lo que rechaza uno de los postulados establecidos en la hipotesis uno. Asimismo se rechaza este mismo
postulado pero con respecto al ingreso esperado, siendo las variables para las cuales los postulados de

la hipdtesis uno fueron apropiados el ingreso corriente y la tasa de interés.
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RESPUESTA A LA HIPOTESIS 2:

Lo referente a los postulados de la hipdtesis 2, quedan un tanto inconclusos, ya que como hemos
mencionado cada agente coloca un peso especifico a las variables de relevancia para su eleccion, con
esto se presenta una variedad en las elasticidades riqueza, precio e ingreso entre decil y decil, no
importando si se trata de deciles de ingreso altos o bajos. En cuando a la importancia que le dan a las
variables que observan, ésta es muy variada y cambia de decil a decil, por lo que no se puede establecer

una respuesta concluyente a esta hipdtesis.

En casi todos los deciles, excepto ¢l octavo, los agentes consideran al crédito al consumo como un
bien normal respecto a su riqueza no financiera, cuestién que resulta logica ya que les permite tener

recursos y ser sujetos de crédito, con lo cual pueden acceder a un mayor monto y variedad de éstos.

En cuanto a la tasa de interés, si bicn esta es representativa para ¢l mercado en su conjunto, no lo
es sino sdlo para el segundo decil, lo cual de cierta forma resulta légico, ya que dentro del periodo de
estudio cxiste poca relacion entre crédito al consumo y tasa de interés, dadas las regulaciones del

sistema financiero y a un marco macroecondmico inestable.

El analisis del ingreso esperado y el ingreso corriente no van en la misma direccién para todos los
deciles, al igual que en el caso general, para algunos cl crédito al consumo resulta ser un bicn normal
respecto al ingreso corriente y ser un bien inferior respecto al ingreso esperado. Sin embargo, para los
deciles VI, VII y VI, el analisis de las elasticidades de ingreso corriente y esperado van en el mismo
sentido, lo que muestra la heterogencidad que cada uno de los agentes tiene de acucrdo al nivel de

ingreso al que pertenezcan.

De importancia significativa es que no todos los deciles de ingreso dan un peso especifico a las
variables que observan, siendo sélo la riqueza no financiera aquella que influye en mayor medida en la

determinacion del crédito al consumo.

De esta manera, podemos concluir que ain cuando el ingreso se incrementa, las condiciones del
mercado crediticio no facilitaron el endeudamiento de las familias sino a partir de 1988 y hasta 1994.
Cuestion que se revierte a partir de 1995, provocada por la crisis econdmica que sufrié ese afio nuestro
pais, por lo que el crédito se cmpezo a realizar de forma mas selectiva, aunado al hecho de que las tasas
de interés no permitian que los agentes solicitaran créditos, ya que por una parte ¢l ingreso corriente y

la riqueza no financiera tenian una tendencia a la baja y a la presencia de altas tasas de interés en el
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mercado. De igual forma, es importante identificar el hecho de que las condiciones de fondos
prestables se vieron deterioradas desde antes de la devaluacion de diciembre de 1994, por lo que la

posicion deudora de las familias y la acreedora de los bancos comenzaba a ser fragil.

La recuperacién de los créditos al consumo se presenté dec forma parcial a partir de 1997. Sin
embargo, no ha llegado a al maximo alcanzado en 1993, cuestién que esperamos se logre en los
proximos afios, sobre todo por el crecimiento que ha tenido el crédito para la adquisicion de bienes de
consumo duraderos, que a través de las tiendas departamentales, sostenidas en algunos casos por

instituciones bancarias, han promovido el desarrollo de éste tipo de crédito.

Es asi como a través dc las variables empleadas hecmos tratado de dar una visén del mercado de
crédito al consumo, donde cada agente realiza sus elecciones de crédito de acuerdo a la importancia

que le da a cada variable y a las perspectivas que de éstas tenga.

En cuanto a las contribuciones de csta tcsis, considero que es un trabajo pioncro, por lo que hay
que seguir trabajando e investigando sobre este tema. Es pionero en tanto que no existe referencia, al
menos para México, en el que se hayan caracterizado las funciones de demanda de crédito al consumo
de agentes heterogéneos. Y pese a que en el modelo econométrico se presenta correlacién, el analisis
puede llevarse a cabo a través de métodos avanzados como el de cointegracidn, cuestién que resultaria

importante y relevante para una tesis de maestria.
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ANEXO ESTADISTICO

CUADRO A.1 CREDITO AL CONSUMO TRIMESTRAL POR CONCEPTO MEXICO 1988-1996
(MILES DE PESOS)

