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PROLOGO 

La inquietud de realizar investigación sobre la 

función consumo en México, surgió de las discusiones sostenidas 

en nuestro Seminario de Econometría dirigido por el Dr. Pascual 

García Alba l.; seminario que a la postre se convertiría en pilar 

de nuestra formación académica. 

~ueremos aclarar que al momento de plantear la 

investigación como tesis de licenciatura, los datos estadísticos 

más disponibles y confiables abarcaban sólo el periodo 1960-1980 

de la vida económica del país. Este hecho nos condujo a tomar el 

periodo se~alado como base de la investigación, tal y coma 

anota en el titulo de nuestra tesis. 

Sin embargo, durante el tiempo transcurrido la 

realización del trabajo se pudieron materializar avances las 

e~tadísticas de la Nación. De esta forma presentó la 

posibilidad de ampliar el periodo de análisis en cuatro a~os más. 

A pesar de que el titulo de nuestra tesis consigna el periodo 

1960-1900 , decidimos eMtendernos hasta 1904 por las siguientes 

razones: 

1.- La posibilidad de incluir en las estimaciones a~os de gran 

importancia en la vida económica de ~áxico. 

2.- Elevar la precisión de los métodos econométricos. 

De acuerdo a Jo anterior, los lectores apreciarán 

esfuerzo por actualizar en la medida de lo posible, el desarrollo 

de las estimaciones¡ lo cual es en si una nece~idad propia del 

trabajo economátrico. 

Deseamos aclarar además, que aparte de eMtender el ranga 

de las estimaciones, se procedió a incluir análisis de los 



INTRODUCCION 

La idea de que el consumo es 1..tna función estable del 

ingreso fue expuesta por primera vez en forma completa y clara 

por J. M. Keynes en su Teoria General. 

Es fácil. sin embargo. encontrar a otros autores que con 

ar1ter1oridad estuvieron muy cerca de enunciar la misma idea. 

Alf"red Marshall reconoce expresamente la existencia de una 

relación entre el ingreso agregado y el ahorro, si bien es cierto 

que en el contexto del crecimiento a largo plazo, mas que la 

fluctuación a corto plazo. 

No obstante, la función consumo considerada 

creación Keynesiana. pues es parte medular del sistema teórico de 

Keynes. Aunque este se refiere cuantos fragmentos de 

evidencia estadis.tica. es claro que sus conceptos se basaban 

sobre todo en la introspección y en la 

accidenta 1 .. 

observación mas 

Este fue el primer paso en la evolución del conocimiento 

de la función consumo. en el cual se advierte la relación entre 

ingreso y gasto del 

ma.croecon6mico. 

consumidor, clave en el anAlisis 

Si continuamos la secuencia. encontramos el desarrollo de 

la información estadistica sobre el comportamiento del consumidor 

y las relaciones entre el consumo. el ingreso y el ahorro. de 

aqui se desprende el perfeccionamiento de teorias mas rigurosas y 

elaboradas que púdieran explicarse por la evidencia ampirica. 

Duesenberry en 1949, Friedmar1 en 1957 y Drumberg y 

Modigliani en una serie de publicaciones que comenzaron al inicio 

de los cincuentas. sugirieron tres diferentes teorias, las cuales 
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tienen) para la ec:onom1a mexicana. 

segunda hipótesis consiste en proponer una 

especific:~ción sobre la función consumo, de acuerdo la 
evidencia emp1rica de ~6xic:o. 

PLAN l>E LA OBRAt 

La Primera parte est.á dedicada .. los aspectos 

introductorios que fundamentan las hipótesis de la Func:ion 

consumo. Est.a parte incluye los capitulos I v II. En el capitulo 

I encontramos una breve rese~a histórica de las diferentes etapas 

dal desarrollo de la econom1a mexicana que enmarcan el periodo de. 

•Stimaci6n. En esta sección, no se pretende Mas que o~recer el 

contexto histórico donda. se encuadran l••" diferentes hipótesis 

teóricas y las lineas •as generales para guiar al lector. No es 

de manera alguna un estudio original o exhaustivo, se trata de 
una descripción histórica de algunos de los aspectos mas 

sobresalientes de la economia mexicana. 

Este capitulo sa ha dividido en cuatro apartados que 
corresponden a cada uno de los periodos en que se pueden 

esquematizar los aspectos económicos mas sobresalientes de la 

econo•La mexic•na. 

El primer inciso corresponde al periodo del Desarrollo 

Estabilizador <1957-1970>; en seguida se expone el periodo del 

Desarrollo Compartido <1970-1976>; se continua con el periodo 

conocido como Alianza para la Producción (1976-1982> y finaliza 

con el apartado que hemos denominado 
!1982-19871. 

P.-oblemAtic:a Actual 

El cap1tulo II muestra un repaso teórico de las hipótesis 

de la función consu1110 de Keynes,. Modi9l iani • Friedm·:tn V F isher ª 

Con esta sección nos. proponemos sentar las bases teóricas en las 
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que se apoyaran las estimaciones econométricas contenidas en el 

siguiente ~ap1tulo. 

El capitulo está formado por cuatro apartados; el primero 

contiene la hipótesis del ingreso absol\.ato en la cual la medición 

del consumo es una función del nivel absoluto del ingreso 

registrado. En una versión moderna, otras variables deben ser 

adicionadas para que ajusten los datos relevantes. por tanto 

estas se han introducido en el capitulo de las estimaciones. 

En la segunda sección se analiza la hipótesis del ciclo 

del producto la cual es una teor~a derivada del an~lisis de la 

utilidad y muestra que tan importante es el ingreso total lo 

largo de la vida • para un individuo racional bajo certidumbre. 

El tercer apartado contiene la hipótesis desarrollada por 

Milton Friedman en 1957, el cual elabora un modelo similar 

indicando la importancia del ingreso permanente. En la última 

parte del capitulo, hemos elaborado una revisión de la teo1·ia de 

Fisher, que es importante puesto que muestra lo determinante que 

es la tasa de interés en la explicación del comportamiento del 

consumidor. 

La segunda parte del trabajo, está dedicada al análisis 

emP1rico de las hipótesis. El capitulo XII contiene las pruebas 

econométricas concernientes a las hipótesis mencionadas en el 

marco teórico de este estudio. Para el caso de México. 

A5iMismo, en este capitulo se presenta la especificación 

propia que hemos desarrollado en base a la evidencia de la 

economla mexicaná. 