PR AL BIENES DE 2. TARJETAS DE 3.PRESTAMOS  3.PISP KN EXCESO
CONSUMO CONSUMO CREDITO PERSONALES VISTA
DURADERO
MARZO 1,492,432,000 122,395,000 1,301,896,000 5,141,000 [
JUNIO 1.679,136,000 177,649,000 1,493,065,000 8,421,000 o
SEPTIEMBRE 2,152,217,000 235,627,000 1907511000 9,079,000 °
DICIEMBRE 2,728,139,000 262,242,000 2453321000 12,517,000 [
1988 8,051,924,000 797,913,000 7,155,853,000 35,158,000 0
MARZO 3,123,079,000 330,217,000 2,780,279,000 12,583,000 [
JUNIO 3,797,915,000 407,668,000 3,370,543,000 19,694,000 0
SEPTIEMBRE 4,475,212,000 460,173,000 3,989,068,000 25,953,000 17,000
DICIEMBRE 5,633,293,000 591,133,000 5,005,529,000 27,704,000 8,927,000
1989 17,029,499,000 1,789,191,000 15,145,419,000 85,936,000 8,944,000
MARZO 7,274,806,000 707.255,000 6.508,086,000 59,435,000 23,000
JUNIO 8,762,615,000 835,358,000 7,858,049,000 68,763,000 447,000
SEPTIEMBRE 10,308,756,000 1,025,824,000 9,184,272,000 96,643,000 2,016,000
DICIEMBRE 12,285,000,000 1,319.000,000 10.817,000.000 137,000,000 11,000,000
1900 - 38,631,177,000 3,887,437,000 34,367,407,000 361,844,000 13,486,000
MARZO 13,564,000,000 1,550,000,000 11,532,000,000 473,000,000 9,000,000
.- JUNIO 16.315,000,000 2,160,000,000 13,455,000.000 692,000,000 8,000,000
SEPTIEMBRE 19,35:4,000,000 2,800,000,000 15.656,000,000 890,000,000 8,000,000
Dlémumuz 23,102,000,000 3,725,700,000 18.491,400,000 870,800,000 14,100,000
1991 72,335,000,000 10,235,700,000 59,134,400,000 2,925,800,000 39,100,080
'MARZO 23,602,100,000 5,363,900,000 19,127,700,000 910,900,000 199,500,000
JUNIO 28,893,400,000 6.505,600,000 21.407,500,000 974,700,000 5,800,000
SEPTIEMBRE 32,756,000,000 7,798,200,000 23,611,900,000 1,343,700,000 2,200,000
. DICIEMBRE 35,887,400,000 9,068,500,000 25,445,900,000 1.370,200,000 2,800,000
1992 123,138,900,000 28,736,200,000 $9,593,000,000 4,599,500,000 210,300,000
MARZO 37,059,200,000 9,616,000,000 26,066,600,000 1,329,500,000 47,100,000 *
JUNIO 36,587,600,000 9,2:43,800,000 26,125,900,000 1,212.600,000 5.300.000
SEPTIEMBRE 36,176,300,000 8.510,400,000 26,315,100,000 1,346,200,000 4,600,000
DICIEMBRE 34,902,300,000 7.869,000,000 25,469,300,000 1,555,800,000 8.200,000
1993 144,725,400,000 35,239,200,000 103,976,900,000 5,444,100,000 65,200,000
Continua
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2° parte
MARZO 32,697,100,000 8,307,600,000 22,893,500.000 1,490,400,000 5,700,000
JUNIO 32,848,800,000 7.603,700,000 23,657,800,000 1,577,100,000 10,300,000
SEPTIEMBRE 33,867,300,000 7,110,700,000 25,412,700,000 1,338,400,000 5,500,000
' DICIEMBRE 34,362,400,000 6,857.600,000 26.173,000,000 1,327,000,000 4,800,000
1994 133,775,600,000 29,879,600,000 98,137,000,000 5,732,900,000 26,300,000
MARZO 28,187,600,000 4,310,100,000 22,905,400,000 970,000,000 2,100,000
JUNIO 25,611,200,000 3,752,900,000 21,437,900,000 418,700,000 1,700,000
" SEPTIEMBRE 24,579,900,000 2,975,800,000 21,298,200,000 302,900,000 3,000,000
DICIEMBRE 24,244,100,000 2,825,400,000 21,131,600,000 278,100,000 9,100,000
1995 102,622,800,000 13,864,200,000 86,773,100,000 1,969,700,000 15,900,000
MARZO 21,010,300,000 2,141,200,000 18,398,300,000 259,200,000 11,600,000
JUNIO 19,225,890,000 1.714,960,000 17,253,640,000 250,130,000 7,170,000
SEPTIEMBRE 18,361,230,000 1.447,710,000 16.706,250,000 198,900,000 8,370,000
DICIEMBRE 16,916,330,000 1,396,610,000 15,337,050,000 175,870,000 6,810,000
1996 75,513,750,000 6,700,480,000 67,895,2.40,000 $84,100,000 33,950,000

Fuente: Elaboracién propia con base en los Boletines de Banca Multiple, Comision Bancaria y de Valores,

aflos varios
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CUADRO A.2 CREDITO AL CONSUMO TRIMESTRAL POR CONCEPTO MEXICO |988-1996
(MILES DE PESOS A PRECIOS DE 1994)

CREDITOSAL ~  LADQUISISIONDE = 5 riupraspE 3.PRESTAMOS  EXCESODE
- CONSUMO DURADERO CREDITO PERSONALES D!I’()Sv{;roAs ALA
MARZO 3,773,532,238 309,469,027 3,291,772,440 12,998,736 o
JUNIO 4,245,603,034 449,175,727 3,775,132,743 21,292,035 0
SEPTIEMBRE 3,441,762,326 395,769,912 4,823,036,662 22,955,752 (1]
DICIEMBRE 6,897,949,431 663,064,475 6,203,238,938 31,648,346 (1]
1988 20,199,554,994 2,017,479,140 18,093,180,7684 88,895,670 o
MARZO 6,579,183,090 695,646,220 5.857,029,099 27,072,383 o
JUNIO 8,000,815,267 858,807,093 7,100,499,061 42,371,733 o
SEPTIEMBRE 9,427,631,870 969,415,894 8,403,504,396 55,842,303 36,576
DICIEMBRE 11,867,284,191 1,245,300,627 10,544,815,469 59,605,288 19,206,482
1989 35,874,914,418 3,769,169,839 31,905,848,225 184,891,704 19,243,058
MARZO 12,100,314,700 1,176,397.695 10,825,087,657 98,859,934 38,257
JUNIO 14,575,013,972 1,389,475,120 13,070,520,136 114,378,813 743,508
SEPTIEMBRE 17,146,737,901 1,706,282,726 15,276,465,226 160,750,760 3,353,271
DICIEMBRE 20,433,859,829 2,193,930,845 17,992,228,927 227,876,062 18,296,618
1990 64,255,926,402 6,466,086,387 57,164,301,967 601,865,590 22,431,654
MARZO 18,393,086,456 2,101,834,363 15,637,649,146 631,398,547 12,204,201
JUNIO 22,123,503,799 2,929,008,165 18,245,280,025 938,367,431 10,848,178
SEPTIEMDBRE 26,2:44,435,564 3,796,862.436 21,229,885,104 1,206,859,846 10,848,172
DICIEMBRE 31,326,827,138 5,052,132,277 25,074,750,729 1,180,824,217 19,119,914
1991 98,087,872,957 13,879,837,440 80,187,565,004 3,967,450,041 53,020,472
MARZO 30,0383,974,661 6,297,031,981 22,455,254,316 1,069,364,908 234,206,089
JUNIO 33,919,846,331 7.637,348,060 25,131,660,198 1,144,263,839 6,808,998
SEPTIEMBDRE 38,454,404,365 9,154,815,488 27,719,539,103 1,577,457,050 2,582,723
DICIEMBRE 42.130,559,019 10,646,103,492 29.372,601,296 1,608,567,129 3,287,103
1992 144,560,784,397 33,735299,021 105,179,064,913 5,399,652,976 246,884,883
MARZO 39.640,680,388 10,285,83-4,087 27,882,354,703 1,422,110,693 350,380,905
JUNIO 39,136,229,540 9,887,707,273 27.945,785,439 1.297,067.639 5,669,139
SEPTIEMBRE 38,696,279,087 9,103,219.385 28,148,164,787 1,439,973,986 4,920,423
DICIEMBRE 37,333,534,429 8,417,141,060 27,243,447,808 1.664,174,363 8,771,198
1993 154,806,723,444 37,693,902,306 11%,219,752,738 £,823,326,680 69,741,720
MARZO 32,697,100,000 8,307,600,000 22.893,500,000 1,490,400,000 3,700,000
JUNIO 32,848,800,000 7.603,700,000 23,637,800,000 1,577.100,000 10,300,000
SEPTIEMDRE 33,867,300,000 7.110,700,000 25,412,700,000 1,338,400,000 5,300,000
DICIEMBRE 34,362,400,000 6,857,600.000 26,173,000,000 1,327,000,000 4,300,000
1994 133,775,600,000 29,879,600,000 96,137,000,000 5,732 ,900,000 26,300,000
Continua
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29 Parte
MARZO 20,879,811,969 3,192,683,221 16,967,050,940 718,522,244 1,555,564
JUNIO 18,971,357,629 2,779.940,340 15,880,008,267 310,149,756 1,259,266
SEPTIEMBRE 18,207,427,742 2,204,307,726 7 15,776,526,249 224,371,534 2,222,234
DICIEMBRE l7_9§8,6!5,7]2 2,092,899,741 15,633,118,201 206,001,068 6,740,776
199§ 76,017,283,053 10,269,831,029 64,276,703,687 1,459,044,602 11,777,839
MARZO 1 l‘.jll.‘ﬁn,mi 1,180,311,097 10,252,092,224 142,880,925 6,394,362
JUNIO 10,598,043,766 945,351,354 9.510,864,352 137,881,195 3,952,377
SEPTIEMDBRE . 10,121,410,199 798,032,962 9,209,122,109 109,641,263 4,613,863
DICIEMBRE 9,324,926,217 769,864,693 8,454,366,853 96,946,251 3,753,932
1996 L 41,626,058,791 3,693,560,108 37,426,445,539 487,349,636 18,714,538