El capitulo se divide en cinco apartados: El primero 

contiene los resultados de las estimaciones de la hipótesis del 

ingreso absoluto; en el segundo apartado se Presentan los 
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resultados de la teoría del ciclo del producto; en el tercer 

inciso se muestran los resultados de las estimaciones de la 

teoría del ingreso permanente; en el,. penú:l timo apartado 

enc::uentran los res1.1ltados de la teoría de Fisher y 'finalmente, en 

el apartado quinto, se presentan los resultados de las 

estimaciones de la especi'ficaci6n propia de la función consumo. 

En las conclusiones se despliega un sumario de las ideas 

y resultados mas relevantes que se encuentran 

trabajo. 

Se agregan al final de la tesis dos 

lo largo del 

anexos que 

complementan y facilitan la co•prensi6n del trabajo. El primer 

anexo incluye una nota metodológica que describe las de'finiciones 

y los métodos utilizados en la estimación de las variable5 de 

cada una de las hipótesis. 

El anexo 2 presenta las series históricas que t~vieron 

una doble finalidad; la primera, utilizarlas en las estimaciones 

econontétricas y la s•gunda, emplearlas en la construcción de los 

cuadros estad1sticos que aparecen en este mismo anexo y que 

fueron muy útiles para mostrar los cambios experimentados por las 

varitables económicas mas relevantes del pa1s el periodo 

1958-1986. 
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CAPITULO I 

ASPECTOS SOBRESALIENTES DE LA ECONOMIA MEXICANA. 

La evolución económica de r-féxico en los Oltimos treinta 

anos, dista •ucho de ser uni~orme. En algunos ª"ºs agudizaron 

los desequilibrios económicos, en donde. por lo general 

coexistieron una inflación relativamente elevada y un ritmo de 

crecimiento inferior al promedio. 

Por otra parte, tambi6n se observan periodos. (algunos de 

ellos bastante largos> de estabilidad económica. en donde. 

pesar ele la baja tasa de inflaci6n. se presentó un fuerte ritmo 

de crecimiento •conómico. tasa media de creci~iento del 

PIB del orden del 6.5 por ciento. 

Uno de los objetivos primordiales d• este cap~tulo es 

se~alar las causas concretas de los des•quilibrios económicos. 

Sin embargo. el objetivo mas importante del estudio se ubica 

em..tmarar los condicionantes v resultados de la poltica econMica 

de: los ólti•os tr•inta anos. Como obviamente es i-.osible 

an~lisis exhaustivo del tema. el estudio de este capitulo se 

limita a las condiciones 

i.aportantes. 

y efectos macroac.on6micos 

El an•lisis de la pol~tica económica se concentra en la 

revisión de las politicas monetaria y fiscal. sin pasar por alto 

las disposiciones tomadas en materia financiera. de tipo de 

can.bio y del sector externo. Este anAlisis se complementa con los 

resultados observados en variables tales co•o los niveles de 

salarios v al-gunas ,..didas de la distribución del ingreso. 

Por otra parte. hace extensivo de cuadros 

estadisticos. En este punto as conveniente advertir al lector que 



debido a Problemas de espacio y para mavor comodidad. los cuadros 

estad1sticos aparecen al final del capitulo. 

Consecuentemente, para su Presentación dividió el 

capitulo en cuatro partes principales que corresponden a cada uno 

de los subperiodos en que pueden considerarse como dif"erentes las 

condiciones generales de la Política económica: A> Periodo del 

Desarrollo Estabilizador <1957-19?0>1 B> Periodo del Desarrollo 

Compartido <19?1-1976); C> Periodo del Desarrollo Acelerado o de 

Auge Petrolero (1976-1982>; y D> Periodo Actual (1983-1987). 

A. ~ l!f;!. PESARROLLO ESJABILIZApOR (~-!22!!.I 

Las cara~teristifas primordiales de 

desarrollo f"ueron el alto ritmo de ere.cimiento 

esta f"ase 

económico, 
d• 

la 

estabilidad de los precios internos. con una inFlación del 7 por 

ciento y la constancia del tipo de cambio <12.5 pesos por dólar>. 

Sin ••b•rgo, surgieron contradicciones generadas por el patrón de 

acumulaciOn de capital adoptado en nuestro pals a partir de la 

déc•da de los cincuent•p las cuales se convirtieron en Fuertes 

limitantes a la continuidad del propio patrón de desarrollo, 

estms restricciones ~ueron: la concentración del ingreso. el 

desequilibrio externo y el d6Ficit Fiscal. 

A Finales de los sesenta, a ra~z de que obtuvieron 

ciertos niveles de concentración del ingreso, de dé~icit en la 

cu.nta corriente de la balanza de pagos y de desequilibrio en las 

finanzas ptlblicas. al crecimiento con estabilidad de precios 

transf'orm6aceleradamente en un periodo de estancamiento con 

inf'lación Cestanflac'iÓn:>, Fenómeno que se manif'esto 

principalmante en la dtk::ada de los setenta. 

El marco en el que se desenvolvió el periodo del 

ºde.s-arroUo e.s-tab'iU2ador• se ilPoY• en el Proc•so de •cumulación 

d• capital .-ostrado por 1• economa durante la ~cada de los 

sesenta. el cual se •dvierte por el ritmo y el destino de la 
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inversión pública, privada, nacional y extranjera, que ~ortaleci6 

el aparato productivo basado el sector manufacturero <en 
especial en los bienes de consumo duradero> y mas particularmente 

en el crecimiento acelerado de la industria automotriz y de la 

fabricación de aparatos electrodomésticos. 

El capital ubicado •n •sas ramas din•micas de la •conomia 

s.- or9anizóen .anopolios y oligopolios creados funda.-ntalMente 

por capital extranJ•ro (sobre todo norteamericano>, lo que 

ciert~s Areas l• p•r•iti6 controlar la ••Yor _proporción de lA 

producción v del consumo. Las empresas que integrart-dichas ramas 

absorben una reducida proporción del total de la Población 

Económicamente Activa (PEA>. debido, entre otras causas, a la 

elevada dotación de capital por unidad de trabajo que exige la 

moderna tecnolo91a iMPlicita en los medios de producción 

utilizados en el sector manufacturero. En esas empresas. el 

proteccionismo de que fu•ron objeto Por parte del Estado su 
organización oligopólica y monopólica y la estrechez de los 

mercados internos hacia donde •• dirigi6la producción 

manufacturera, condicionaron una estructura de precios. que por 

lo elevado de los mismos, les impedia, por una parte. COMpetir en 

los ••rcados internacionales. y por otra. les permitia via 

el•vadas ganancias captar lM'\a buena porción 

excedente y, de esta manera, autofinanciar 

del producto 

programas da 

inversión asegurando por este conducto su r.,:>roducci6n ampliada. 