Fuente: Elaboracion propia con base en los Boletines de Banca Multiple, Comision Bancaria y de Valores,

aftos varios
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CUADRO A.3 CARTERA DE CREDITO TRIMESTRAL
CON LOS NUEVOS CRITERIOS CONTABLES MEXICO 1997

(MILLONES DE PESOS)
NUEVOS CRITERIOS CONTABLES Mar-97 Jun-97 Sep-97 Dic-97|
ICartera de Crédito Total 734353.99 752221.89 768956.52 745551.89
ARTERA VIGENTE 638972.46 654716.73 670246.02  660969.9
IComercial 2444005.74 256112.08 257121.12  245438.1
ICréditos a intermediarios financicros 2868.58 2223.81 14513.6 6876.58]
IConsumo 12920.65 13449.81 18369.02  19740.39)
Vivienda 24988.52 33213.97 104709.56  88885.98]
ICréditos a entidades gubernamentales 0 0 48049.93 60450.2]
ICréditos al Fobaproa 217704.56 217493.36 227482.8 239578.65
ICartcra recstructurada 136484.42 132223.7 na naj
IMONEDA EXTRANJERA /1
ICARTERA VIGENTE 172821.13 175395.72 16343378 177752.55
IComercial 131817.54 133101.14 117678.93 127302.45,
Créditos a intermediarios financieros 2176.91 2114.73 3363.89 2293.35]
Consumo 0.01 001 0.04 0.03
Vivienda 4.63 4.62 7.86 2.19
ICréditos a entidades gubernamantales 1] S o] 6718.83 9245.82;
Frédn.os al Fobaproa 3836623 . 39596.93 35664.23  38902.72
ICartera recstructurada 455.81 ©.578.29 na na
ICARTERA DE CREDITO EN UDIS /2
eartera vigente 140719.98 114627.28
IComercial 45961.24  34911.86)
Créditos a intermediarios financicros ' 0.24 240.59
IConsumo . ; 1898.04 2643.75
Vivienda ; : 73230.98  62938.56]
réditos u entidades gubemam: ) 14313.84 _ 13892.53)

Fuente: Elaboracion propia con base en los Boletines' de Banca Multiple, Comision
Bancaria y de Valores, 1997.

NOTAS:

e n.a. Noaplica.

o A partir de septiembre de 1997, los créditos reestructurados se reincorporan a su
clasificacién original

e Para marzo y junio no incluyven cifras de: banco Inverlat, Unién, Centro, Confia,
Banpais, Oriente, Obrero, Interestatal, Sureste, Capital, Promotor del norte y
Anahuac en tanto no se regularice su situacion. Para septiembre incluve Banco del
Centro. Para efectos de comparacion se deben restar al 1otal las cifras del Banco
del Centro

1/ incluye la moneda extranjera de sucursales en la republica y de sucursales en el

extranjero

2/ incluye UDIS propias y gubernamentales

o A parir de septiembre 97 se incluve nuevamente el Banco del Centro

®  Para diciembre de 1997 se incluve Atlantico y para marzo de 1998 Atlantico y
Promex. Dichos bancos no se presentan de forma individual por encontrase en
proceso de fusion
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CUADRO A.4 CARTERA DE CREDITO TRIMESTRAL
CON LOS NUEVOS CRITERIOS CONTABLES MEXICO 1998

(MILLONES DE PESOS)

NUEVOS CRITERIOS CONTABLES Mar-96 Jun-98 Sep-98  Dic-o%
[Cartcra de Crédito Total 781217.46 81294895 84494568 880559.95
ICARTERA VIGENTE 69277991 72474197  751129.49 781054.34
IComercial 258499.61 284455.82 288143.38 279444.3
[Craditos a intermediarios financicros 9473.08 8571.86  12264.99 13169.44
Consumo 1984496  21317.05  21573.82 22613.85
Vivienda 94151.87 9016145  89147.84 9934637
ICréditos a entidades gubcmamentales 549682 6499635  71017.27  77365.15
(Craditos al Fobaproa 2558422 255238.45 2689822 289115.23
[Cartera reestructurada na
MONEDA EXTRANJERA /1 ‘ . o
CARTERA VIGENTE 192247.57 . . 206471.79 . 219048.72 - 205356.9)
Comercial 14345748 160860.74 . 174793.14 " 162767.85
Créditos a intermodiarios financieros 3521.28° 7.7 3064.6 1\ 1476074 -2710.86]
Consumo 945 #1278 127
Vivienda 926 . 9858 7.9 7.68]
Croditos a entidades gubemamentales ‘9468.04  9774.117 " . 8412.60 % - 7866.65

raditos al Fobaproa 35782.06 . 32749.99 - -31058.81 = 3199115
ICastern recstructurada na . .
ICARTERA DE CREDITO ENUDIS /2
artern vigente 11931039  105788.41 1115425 11444533
Comercial 3298462 2769223 3118491 26001.15
Créditos a intermadiarios financicros 275.81 22839 20406 21402
Consumo 2632.84 2540.8 247309 261486
Vivienda 667336 6275145 6153223 6915731
(Créditos a entidades gubemamentales 16683.53___ 12575.54 ___ 1614821 _16457.99

Fuente: Elaboracion propia con base en los Boletines de Banca Multiple, Comision
Bancaria y de Valores, 1998.