El esfuerzo y los recursos se dirigieron impulsar 

prioritariam•nte el cr•cimianto del sector industrial que al 

•is~o tiempo que era incapaz de exportar, Y Por lo tanto, de 

ven•rar saldos positivos de divisas, dapendia de ellas .Para 

expandir••· 

Puesto que los esfuerzos y recursos internos estaban 

centrados en la pro.oci6n del crecimiento industrial. sobre todo 

en las ••nufacturas de consumo. al sector agricola se desenvolvia 

con un ritmo inferior a las exigencias de la dependencia ext•rnA 

3 



del sector industrial 1 . 

Puede decirse, que si algún sector productivo lejos de ser 

impulsado. resulto sometido a una explotación excesiva, fue 

el productor de alimentos bAsicos para el consumo interno, esto 

se tradujo en una tendencia al estancamiento del sector agricola 

Por lo cual, se agudiz6 el crecimiento acelerado de las 

importaciones agropecuarias, que de esta manera, se agregaron 

las que exi9la la formación de capital y la producci6n corriente 

<v1a importación de materias primas y auxiliares) del sector 

manufacturero. Asl. de 1958 a 1965 la agricultura mexicana crece 

a una tasa promedio anual de 3.64 X, que contrasta con la tasa de 

2.95 ;.; registrada en el quinquenio 1966-1970. Durante la década 

de los setenta se mantuvo el comportamiento irregular en este 

sector. 

De esta manera, la agricultura plantea una crisis global 

al sistema econmico, toda vez que presiona los precios al alza, 

creando •cuellos de botella• en alimentos e insumos industriales 

y agudizando el desequilibrio externo, por se"alar algunos 

efectos. Esto contrasta con las dos décadas anteriores a los anos 

sesenta, en las cuales la agricultura creció a tasas superiores a 

las demogrAficas <4.72 X anual contra 2.77 ~. respectivamente 

colocando en los mercados externos remanentes que generaron 

importantes volúmenes de divisas para el sustento de la 

industrialización sustitutiva. A todo lo anterior .. deben 

agregarse las repercusiones negativas de los requerimientos netos 

de divisas de la Inversi6n Extranjera Directa <IED>. 

Ha.iga.mo• cornpGra.c\on: mi.•ntru. qu• e\. ••• d. 
\a.e a.CL\.v\dode• a.grop•cua..'laa y e>C.lra.cllvu. erecto o. •o H, en 
&QflO •olo o.um•nto '· 09 "• lo.nlo que l.o, lo.90. de crecl"11.enlo 
pro..-..di.o at1ua.l del perlodo aos?-&1770 fue de a. tlZ En 
ml•mo• af'lo• e\. PI• de \.a. i.ndu•lr\.a. ma.nufo.clurera.' creci.o a. 9CS tll y 
e. t. •• r••p•cllva.menle. st.n embargo, e\. \.ci.peo •~7-lP?O 

aprec\a. •\.•va.da la.ea. de creci.m\.•nlo prom•dlo ci.nua\. del orden 

de\ •••• "· 



En esas condiciones. el crecimiento del superávit de la 

balanza de servicios tena un peso muy reducido ~rente los 

fuertes requerimientos de divisas. Asl, las distintas clases de 

endeudamiento con el exterior con que se financió el creciente 

déficit externo de mercancas y servicios fue uno de los pilares 

b.iii.sic:os del ºdesarrollo estabiliaador•. mismo que f'inales de 

los sesenta vuelve insostenible. por tanto. en 1970 el 

servicio de la deuda absorbe casi el 60 Y. de los nuevos 

endeudamientos, el movimiento ~e la IED el 12 Y. y el déficit de 

mercancías y servicios el 29 Y.. 

Por lo tanto. de todo lo anterior se .. .wgió fuerza 

creciente la dependencia financiera el exterior, que como 

apuntamos. tiene su origen en Ultima instancia en la dependencia 

del patrón de acumulación del capital industrial. 

Este patrOl'l de crecimiento exigió, para su realización, un 

proceso de creciente desigualdad en la distribución del ingreso, 

Leopoldo Sol15 en su libro de la Realidad Económica Mexicana 

supone que entre 1963 y 1967, el grupo formado por el lOY. mas 

rico de la población se llevó el 41.60~ de los ingresos totales. 

para 1968 este estrato participó del 42.0SX y en 1977 ese lOX 

percibiO el 37.99X de los ingresos; el 20/. de la población que le 

sigue en in9reso al grupo con mayor poder adquisitivo y que 

podriamos denominar t•ntativatnonte ºclase media alta• recibió en 

1963 el 2B.03X del ingreso total~ para 1968 su composición bajo a 

27.45X para volver a incre~entar su participación 29.0?X en 

1977. 

Precisamente este 30 X de la población mexicana fue el 

único que percibió mas que la media y constituye fundamentalmente 

el merc~do interno. Asimismo. las familias con menor ingreso, que 

constituian la mayor parte <70 h menos favorecido de la 

población) y que buena parte de ellos vivian de la agricultura. 

eran las que de•andaban la mayor parte de la ofertó alimentaria. 

mientras que las familias cuya fuerza de trabajo vi vi a 

fundamentalmente de la prestación de servicios, que era el caso 
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la actividad agrícola en su conjunto y para miles de campes.1nc.s 

esos precios fueron la mejor garant1a de que serian mantenidos en 
proceso continuo de empobrecimiento. 

En el de la industria hubo acontecimientos 

extraecon6micos que explican el deterioro de la distribución del 

ingreso. entre ellos. el mas importante surge finales de la 

década de los cuarenta al consolidarse el sindicalismo 

corporativo oficial. con alcance nacional. instrumento de 

control político y gremial de los trabajadores asalariados.. En 

estas circunstancias. unidas a una rá.pida acumulación de capital 

se pudo instrumentar en México un régimen de administración de 

los salarios de acuerdo 

precios. 

las previsiones de aume1 ... tos de 

Sintetizando. sobre la base del control politice de los 

campesinos <centrales o'ficialistas y caciquismo> y el 

empobrecimient.o de los mismos. se distribulan prodt..,ctos b.\sicos 

del campo para el consumo de las zonas urbanas a precios bajos y 

estables~ que se determinaban a través de la fijación de los 

precios de garantia. En las zonas industriales el creciente 

desempleo. los bajos precios de los alimentos provenientes del 

campo y el control de los trabajadores sindicali:zados. permitlan 

sistema de salarios industriales bajos. que aunado al 

incremento de la productividad del trabajo industrial y la 

fijación de precios de oligopolio. explica la acelerada formación 

de capital de los a~os sesenta v~ por lo tanto. la propia 

formación del sector industrial-manufacturero. la expansión de 

las clases medias y el deterioro creciente en la distribución del 

ingreso. 