NOTAS:

e n.a No aplica.

1/ incluye la moneda extranjera de sucursales en la republica y de sucursales en el
extranjero

2/ incluye UDIS propias y gubernamentales
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CUADRO A.5 INGRESO CORRIENTE Y RIQUEZA NO FINANCIERA TRIMESTRAL MEXICO 1988-1998

(MILLONES DE PESOS)

CFRCHA i INGRESO CORRIENTE RIQUEZA
Mar-88 16,890,142.8 1,562,562.5
Jun-g8 1%,101,805.3 1,556,653.4
Sep-88 19,400,389.7 1,550,209.4
Dic-88 20,792,131.9 1,543,246.2
Mar-89 22,283,714.6 1,535,790.9
Jun-89 23,882,300.3 1,527,878.9
Sep-89 25,595,565.0 1,528,750.0
Dic-89 27,308,829.7 1,517,584.0
Mar-90 29,136,773.6 1.506,499.6
Jun-90 31,087,072.6 1,495,496.1°
Sep-90 33,167,916.9 . 1,484,573.0
Dic-90 35,388,044.6 : 1,473,729.7 .
Mar-91 37,756,778.8 £.1,462,965.6
Jun-91 40,284,066.5 S 1,452,280
Sep-91 42,980,520.8 1.441,672.6
Dic91 45,857,464.9 . 1,431,142.6
Mar-92 48,926,980.2 - 1,420,689.6
Jun-92 52,201,956.6 14103128
Sep-92 55,696,291.0 S 71,400,010.0°
Dic-92 58,208,087.5 T 1,452413.8 0
Mar-93 61,021,424.4 1.506,779.1:.
Jun-93 63,871,979.2 D 01,563,1793 7 5
Scp-93 66,855.694.9 0 1,621,690.7
Dic-93 69,978,791.8 1,682,392.2 0
Mar-94 73,247,781.1 ©71,745,365.8 .
Jun-94 76,669,477.9 - .:1,810,696.6
Scp-94 80,250,808.0 © . 1,878477.0
Dic-94 £3,180,524.2 72,011,307.9
Mar-95 86,217,195.6 2,153,531.5
Jun9s 89,364,726.8 2,305,812.0
Scp-95 92,627,164.9 2,468,860.6
Dic95 96,008,704.8 2,643,438.6
Mar-96 ‘ 99,513,694.6 2,830,361.5
Jun-96 103,146,641.0 3,030,502.0
Sep-96 106,911,862.0 3,244,806.0
Dic-96 112,941,370.3 3,468,016.2
Mar.97 119,310,924.7 3,706,5¢1.0
Jun-97 126,039,703.0 3,961,556.7
Sep-97 133,147,964.1 4,234,072.2
Dic97 140,657,109.8 4,525.334.1
Mar-98 148,589,748.8 4,836,631.8
Jun-98 156,969,764.9 5,169,343.7
Scp-98 165,822,012.0 5,524,925.0
Dic98 175,173.876.0 5904,984.6

Fuente: Elaboracion propia con base en la Encuesta Ingreso Gasto de los Hogares, INEGI, aios varios.
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CUADRO A.6 CREDITO AL CONSUMO, INGRESO CORRIENTE Y RIQUEZA NO FINANCIERA TRIMESTRAL
MEXICO 1988-1998
(MILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 1 994)

“FECHA " CREDITO AL CONSUMO - "7 " ‘INGRESO RIQUEZA
Mar-88 3,773,532.24 45,110,633.16 4,173,332.49
Jun-88 4,245,603.03 45,092,967.60 3,877,741.51
Scp-88 5,441,762.33 46,833,355.66 3,742,270.61
Dic-88 6,897.949.43 48,150,666.47 3,573,867.93
Mar-89 6,579,183.09 49,164,398.84 3,388,404.46
Jun-89 8,000,815.27 50,595,628.31 3,236,873.83
Sop-89 9,427,631.87 52,677,802.96 3,146,294.73
Dic-89 11,867,284.19 52,835,006.36 2,936,103.88
Mar-90 12,100,314.70 51,674,506.02 2,671,799.65
Jun-90 14,575,013.98 52,225,149.80 2,512,378.99
Sep-90 17,146,737.90 53,049,908.65 2,374,477.18
Dic-90 20,433,859.83 52,694,734.29 2,194,464.11
Mar-91° 18,393,086.46 53,126,183.73 2,058,485.38
Jun-91 22,123,503.80 54,974,748.73 1,981,893.54
Sep-91 26,244,455.56 57,169,392.27 1,917.602.32
Dic91 31,326,827.14 57,480,909.59 1,793,892.88
Mar-92" 30,055,974.66 58,928,715.36 1,711,109.30
Jun-92 : 33,919,846.35 61,493,211.92 1,661,329.81
Sep92 38,454,404.37 64,240,910.23 1,614,791.85
Dic-92 42,130,559.02 65,281,512.00 1,626,395.85
Mar-93 39,640,680.39 66,549,853.89 1,643,290.50
Jun-93 39,136,229.54 68,481,466.74 1.675,990.22
Sep-93 38,696,279.09 70,436,251.25 1,708,542.75
DicO3 37,333,534.43 72,550,714.61 1,744,224.97
Mar-94 32,697,100.00 74,586,534.77 1,777,265.97
Jun-94 32,848,800.00 76,931,738.20 1,816,890.38
Sep-94 - 33.867,300.00 79,234,389.25 1,854,685.10
Dic-94 34,362,400.00 80,557,101.67 1,947,873.42
Mar-95 20,879,811.97 72,899,850.89 1,820,891.08
Jun-95 18,971,357.63 65,110,437.67 1,679.996.49
Scp-95 18,207,427.74 63,741,451.37 1,698,948.20
Dic95 17.958.685.71 61,185,167.00 1.684,630.93
Mar-96 11,581,678.61 58,533,335.64 1,664,800.99
Jun-96 10,598,043.77 57,008,827.14 1,674,949.00
Sep-96 10,121,410.20 56,592,574.44 1,717,601.03
Dic-96 9,324,926.28 56,361,344.13 1,730,650.64
Mar-97 5.904,514.49 56.386,191.02 1,751,725.48
Jun-97 6,146,331.25 57,883,022.64 1,819,322.59
Sep-97 9,261,708.38 59,345,942.93 1,887,186.27
Dic97 10,229,172.11 60,657,870.60 1.951,533.97
Mar-98 8,881,921.95 60,921.656.91 1,983,014.48
Jun-98 9,428,323.72 62,518,077.94 2,058,851.48
Sep-98 9,504,016.90 63,756,117.93 2,124,252.18
Dic-98 9,969.748.80 63.690.790.37 2,146,970.45

Fuente: Elaboracion propia con base en la Encuesta Ingreso Gasto de los Hogares, INEGI y Boletines de
Banca Multiple, CNBV. ARos varios.
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ANFEXO ESTADISTICO

CUADRO A.7 INGRESO CORRIENTE TRIMESTRAL POR DECILES DE INGRESO, MEXICO 1988-1998
(MILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 1994)

e i\ AT v
: (e $22,328.00 1,426,666.22 2,066,216.91 2,539,542.67 3,303,491.08
Jun-88° .. 76411188 .. - 1,382,523.25 2,024,869.75 2,500,230.11 3,258,147.35
Scp-88 - " 737,700.53 1,391,999.48 2,061,744.47 2,575,977.30 3,338,757.45
io-8 041.05 - 1,387.414.64 2,078,132.10 2,617,846.27" . . 3,386,878.24
1,373,329.89 2,080,237.24 2,642,090.26. . .. 3,412,052.49
1,370,115.89 2,098,777.56 2,687,602.23 0 :3,464,540.57
1,382,904.33 2,142,260.89 88.< +3,559,000.10
1,348,791.35 2,111,035.11 3,527.415.34
1,282,796.80 2,028,518.69 3,409,146.43
1,260,723.23 2,014,240.68 3,404,736.48
' 1,245,326.50 2,010,227.90 3,417,613.44
439.901.53 1,202,885.62 1,961,809.63 13,354,594.30
: '414,116.36 1,179,299.90 1,943 243.63 _ 3,342,072.70
dunsStTr Ll 400,132.28 1,186,690.38 1,975,653.93 2,686253.88 0 3,417,472.39
Sep917" T 388,534.83 1,200,041.52 2,018,553.12 2,764947.64 - 3,511,881.27
Dico1. 364,767.43 1,173,315.62 1,994,018.70 2,751,607.59 3,489,268.33
' Mar-92 349,176.84 1.169,706.01 2,008,452.46 2,792,089.74 3,534,859.84
Jun92 340,220.28 1,186,958.28 2.059,163.11 2,883,826.37 3,645,078.54
Sep-92 33188118 1,205,804.90 2,113,504.22 2.981,897.16 3,762,921.41
Dic-92 363,908.05 1,258,769.68 2,142,581.22 3,011,150.34 3,820,239.87
Mar-93 400,294.01 1.318,238.17 2,178,962.98 3,050,356.52 3,890,760.52
- Jun-93 444,462.94 1.393,511.44 2,236,822.15 3,119,161.12 3.999,884.16
 Sep93 493,275.16 1,472,395.31 2,295,145.86 3,188,028.89 4,110,148.95
‘Dic93 . ©1548,233.07 1,557,975.39 2,358,367.10 3,263,089.38 4,229,509.33
Mar-94 . I 608,155.28 1,645,394.49 2,418,721.14 3,333,565.29 4,344,058.74
CJun-94’ : 1,743,435.40 2,488,780.35 3,416,766.81 4,476,388.48
Sep-94 1,844,609.35 2,557,151.86 3,496,931.36 4,606,017.01
" Dic-94 1.881.632.23 2,643,742.36 3,597,165.31 4,708,705.94
_Mar-95 1,708,432.29 2,432,844.93 3,293,566.02 4,284,600.06
“Jun-95. 1,530,953.38 2,209,585.93 2,976,278.16 3,847,868.11
LT 692,5: 1,503,742.65 2,199,655.76 2.948,003.68 3,787,716.14
Dic95 |687,570.61 1,448,231.34 2,147,095.76 2,863,092.59 3,655,843.03
Mar-96' . 680,338.95 1,390,065.56 2,088,723.87 2,771,249.87 3,516,661.59
 Jun-96 £.685,354.19 1,358,358.29 2,068,675.42 2,730,849.01 3.443,937.99
Sep-96 <.731,095.47 1.352,985.20 2,088,333.91 2,743,020.94 3,437,638.62
Dic96 T 702,001.37 1,334,965.89 2,057.341.52 2,723,165.80 3,412,188.40
Mar97" - "1 677,128.90 1,323,173.57 2,036,021.53 2,715,742.39 3,402,321.20
Jun977 7 0 670,180.47 1,345,706.94 2,067.499.29 2,779,009.84 3,481,005.00
‘Sep-97 L 662,481.23 1,366,927.74 2,096,861.58 2,840,226.58 3,557,094.24
Dic97 5L 652,847.40 1,384,193.84 2,120,071.21 2,893,824.47 3,623.617.84
Mar98 . 7. 632,176.29 1,377.325.82 2,106,296.73 2,897,208.84 3,627.252.82
Jun-98 | 625,480.95 1,400,315.29 2,138,149.29 2,963,717.35 3,709,903.65
Sep-98 614,996.46 1,414,823.44 2,156,940.73 3,012,856.03 3,770,777.20
Dic98 592,337.69 1,400,271.51 2,131461.75 3,000,241.56 3,754,365.39
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ANEXQ ESTADISTICO