Por t.anto. configurar el sector industrial manufacturero 

exigió creciente concentración del ingreso una reducida 

capa de la sociedad como medio para obtener elevadas ganancias. 

las que 

capital. 

su permitieron una acelerada a~umulaci6n de 
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Pero la c:oncentrac:ión del ingreso,. condicion una din.a.mica 

del consumo que no correspondía al incremento de la potencialidad 

productiva3 ; esta contradicción comenzó, por lo tanto,. actuar 

en contra de la evolución de la inversión privada. 

La pérdida de dinamismo de la actividad económica también 

se reFlejó en la captación de ahorro por Parte de la banca. En 

tanto que durante los aNos 1957-1966 el total de los pasivos no 

monetarios aumenta a una tasa an•.1al del 17 .. 26 %,. en el Periodo 

1966-1970 crece a un ritmo de 17.0 Y.. 

Es necesario hacer notar el hecho particularmente 

signiFic:ativo de los diFerentes ritmos de aumento de la captación 

en moneda nacional y en moneda extranjera. Durante 1960-1965 la 

captación en moneda nacional aumenta al 18.68 % anual; en el 

lapso 1966-1970 disminuye al 14 X.En tanto, la captación en 

moneda extranjera crece al 8.37 % al a~o para el primer periodo 

se~alado y acelera su crecimiento hasta el 13.59 % Para los a~os 

1966-1970,. lo cual por una parte,. reFJeja el mayor ritmo de 

endeudamiento público externo y,. por la otra,. la entrada de 

capital extranjero de corto plazo. 

Finalmente. la dependencia externa de la acumulación 

interna de capital generada el sector industrial 

manuFacturero, y la transnacionalización de este y la dependencia 

5~~:~=~~~~-:-~~~-~~~-~~~:::_:~:-~~~~-~~-~~:~~:~:~-~~-:~:_::~~~=:: 
E;nlre •05o y •s>d?, lo• btene• de duradero 

fGCce•ori.o• eleelrlco• y c&ulomovll••) o.um•nlcu-on o.nualm•nl• el 
valor de •u prodi.lcci.on •n •z. •Z por ci.•nlo, lo• bi.en•• 
i.nt.erm•di..o• y lo• m•di.o• de producci.on regi.•t.ro.ron creci.mi.enlo 
m.di.o anual d. ?. ses por ci.enlo y •· •a por ci.ent.o, 
re•pecli.vamenle, la.d.8 •LJperi.ore• lo.a alcanzo.da• por •l •eclor 
TT\4.nula.ct.urero, lo.nlo que •l re•Lo d• lo• producto• cbi.ene• 
o.li.m•nhci.o• y La.ba.co, y bi.•n•• d• no dura.d•ro) lo 
hi.cleron por abajo del con la. •)Ce•pclon de alguno• c¡u•. 
como loa producto• de Locador fd>Jmenlcuon ~. ~ por c"enlo), 
conlri.bulri.a.n a. lorla.lecer la. i.mo.gen d. M•)CÍ.co cC1da. vez frlCMI 
moderno y a.leja.do dttl mundo d• la. nece•i.do.&.• •l•m•nla.Le•. 
Cordera. aolo.ndo y Ori.be Adolío 'M•Xi.co: •nd1,,1alri.allza.ci.on 
subord .. na.da.·. •n De•~rollo y Cri.•"• d• la Econo~ni.o. M•)Ci.co.na, 
Lectura. d•l r. c. IC, num. 30, P!iJ• S5P, W•)Clco SP85. 
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públicas originado por la decisi~n de impulsar a sector. y 

los criterios predominantes contraccionista-estabilizadores 

frente a los desequilibrios externo y prest,puestal. conformaron 

conjunto de contradicciones que combinaron las 

generadas por la capacidad productiva y la concentración del 

ingreso. El resultado fue la pérdida de dinamismo de un patrón de 

acumulación acosado por las contradicciones provocadas por él 

mismo. 

B. DESARROLLO COMPARTIDO (1970-1976> 

Unido a los elogios del 'desarrollo estabilizador', la 

administración del presidente Luis Echeverria A. iniciada 

diciembre de 1970. tuvo que enfrentar a un pais en el cual 

gestaba una crisis económica que en los a~os siguientes 

mani~estaria con intensidad. 

El desenvolvimiento económico del periodo que nos ocupa 

muestra que el lapso 1970-1973 combina ano de contracción 

productiva <1971>. cuando el PIB crece slo en 4.17%. con dos a~os 

de incremento. 1972 y 1973 en que el PIB aumenta en 8.49X y 8.41~ 

respectivamente. En 1971 implementó una política 

estabilizadora que intentaba actuar sobre la demanda agregada, 

tratando de frenar las tendencias alcistas de los precios que 

advert1an desde la d•cada anterior y con el propósito de frenar 

el ritmo de aumento del déFicit externo. Para tal efecto. se 

redujo la inversión pública en 23.24~ y la tasa de crecimiento 

promedio del circulante monetario que durante 1960-1970 fue de 

11.23X pasa a 8.37~ en 1971. 

Al mismo tiempo. a pesar del aumento en la inversión 

privada de S.89 X. las importaciones debilitaron. lo cual 

repercutió en el comportamiento del déficit externo, el cual 

contrajo en 39.35 X. El indice de precios al consumidor.sin 

•mbargo. ascendió de s.o Y. en 1970 a 5.47 Y. en 1971. Y el déficit 

presupuesta! sufrió un incremento del 17.44 ~. como resultado del 

lento crecimiento de los ingresos propios del gobierno. 
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El consumo privado redujo también 

debido a la catda de 5.19 Y. del salario real. 

ritmo, en parte 

Durante 1972 y 1973 predominó una politica mas expansiva 

desde la perspectiva del gasto público,· que junto con la 

recuperación del consumo y con la evolución de las exportaciones, 

explica en lo fundamental los aumentos registrados por el PIB en 

esos dos arios. 