24 Parte
TRIMESTRE vi v vin e X x
Mar-88 4,046,260.99 5,145,344.22 5,936,292.23 7,991,738.57 12,283,634.12
Jun-88 3,999,145.89 5,084,827.80 5,936,709.83 7,99%,836.14 12,481,932.23
Scp-88 4,106,739.62 5,221,011.26 6,168,689.87 2318,191.15 13,178,116.20
Dic-88 4,174,722.91 5,306,810.46 6,345,131.36 8,563,110.72 13,772,900.58
Mar-89 4,214,630.90 5,356,904.79 6,481,711.60 " - /8,754,586.27 14,295,485.07
Jun-89 4,288,498.56 5,450,145.65 6.673,483.93 . 9,020975.93 14,954,992.86
Sep-89 4,414,722.29 5,609,894.44 6,951,330.45 " -7 9,404,242.53 15.827,995.69
Dic-89 4,383,810.33 5,570,023.21 6.974,891.36 9,442,853.87 - 16,101,142.27
Mar-90 4,244,832.73 5,392,867.87 6,824,446.28 9245771192 15,971,581.08
Jun-90 4.247.351.44 5,395,495.64 6,899,953.79 19,354,743.28 16,371,479.35
Sep-90 4,271,470.38 5,425,559.08 7,011,751.74 ./9,513,102.09 16,866,676.84
Dic-90 4,200,628.10 5,335,010.53 6.967,620.88° 1 19,459,976.84 16,992,166.54
Mar-91 4,192,855.44 5,324,574.25 7,027,507.46 ... . 9,548,096.76 17.375.079.90
Jun-91 4,295,549.99 5,454,40031 7.274,972.41 9,891,377.61 18,235,517.68
Sep-o1 4,422,556.15 5,615,083.94 7.568,452.25 - - °10,297,752.31 19,233,356.11
Dic-91 4,402,381.43 5,588,876.52 7.612,766.94 10,365,442.23 19,613,350.18
Mar-92 4,468,330.26 5,671,997.91 7,807,666.93 - . 10,638,404.87 20,393,500.48
. Jun-92 4,616,360.59 5,859,282.95 8,150,737.09 11,113,786.66 21,583,836.13
s " Scp-92 4,774,591.66 5,944,164.36 851834563 . 11,623,399.78 22,869,060.92
: . Dio92 - 4,807,377.13 5,980,179.51 8,478,052.96 11,689,976.88 23,564.190.84
g - 'Mar-93 4,855,774.76 6,035,538.36 8,464,774.15 °11,794,309.27 24,357,634.74
~Rin-93 4,950,828.92 6.148,750.27 8,531,073.25 12,011,587.72 25,414,802.67
. Sep-93 5,045,387.64 6.261,161.81 8,593,878.31 12,227,158.88 26,505,475.72
5 Dic93 5,149,125.04 6.384,770.34 8,669,559.05 12,464,445.82 27.682,591.56
- Mar.94 5.245,001.45 6.498,436.95 8,729,273.36 12,682,172.85 28,856,998.84
. Jun94 5,360,239.15 6,635,886.00 8,818,313.95 " 12,946,153.16 30,180,189.15
L Sep-94 5,469,980.10 6,898,114.98 8,895220.12  ° 13,196,290.98 31,517,878.65
. Dic-94 5,639,849.21 7,083,605.02 9,196,474.46. - . 13,483,467.29 31,557,542.87
Mar9s 5,175,852.95 6,474,570.06 8,462,890.64 12,262.639.99 28,124,322.68
Jun-95 . 4.688,107.19 5,840,751.10 7.686,298.66 11,006,963.80 24,737,860.19
Sep-95 4,654,365.61 5,775,290.34 7,651,791.73 10,829,251.91 23,850,063.95
Dic-95 4,530.814.96 5,599,275.22 7,46%,990.29 10,446,775.05 22,546,017.17
Mar-96 4.395,669.98 5.410,317.21 7,265,969.51 10,043,820.72 21,241,395.32
Jun-96 4,341,657.29 5,322.250.99 7,196,261.81 9,830,992.61 20,374,077.68
Scp-96 4,370,857.26 5.338,740.70 6.803,683.14 9,807,886.09 19,918,333.11
Dic-96 4,355,128.83 5,335,745.94 6.819,012.84 9,852,798.21 19.756,598.49
Mar-97 4,359,181.13 5,356,991.81 6,865,441.36 9,942,904.98 19,685,247.60
Jun-97 4,477.090.26 5,518,662.68 7,092.550.61 10,295.655.84 20,125.960.54
Sep-97 4,592,489.52 5.678.166.26 7318,091.14 10,647,708.02 20,551.037.00
Dio-97 4,696,310.37 5,824,231.84 7.527,477.70 10,977,780.51 20,920,263.88
Mar-98 4,719,041.85 5,870.263.87 7.608,333.86 11,121,448.98 20,926,133.71
Jun-98 4,845,071.95 6,045,412.75 7.857,402.67 11,512.179.93 21,387,508.67
Scp-98 4,943,460.67 6,186,950.96 8.064.000.26 11,868.527.96 21,722,784.21
Dic98 4.940.812.22 6.202.487.10 £.107,012.52 11.959.524.54 21.612.626.72
Fuente: Elaboracion propia con base en la Encuesta Ingreso Gasto de los Hogares, INEGI, aflos varios.
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ANEXO ESTADISTICO

CUADROA.8 RIQUEZA NO FINANCIERA 7RMS7RAL POR DECILES DE INGRESO, MEXICO 1988-1998

5 WILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 1994)

‘TRIMESTRE *

Mar-88 64214077 31,61838
Jun-88 " 6,88094 - 31,926.02 51,532.25 31,119.73
Sep-88 . Lo 7.66095, 33,493.97 51,768.16 31,470.66
Dio88 . v Uigaasaz 34,784.76 51,480.99 31,504.78
Mar-89 - 0 79,241.78 " 35,876.72 50,843.15 3132192
Jun-89 10,195.45 37,294.97 50,609.48 5.87
.-Sep-89 11,379.14 - 39,222.95 50,966.37 -
Dic-89 12,083.34 39,684.86 49,604.66
Mar-90, -+12,511.94 39,153.45 47,078.40
Juni90 i [13,387.86 39,917.55 46,171.04 29,361 27
Sep90° ';_‘14,39791' 40,903.40 45,511.30 29, 120.35‘
Dic90 - 15,141.37 40,985.71 43,867.86 28,242.04
Mar91 16, 16181 41,683.52 42,917.30 27,800.60
Jun-91 £17,70630 - 43,512.05 43,095.48 28,088.31
Sepo1 - 1949447 45,645.76 43,488.72 28,519.56
Dic-91 2075175 46,296.81 42,430.81 27,997.52
Mar-92 : 47,878.98 42,211.35 28,024.62
Jun-92 50,400.59 42,743.90 28,553.33
Sep-92 28,031.43 43,332.63 29,122.56
Dic-92 . 25,333.71 41,344.89 30,999.10
Mar-93 122, 725.40 22,968.40 39,573.73 33,101.45
Jun-93 20,877.55 21,019.95 38,235.01 35,679.10
Scp93 19,171.00 19,227.81 36.924.34 38,439.53
Dic93 17 17,629.18 17,613.69 35,709.72 41,472.92
Mar94 <o 16,180.53 16,104.38 34,469.38 44,660.57
Jun-94 . 14,899.78 14,772.84 33,381.58 48,251.45
Scp94 . ©. +13,579.80 13,530.43 32,278.93 52,069.06
" Dic94 13,176.93 15,784.42 33,109.26 52,341.13
Mar.9s s [1,380.67 16,389.97 30,228.22 46,831.61
Jun-95 S e9,70113 16,796.90 27,238.10 41,355.79
Scp-95 1.9,064.10 - - 18,868.06 26,902.24 40,029.57
Dic95 £8.303.4 20,781.57 26,052.71 37,990.79
Mar-96 22,811.94 25.144.92 35,934.26
Jun96 . © 25,493.41 24,707.53 34,603.56
Scp-96.-:. . 29,038.46 24,744.99 33,963.42
Dic-96 . . 26,332.68 25,121.91 32,385.44
© Mar-97 16,190.07 23,987.56 25,620.49 31,021.13
Jun97 0 176,129.46 22,421.47 26,810.76 30,489.65
Scp-97 S 6,061.92 5 20,931.65 28,021.57 29,930.13
Die97 = . 597660 7 19,480.46 29,196.57 29,290.12
Mar-98 5,790.11 17,814.90 29,892.33 28,165.80
Jun-98 5,731.50 16,646.27 31,270.67 27,674.03
Sep-98 5,638.09 15,457.85 32,508.61 27,021.24
Dic-98 5,432.94 14,060.58 33.105.23 25.844.99

53,298.14 31,972.93

v
53,840.57
55,372.36

. 59,168.83
162,588.34
- 65,749.94
6961632 '

82,742.20 -
84,203.93
86,975.41
92,209.11
98,241.93
101,199.80
106,293.25
113,639.32
121,628.71
108,825.10
97,678.82
88,499.49
80,14536
' 72,683.91
65,791.75
59,749.05
54,180.97
58,375.40
55,981.65 .
52,986.20
54,970.17
55,917.06
56.688.44
58,509.49
61,551.49
59,682.31
58,132.93
58,101.29
57,997.70
57,715.45
56,436.72
56.387.24
55,983.36
54.450.13
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29 Parte
Y | v R 1) SRR X X
54,549.81 64,114.32 151,699.13 195,836.81 4,174,879.60
54,535.69 65,516.00 149,371.61 193,516.68 3,716,621.54
56,648.06 69,559.47 152,816.27 198,682.24 3,437,710.40
58,249.17 73,108.14 154,764.62 201,929.73 3,147,681.66
59,483.42 76,309.15 155,659.34 . 203,818.16 2,862,290.60
61,223.18 80,278.88 157,794.74 .~ 207.347.75 2,623,315.19
63,751.19 85,443.38 161,831.20 ../ . . 213,406.77 2,432,425.92
63,948.87 87,330.51 160,158.75 =477 211,873,57 2,177,555.08
62,551.52 87,039.02 154,560.87 1 20511897 1,900,899.40
63,225.42 89,641.85 154,133.56 . .. . 205,202.99 1,714,738.54
-64,231.36 92,791.71 154,488.61 . 206,330.35 1,554,670.19
- 63,808.74 93,925.87 151,416.55 7 202,871.10 1,378,339.70
" 64,338.67 96,498.39 150,629.16 202,458.53 1,240,318.10
1 66,585.12 101,757.90 153,800.59 207,379.20 1,145,573.95
:69,251.30 107,835.54 157,816.58 213,471.55 1,063,307.48
. 69,636.75 110,488.08 156,569.44 212,458.71 954,232.80
171,399.03 115,428.27 158381.57 .. . 215,601.79 873,158.52
74,514.87 122,745.57 163,079.42 222,703.51 813,258.69
77,869.32 130,671.48 168,103.24 - 230,505.28 758,004.41
77,009.82 132,459.08 165,231.02 226,685.45 784,071.56
7 76,401.92 134,697.96 162,924.15 . 223,637.60 813,613.32
76,512.33 138,264.07 162,161.73 222,707.60 852,215.53
.76,587.13 141,858.35 161,327.55 221,677.94 892,232.57
7 76,771.94 145,754.76 160,727.79 220,969.43 935,468.10
- 176,810.83 149,473.38 159,825.72 219,844.29 978,933.45
77,102.56 153,791.15 159,451.56 219,444.44 1,027,788.44
77,282.62 158,002.15 158,847.31 217,408.09 1,083,429.76
72,265.37 146,139.99 162,811.60 237,89331 1,148,940.03
60,146.63 120,311.70 148,533.20 231,697.55 1,084,492.75
49,407.57 97.756.98 133,740.48 222,721.34 1,010315.72
iSep-95° 44,485.98 87,063.29 131,992.60 234,665.68 1,031,656.04
- Dic9s. . 39,274.04 76,028.30 127,728.90 242,432.14 1,032,917.44
“Mar-96 - 34,555.30 66,168.05 123,186.09 249,611.00 1,030,692.74
. Jin-96. . 30,954.09 58,627.74 120,952.78 261,648.94 1,047,067.14
" Sep96 28,261.39 52,946.56 121,045.97 279,546.36 1,079,800.97
Die96 il 31,757.02 51,730.13 120,040.50 255,044.40 1,112,049.48
I Mar97. L U35,847.22 50,771.37 119,584.96 233,747.66 1,150,466.66
Jun97 " . 41,520.08 51,130.64 122,238.71 219,819.27 1,221,268.03
‘Sepio7’ 48,031.08 51,428.63 124,797.00 206,464.63 1,294,819.79
- Dic-97 ' 55391.46 51,568.56 127,015.24 193,322.25 1,368,560.38
Mar-98° 62,769.93 50,810.50 127,026.96 177.871.53 1,421,369.58
Jun-98 72,679.16 51,153.02 129,803.20 167,217.00 1,508.340.65
Sep-98 83,627.85 51,176.52 130,984.90 156,220.20 1,565,633.55
Dic98 94,260.56 50,154.45 130,296.14 142,965.76 1,617,347.72
Fuente: Elaboracién prapia con base en la Encuesta Ingreso Gasto de los Hogares, INEGI, aios varios.
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CUADRO A.9 CREDITO AL CONSUMO TRIMESTRAL POR DECILES DE INGRESO, MEXICO 1988-1998
(MILLONES DE PESOS A PRECIOS DE 1994)

" TRIMESTRE -~ I R 1 A R \ A v
Mar-88 0.00 38,881.86 6.298.28 3,627.90 176,244.13
Jun-88 .00 26.305.71 5,796.07 3,728.87 165,499.61
Scp-88 0.00 18,491.40 5,541.94 3,982.14 161,471.49
Dic-88 0.00 12,867.37 5,245.54 4,209.74 155,953.57
Mar-89 0.00 8,892.25 4,930.84 4,419.73 149,587.80
Jun-89 0.00 6,193.65 4,671.59 4,676.81 . 144,614.17
Scp-89 0.00 4,364.50 4,477.76 " 5,006.7 141,441.85
Dic-89 0.00 2,976.13 4,153.24 ~133,867.35
Mar-90 0.00 1,978.93 3,756.41 123,546.90
Jun-90 0,00 1,359.74 3,510.82 ' 117,825.10
Scp-90 70.00 939.04 3,297.96 112,939.38
Dic-90 . 1000 634.15 3,020.42 105,859.68
Mar-91 0.00 43467 2,824.45 » 100,710.47
Jun-91. 0.00 305.80 2,702.84 655222 98,340.38
Sep91. 0.00 216.20 2,599.27 7.037.70 96,501.67
Dio-91 0.00 147.79 2,416.82 7,308.58 91,558.25
Mar-92 0.00 103.01 2,201.28 7.738.89 88,573.43