En 1972 la inversión pó.blica a1,.1ment6 en 40.23h respecto al 

ario an~erior, ademas la expansión de la demanda por la vla del 

gasto público. el aflolamiento de las restricciones monetarias y 

crediticias y el aumer1to de 13;.; al salario mlnimo general real, 

impulsaron el crecimiento del consumo privado en 6.7SX. En tanto 

la tasa de aumento de la inversión privada continuaba cayendo, la 

fuerte expansion del gasto público provocó que el déficit fiscal 

pt·ácticamente se duplicara respecto al af"io anterior < 146. 2;.:> .. 

Por su parte el déficit cuenta corriente tuvo un 

aumento del 0.27 7. respecto al a~o anterior, explicado por 

coyuntura favorable al crecimiento de las exportaciones y un 

aumento relativamente menor de las importaciones, todo esto 

derivado del estancamiento de la inversión privada. 

En 1973 el crecimiento del PIB se~aló un repunte de la 

inversiOn privada (2.97 Xl y como se apunt6, una elevada tasa de 

aumento del 39.56 Y.. de la inversión pública. 

El alto contenido importado de la inversión, provocó un 

incremento del 16.69 X de las importaciones da mercanc~as y 

servicios. lo que combinado con un volumen de exportaciones cuyo 

valor aumento 13.68 X, fueron determinantes principales del alza 

en 66.89 7. del déficit externo y por su parce el déficit fiscal 

audent.6 en 55.43 X como resultado del lento crecimiento decidido 

para los ingresos públicos propios. 
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El consumo privado conservo aún su ritmo de aumento 

1973 (6.63 X>. lo que aunado la evolución de la inversión 

analizada, explica el incremento del 8.41 X del PIB. Esa tasa de 

aumento del consumo privado explica parcialment.e por las 

condiciones de relativa liberalidad crediticia. 

En 1973 los precios internos comienzan dispararse: el 

Indice Nacional de Precios al Consumidor <INPC> aumenta 12.08 por 

ciento y el Derlactor Implicito del PIB lo hace 

ciento. 

12.BO por 

Por su parte. la captación de la banca comenzó a enfrentar 

grandes dificultades: los pasivos 

nacional aumentaron 9.61 X en 1973. 

monetarios de la banca privada y mixta 

monetarios 111oneda 

tanto los pasivos 

moneda extranjera lo 

hicieron en 60.39 ~. por tanto, la dolarizaci6n del sistema 

bancario se aceleraba, al mismo tiempo que crecia la desconfianza 

de los ahorradores v se aceleraba la fuga de capitales. lo que se 

tradujo en deuda Pública externa. En resumen, el cuadro económico 

del perodo 1970 - 1973 (precios. déricit externo y riscal 

crecimiento acelerado) redundó en la puesta marcha de 

política restrictiva, que empezó 

monetario a mediados de 1973. 

concretarse desde el lado 

Los 3 anos que van de 1974 a 1976 rueron los de la 

precipitación de la crisis. En 1974 la austeridad alcanzó al 

gasto público •l cual crec:i6 •n 41.4 X en términos nominales, lo 

qua provocó una calda da solo 2.44 X de la_.inver~i6n pública. En 

aste ª"º' aumento considerablemente la inversión privada, 

<11.42X>, en tanto el consumo privado lo hizo en 5.2 ~respecto a 

1973 como resultado inmediato de la contracción de la demanda 

agregada derivada del fuerte descenso del gasto público y la 

restricción monetaria y crediticia. El aumento del circulante 

<22.03 X) fue inferior al de los Precios <22.77 X d~l deFlactor 

implicito del PIB>. 

Con la severa contracción del gasto público, el 
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crecimiento del déficit público se redujo al 48.9~; para 

financiar el déficit gubernamental se recurrla crecientemente al 

er1deudamiento externo: mientras el déficit en cuenta corriente de 

la balanza de pagos aumentó en 1382.6 millones de dólares en 1974 

respecto a 1973 la deuda pCblica externa creció en 2904.6 

millones. es decir. por encima de los requerimientos totales de 

la balanza de pagos. La polltica restrictiva como 

suponer. tuvo efectos sobre el consumo y el PIB. pero 

lógico 

sobre 

las variables que pretendia equilibrar; los precios aumentaron en 

2'3.79 Y. y el déficit externo en 83.98 X. 

En 197'5 r-esurge con vigor la incongruencia entre el gasto 

público. que aumento 41.2 r.. y la politica monetaria y 

creditic1a <altamente restrictiva>. Asimismo. el aumento del 

circulante <21.3 :'.'.) se situ6 por debajo del aumento del ario 

anterior <22.03 i..:). Por su partep la dolarizaci6n fortalecl a: 

~a captaciór1 en moneda extranjera por parte de la banca privada 

creció 34.96 Y. 1975, en tanto. el at"'io anterior habla 

disminuido en 10.17 z. 

Por su parte, el crecimiento del PIB en 1975 creció S.6 ;.-:: 

a pesar del raqu1tico aurnento de la inversión privada (1.97 X>y a 

la calda de las exportaciones de mercanclas y servicios del 8:91 

X en • El INPC aumentó 14.31 X y la deuda pública externa subió 

de 9975.0 millones de dólares Cmdd) en 1974 14449.0 mdd en 

1975. La fuga de capitales se9u1a su marcha ascendente: el saldo 

sumado del rubro errores y omisiones de la balanza de pagos para 

1973 y 1974 era de 959.9 mdd y en 1975 de 851.2 millones. Bajo 

estas circunstancias. la polltica restrictiva tuvo v1a libre en 

1976. En este ario la inversión privada aumentó 6.1 X y el consumo 

privado lo hizo en 4.5 Z: las importaciones en términos reales 

cayeron 6.23 X y el PIB obtuvo la tasa de aumento del 4.2 z. En 

tanto el indice de precios del PIB aumentó 19.58 X. El medio 

circulante se mantuvo por debajo del deflactor impl1cito del PIB. 

A esta limitación monetaria si9ui6 el endurecimiento 
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de la restricción crediticia. La captación de la banca cayó 

verticalmente y durante los meses previos la devaluación la 

Fuga de capitales registró un ritmo desaforado. La reserva del 

Banco de México tuvo un fuerte descenso de 1004.0 mdd, la primera 

dismint.,ci6n en todo el periodo. Finalmente, el 31 de Agosto y 

después de veintidos af'los con un régimen de tasa de cambio fija 

<desde 1954), México devaló su moneda de 12.so a 19.70 pesos por 

dólar. y suscribió un Acuerdo de Extensión Ampliada con el Fondo 

Monetario Internacional <FMI>. de duracion de de 3 af'los. 

C. ~PARA bB PRODUCCION (1976-1982! 

La crisis de 1976 y el convenio de facilidad financiera 

ampliada con el FMI fueron las dos realidades las que debió 

enfrentarse en sus inicios la actual administración. 

El paquete de políticas de ajuste del FMI de contracción 

económica, liberalización del comercio, y reducción de la 

actividad económica del Estado, que normalmente lleva las 

econom1as a una reducción de la inflación a costa de destruir la 

planta productiva. desindustrializar al pals y ampliar e1 

desempleo abierto, afortunad~mente no observado en México en el 

corto plazo. 

Durante el periodo de estabilización económica que siguió 

a la devaluación de 1976 las acciones del sector público se 

encaminaron a corregir primordialmente los sectores donde los 

desequilibrios eran mayores. 

En el sector f'inanciero e><ist1.a una clara 

desintermediaci6n en monada nacional. ante esta situación, las 

autoridades financieras ef'ectuar6n a partir de 1977~ una serie de 

pol1ticas destinadas a facilitar la recuperación del sistema. as1 

como a obtener un control mas eficaz de la Polltica monetaria.Con 

objeto de aliviar el problema de liquidez excesiva de la deuda 
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financiera. se colocaron en el mercado nuevos instrumentos de 

ahorro denominados en moneda nacional. Se mode1·nizaron también 

los mecanismos de control de la oferta monetaria través de 

nuevas disposiciones referentes a tasas de encaje y se crearon 

los Certificados de la Tesoreria de la Federación <CETESl. 

El restablecimiento de la confianza. los cambios 

favorables en las expectativas v las politicas de austeridad 

el gasto público permitieron que el exceso de liquidez acumulada 

fuera del sistema en a~os anteriores 1976 canalizara de 

nuevo en forma. de ahorro a partir del segundo semestre de 1977. 

A fines del primer aKo de la administración en cuestión. 

pudo percibir c:iue las pol1.ticas adoptadas hablan fructificado; 

la captación interna del sistema ba11cario creció durante ese af'fo 

22.62 %. La inflación anual ·de 29.06 7.. aunque elevada. mostraba 

una marcada tendencia a desacelerarse. Las reservas del Banco de 

México hablan mejorado sustancialmente. en tanto. el déficit 

cuenta cor1·iente de la balanza de pagos se habla reducido 

prá.cticamet1te a la mitad del observado en 1976. el P:IB 

térmir1os reales crec:i6 en 3.44 11., pesar que la inversión 

pública r·egistró ca~da de 6.69 % lo cual se reflejó en el 

pobre incremento del 2.04 X del consumo privado. 

Lo peor de la crisis se habla superado~ sobre la base de 

los logros obtenidos y ante la creciente presión social por 

superar el rezago en el empleo, la poltic:a económica se orientó. 

a partir de 1978, a estimular la producción nacional. 

En lo financ:íero se aseguró a la banca la disponibilidad 

de fondos prestables, a fin de hacer frente 

demanda de crédito del sector privado. En 1978 

la crecier.te 

elevó el 

crédito de la banca privada y mixta al sector privado no bancario 

en 43 /; en términos nominales y en 22.5 % en términos reales. 

El gobierno adquirió a partir de 1978 el compromiso de 

generar empleos de manera sostenida. o sea. procurar tasas reales 
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de crecimiento del P:IB superiores al 7.5 r. anual. Por lo t.anto, 

la estrategia de crecimiento de la administración del presidente 

Lópe: Port i 11 o sustentó la necesidad estratégica de 

aprovechar al petróleo come• 'palanca de desarrollo'. El petróleo 

se utilizo como el instrumento de ajuste al desequilibrio externo 

Y en la práctica fue 'An sustituto de las reformas estl"'ucturales 

que implican Fortalecer la industrialización sustitutiva y 

la indL~stria exportadora .. Además, las exportaciones de petróleo 

permitirian al pais una mayor disponibilidad de divisas. con lo 

que se intentarla l"'emover la tradicional restricción externa. 

El comportamiento de la economía en 1978 apuntaba hacia la 

estrategia planteada. La expansión del crédito presentó de 

manera extraordinaria. tanto que durante el primer semestre del 

ano fue necesario revertir la politica de estimules y restablecer 

ciertas medidas de control <las cuales. sin embargo, fueron 

contrarrestadas por el endeudamiento privado externo>. 

El P:IB. después de crecer, como ya se apuntó 3.44 X en 

1977. experimentó una Fuerte recuperación en 1979; creciendo en 

9.25 % en términos reales. Además. a la expansi6n del producto, 

estaba asociada una caida muy importante la inf'laci6n; el 

incremento en el indice de precios del producto f'ue de s6lo 16.75 

% contra 30.~3 X del a~o anterior. Sin embargo. lo que en 1978 

percibla como una reactivación saludable de la economia. hacia 

crecimiento rApido y sostenido. sat:•emos ahora que se convirtió 

un mayor grado de vulnerabilidad de nuestra economia desde el 

exterior. 

Volviendo a nuestro en~oque. tenemos que a partir de 1980 

el Estado se propuso planear la forma y el ritmo del desarrollo 

que se esperaba. Los objetivos de esta tarea quedaron expresados 

en diversos documentos de pol1tica económica <Plan Global de 

Desarrollo, Plan Nacional de Desarrollo Industrial. Plan Nacional 

de Desarrollo Urbano. Plan Nacional de Desarrollo Pesquero, etc>. 

Los objetivos Planteados en el Plan Global de Desarrollo 
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se refieren al fort.alecim1entc• de la economia, al aumento de los 

mlnimos de bienestar de le. población y al meJoramiento de la 

distribucion del ingreso, todo ello mediante 

considerable en la creación de empleo~. 

esfuerzo 

Lamer1t.ablemente 7 a pesar- de que hasta 1981, las metas de 

crecimiento económico, del empleo y la inversi6n se cumplieron y 

en algunos casos se rebasaron, el proceso de expansión se vi6 

acompanado de deformaciones el patrón de crecimiento, un 

desequilibrio creciente en las cuentas externas, un aumento sin 

pre<::edentes del déficit público, una agudización de las presiones 

inflacionarias y un deterioro de la distribución del ingreso. 