Jun92. 0.00 73.08 2,211.11 8341.06 87,218.03
Sop-92 000 .“s1.90 2.136.12 9,000.09 85,978.98
Dic-92 0.00: 3131 2,045.82 9,546.44 84,035.73
Mar:93 . 0.00 1895 1,965.57 10,158.15 82,397.50
“Tun-93 0.00 ‘11.58 1,906.24 10,910.80 81,551.73
Sep-93 - 0,00 7.07 1,847.83 11,713.75 80,676.96
Dic93 000 a3z 1,793.79 12,593.82 79,926.01
Mar-94’ 0.00 2.64 1,738.01 13,514.26 79,031.47
Jun-94 0.00 1.62 1.689.51 14,549.68 78,404.02
Sep-94- 0007 - 0.00 1,639.96 15,618.64" 7.859.18
Dic-94 1193 S217 1.751.48 16,574.02 . 8,227.52
Mar-95° 3.37 ~'4.23 1.664.99 1565471 . 7,666.44
Jun-95 5.79 isae 1,562.13 14,593.63 7,050.49
Sep-95 1050 17.24 1,606.46 14.911.77 7.107.10
Dic95 20.14 L3573 1,619.86 14,939.90 7.024.54
Mar-96 37.08 739 1,627.86 14,917.61 6.919.53
Jun-96 69.52 . 155.13 1,665.47 15,164.66 6.939.33
Sep-96 132.86 33242 1,736.76 4,228.89 7,093.14
Dic96 62.78" 140,05 1,378.65 4,035.36 6,539.01
Mar-97 29.80 59.28 1,099.35 3,868.19 6,055.57
Jun-97 14.51 C 2574 899.51 3,804.71 5,754.21
Sep-97 7.06 11.16 735.09 3,737.62 5,461.06
Dic97 3.42 4.83 598.86 3,66038 5.166.84
Mar-98 1.63 2.05 479.40 3,522.45 4.803.54
Jun-98 0.79 0.89 392.13 3.463.49 4,562.96
Sep-98 0.00 0.00 318.74 3.384.24 4,307.39
Dic-98 0.00 0.00 253.79 3,239.29 3.983.09
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2% Parte
TRIMESTRE NS SO vir Vi X X
Mar-88 456311.22 230,619.21 37.416.34 184,418.69 2,390,145.72
Jun-88 375,096.37 207,007.53 38,255.47 186,112.32 2,348,505.10
Sep-88 320,362.10 193,060.48 40,638.94 195,147.01 2,397,591.55
Dic-88 270,856.94 178,238.36 42,735.79 202,557.91 2,423,033.72
Mar-89 227,426.05. .. 163,421.95 44,631.60 208,803.58 2,431,896.69
Jun-89 192,466.12". - 151,019.64 4697935 216,940.44 2,460,053.86
Scp-89 164,786.17 141,191.60 50,029.25 228,031.83 2,517,656.68
Dic-89 - 6.47; 127,736.19 51,554.98 231,942.36 2,493,320.16
Mar-90 112, 51,805.72 230,051.54 2,407,798.00
Jun-90 ;- 53,793.97 235,786.54 2,402,762.47
Sep-90 " 56,142.41 242,892.69 2,409,923.28
"~ Dic-90 57.296.25 244,673.83 2,363,595.88
Mar:91 59,349.91 250,160.89 2,352,892.34
Jun-91. 63,099.69 262,521.30 2,404,053.45
Sep-91” 67,418.66 276,856.91 2,468,492.84
Dis91 69.645.44 282,296.78 2,450,639.10
Mar-92 5 ' 73.358.18 293,494.36 2,480,676.49
" Junoz . '53,006.50 78.650.46 310,592.14 2,555,981.85
Sep-92 49,948.62 84,418.41 329,051.86 2,636,504.88
. Dic92 46;597.15 89,149.87 343,670.25 2,689,578.66
Mar-93 43,608.75 94,445.81 360,079.09 2,752,442.81
Jun-93 i ; 41,196.18 100,998.21 380,822.78 2,843,291.61
Sep93 /16,089.78" 38,898.92 107,954.79 402,573.48 2,935,768.02
Dic-93 ~15,284.64. 136,782.43 115,555.98 426,176.69 3,035.598.63
Mar-94 14,492.17° .734,714.95 123,457.14 450,305.75 3,132,854.58
Jun-94 13,785.99 2,871.46 132,332.46 47736621 3,243,862.99
Sop-94 13,095.02. 0 141,634.12 505,310.87 3,353,882.40
Dic94 12,566.44:: 139,996.45 485,834.24 3,143,514.65
Mar-95 10,733.75; 123,168.27 415,767.26 2,622,502.06
Jun-95 04s. 106,950.26 351,166.93 2,159,321.73
Scp-95s 101,791.66 325,105.49 1,948,795.32
Dic95 94,993.83 295,112.68 1,724,518.95
Mar-96 88,351.02 266,983.45 1,520,906.93
Jun-96 83,658.37 245.902.27 1,365,585.86
Sop-96 £0,739.49 230,845.62 1,249,722.36
Dic-96 78,858.18 213,991.13 1,233,883.01
Mar-97 : 77,370.79 199,268.87 1,223,781.70
Jun-97 -24,407.76 77.892.27 190,401.41 1,245,434.67
Sep97 24,158.29 78.320.08 181,703.06 1,265,899.82
Dic97 9,992.9" 23,837.51 78.506.95 172,866.41 1,282.726.35
Mar-98 11,00275 " 23,112.34 77327.07 161,602.26 1.277,194.73
Jun-98 1237820 - 22,896.88 77.822.35 154,359.58 1,299.360.27
Scp-98 " 13,838.78 22,503.54 77.832.50 146,522.33 1,313.668.07
Dic-98 15.155.66 21,702.21 76.252.60 136.241.95 1.301,005.01

Fuente: Elaboracién propia con base en la Encuesta Ingreso Gasto de los FHogares, INEGI, afios varios.
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