Es cc•nveniente desglosar el contenido del po\.rrafo 

anterior, para ello analizemos primer-o el comportamiento del 

sector e>:terno. Tenemos que unido a las caracter1sticas del 

pat.r6r1 de crecimiento se encuentra la evolución del déficit en la 

cuenta corriente de la balanza de pagos que registra un acelerado 

deterioro, al pasar de -1596.4 mdd en 1977 a -4878 5 mdd en 1902. 

Este deter-1oro resulta e>:plosivo cuando se consider-a el déficit 

en la cuenta corriente de la ~conoma no petrolera dado el rá.pido 

crecimiento de las exportaciones petroleras en los últimos ai"ios. 

Dentro de li'is causas del crecient~ deseq"ti librio del 

sector externop hay fa'=tores externos e internos. Dentro de los 

podria mencionar la recesión de la economia 

internacional. con sus efectos sobre el valor de las 

exportaciones no petroleras, que se estancó durante 1980 y 1981. 

además, la tendencia al alza Cdesde fines de 1979> de las tasas 

de interés externas Y sus efectos sobre los pagos de intereses de 

la deuda externa'. Finalmente. la situación del mercado petrolero 

internac1onal, a partir del segundo semestre de 1981, y sus 

efectos sobre los precios y las ventas de petróleo al exterior. 
4 _______________________________________________________________ _ 

ba.lon:o d• ••rv;,c:;,o• fa.eLor;.Gl•• l"c:remenLo d9rlc:i.L, 
CLl po.eo..r d• Z389 m\.llon•• de dolare• 7d<>l mlllon•• 
i.l)i9Z. 
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Entre las causas ir1ternas del desequilibrio externo 

destacan, la politica de 1iberalización de importaciones y la 

explotaci'7>n acelerada de los rec1..,rsos petroleros .. La polltica de 

liberalizaci6n seguida hasta la primera mitad de 1981, 

consistente en la eliminaci611 del régimen de permisos previos 

la importaci6n, pretendia obligar a las empresas nacionales a 

aumentar su eficiencia su exposici6n la competencia 

internacional. Dicha politica no s6lo consiguió elevar la 

capacidad de penetración en el mercado exterior. dada la 

situación de estancamiento y el carácter crecientemente 

Proteccionista de este, sino que generuna alza las 

importaciones de buen número de bienes, particularmente de 

consumo suntuario. 

El abandono de esta politica, partir del 

restablecimiento de controles a la importación junio de 1981, 

Permitió reducir el crecimiento de las importaciones en el ª"º de 

1981, aunque a ello contribuyó también la recuperación del sector 

agricola y la desaceleración de la expansión industrial, asociada 

a la especulación financiera y al incremento en las tasas de 

interés. 

Por otra ~arte. la politica de expansión de la producción 

petrolera, implicó un rapido aumento en la importación de bienes 

de capital e intermedios que de otra manera hubieran podido 

producirse internamente. La serie de factores mencionados se 

conjugaron para generar un desequilibrio externo creciente con la 

consecuente tendencia al aumento en la deuda externa. 

En relación al proceso inflacionario. en 1980 la inflación 

repunta y alcanza 26.35 ~. tasa que mantiene durante 1901, 

acelerándose hacia el final del a~o. En 1982 la inflación alcanzó 

su punto mAximo de la historia del Pais al situarse en 58.93 :l. de 

diciembre a diciembre. Entre las causas principales ·:::¡ue parecen 

estar detrAs de la escalada inflacionaria esta la política de 

altas tasas de interés y el deslizamiento cada vez mas acelerado 

del tipo de cambio. que a su vez fueron los mecanisrnos sobre los 

17 



que recayó la lucha contra la dolarizaci6n de la economla y a la 

vez la cor1secución de altas tasas de ahorro v captación. El 

pr·.:.blema que se desprende del análisis de la inflación, reside 

q1.4e ambas medidas agudizaron las presiones devaluator ias y por 

tanto hicieron mas atractivos los depósitos er1 dólares obligando 

a 1..tna n1.1eva alza en el tipo de interés y a un deslizamiento mas 

acelerado de la paridad cambiaria. 

Poi· lo ·:iue respecta a las finanzas públicas, estas también 

sufr ieror" serios desaj1.Jst.es y contribuyeron a preciPi tar la 

criz.is. Cc•mo se sef'ialó, las metas de crecimiento del P:IB impor"lian 

1.m elevado y creciente nivel de gasto público. La inversión del 

Est..adc• llego a elevarse a una tasa superior a. 15. 78 /. en términos 

1·e.:. les pat·a 1981. Tal actividad económica 110 oc:asionara déficit 

importante en la cuer1ta del sector público <según el Plan Global 

de Desarrollo> ya que el gobierno dispona de cuantiosos ingresos 

provenientes de la actividad petrolera. 

Esta circunstaricia. en la prA.ctic:a, implicó que la 

estructi..1ra de it'l9resos del sector pUbl i.co tomara 1.1n matiz 

riesgoso debido a que se le dio un lugar prioritario dentro de 

los ingl"eSC•s del sector público,. a un solo renglón de estos: el 

correspondiente a la expor·tación de: crudo cuyo comportamiento 

depende. en bt.1ena medida de c:ondiciones internacionales ajenas al 

disef"io de la Pc•ll.tica economica interna.. 

Er1 la practica~ la nueva. estructura de ingresos del sector 

público fracasó como esquema de financiamiento del gasto público. 

resultando en un serio deterioro de las finanzas públ ic:as. 

Ante el fracaso del nuevo esquema de financiamiento. la 

deuda e;.1terna pasó a ser la fuente: pri.ncipal de financ:iamiento de 

los crecientes déficits públicos. As1 para 1981. la deuda pública 

externa se convirtió en el elemento crucial para la continuación 

de los planes de inversión y el gasto público. Por lo tanto. esta 

variable pasa de 2291::! mdd en 1977 a 52960.6 millot"es en 1981,. 

t·egistrando 1.1na tasa de crec:imiento de 23. 3 Y. en promedio durante 
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esos af'ios. 

Las tendencias en los preciosp la balanza de pagos y las 

Finanzas públicas conFiguraron un cuadro de desequilibrios que 

obligaron al gobierno abandonar el esquema de Po11tica 

económica Y los objetivos inicialmente adoptados. Efectivamente. 

el deterioro de la cuenta corriente de la balanza de pagos 

implicó incurrir en montos cada vez mayores de deuda externa? lo 

que Presionó a las débiles finanzas Públicas por la vla del pago 

del servicio de dicha deuda. Afectó tambiét"I la inflación 

través de la generación contnua de expectativas devaluatorias. 

las cuales Fueron enfrentadas con el deslizamiento del tipo de 

cambio y el alza en las tasas de interés. 

El deterioro acumulativo de la situación económica. 

agudizado en 19B1 por las circunstancias externas ya se~aladas. 

condujo al abandono progresivo del esquema inicialmente adoptado 

de politica económica. 

En estas condiciones. a principios de 1982 se inició una 

segunda etapa en la que se pretenda aliviar los problemas de 

corto plazo de la econom1a a través de la reducción del déficit 

del sector externo y del sector público. Para ello se restringió 

el gasto pUblico Y devaluó el peso en marco de libre 

convertibilidad de la moneda. 

Desafortunadamente. la nuevo caida en el precio externo 

del petróleo y el aceleramiento de la inflación a principios de 

1982 trajo como consecuencia una crisis cambiaria que dio al 

traste con los buenos propósitos gubernamentales. Asl. la 

dolarizaci6n alcanzó niveles sin precedente a principios de ese 

a~o; en enero, 50 ~ de los depsitos en la banca privada Y mixta 

estaban en dólares, mientras que en septiembre de 1976 este tipo 

de depósitos alcanzó 33 % del total. Durante febrero, sobre todo 

das antes de la devaluación. se registraron venta.3 masivas de 

dólares por parte de la banca nacional. El Banco de México, ante 

este panorama, retiró del mercado cambiario con la 
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consiguiente devaluación del peso mas de 40 %. Con la 

devall,acion se agudizaron las tendencias recesivas asociadas a la 

co1-.traccion de la invers16n y consumo público, al desplome de la 

inversión Privada derivada por la contracción del 

fit-.anciamiento, y la disminución del consumo privado derivado de 

la redistt"ibuci6n regresiva del ingreso, asociada la 

deva1'...1aci6n y al proceso inflacionario. 

Apenas 6 meses después de la devaluación de febrero, la 

aceleración inflacionaria y la especulación financiera. 

conduJeron a una nueva crisis cambia.ria. Ante ella el gobierno 

respc.ndio, el 6 de agosto de ese af"io, con el establecimiento de 

mecarlismo parcial de control de ca.mbios5 . 

Posteriormente acordó ~ue los depósitos bancarios 

denominados en moneda extranjera Cmexdolares>, restituirían 

mediante la ent.rega del equivalente en moneda nacional. al ti Pe• 

de cambio general vigente al momento de realizarse el pago. 

Adicionalmer-.te: 

cambict.t· 10. 

acordó temporalmente el mercado 

La segmentación de las operaciot-ies cambiarías dos 

mercados. i..mo preferencial y otro de uso general. persiguió dos 

objetivos. Uno. evitar el aumento excesivo del costo de las 

importaciones necesarias y del servicio de la deuda. para 

contener. en cierta medida las preziones inflacionarias. Dos, 

quiso impedir .-::J•,4e la f'uga de capitales siguiera mermando las ya 

escasas r-esei-vas internacionales del Banco de México. 

Finalmente el primero de septiembre decretó 

establecimiento del control generalizado de cambios. que tuvo 

vigencia de poco mas de tres meses. ya que el 20 de diciembre 

el 

modifico de cuenta el esquema de las operaciones 

cambiarias. volviéndose sistema de doble mercado. Uno 
5 _______________________________________________________________ _ 

Se oplieo •i•t.emo do lipa do ca.mbio dua.l, 

#preferenci.a.l# y olro et. #uao geT"'lerol#. 
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•preferencial• para aplicarse a transacciones prioritarias y otro 

•ordinario' que comprenderla el resto de las operaciones 

autorizadas. Olas mas tarde. se estableció que el tipo de cambio 

preferencial seria de 50 pesos y el ordinario de 70 pesos por 

d6lar • 

.Junto con el control general izado de cambios del primero 

de septiembre se dispuso la nacionalización de la banca mexicana 

la cul se fundamento. entre otras razones. en la conveniencia de 

reorie!'tar las politicas de crédito criterios de 

diversificación social. 

Q..._ PROBLEMATJCA ACTUAL <1982-1987! 

Al producirse el relevo del poder eJeclitivo el de 

diciembre de 1982. la economia mexicana enfrentaba una situación 

de crisis sin precedentes su historia contemporanea. Por 

primera vez en el periodo de posguerra el PIB per c~pita cayó en 

ese ano en mas de 2 puntos porcentuales. con la consiguiente 

calda en el empleo. A 5u la inflación registro niveles 

cercanos al 58.93 7. medida de diciembre a diciembre. Las finanzas 

públicas alcanzaron un nivel de deterioro 

fiscal se situo en alrededor de 17 % del 

tal. 

PJB. 

que 

El 

el déficit 

dé>ficit. en 

cuenta corriente. a su vez. ascendió a mas de 4078.5 mdd a pesar 

de que la contracción econ6mica y las devaluaciones de 1982 

generaron un super~vit comercial de 6792.7 mdd. en un contexto en 

que la deuda pública externa ascendió a 59874.2 mdd y que además 

presentaba una estructura de vencimientos que no sólo 

imposibilitaba el seguir aument~ndola. sino que acercaba al pa~s. 

peligro5amente. la suspención de pagos. Finaimente, la 

credibilidad en la moneda nacional y en el sistema financiero 

casi desaparaci6 durante 1982. debido al proceso de especulación 

que implicó una creciente fuga de divisas Y un ~uerte proceso de 

desintermadiaciOn financiera. 

Bajo este panor~ma, la nueva administración Propuso dos 
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paquetes de medidas de polltica econ6mi~a que se ocuparlan, 

respectivamente. de la estrategia para superar la crisis a corto 

plazo v de la estrategia de cambio estructural para impedir que 

el crecimiento econmico a mediano plazo volviera generar los 

desequilibrios que llevaron a la crisis actual. 

El Programa Inmediato de Reordenación Económica <PIRE> 

constituy6 el programa trienal (1983-1985> de estabilización 

económica ratificado por la administración del presidente Miguel 

de la Madrid H. ante el For1do Monetario Internacional <FMI>, el 

cual represento continuación, algunas dife,~encias 

importantes, de la estrategia de deflación de la demanda agregada 

v devaluación del t-ipo de cambio iniciada 

Estos dos conjuntos de medidas, deflación 

febrero de 1982. 

" devaluación, 

terrdieror1 agravar el proceso de desaceleración económica 

iniciado a mediados de 1981 v a llevar la tasa de inflación 

niveles nunca imaginados. 

Las devaluaciones y la polltica f"iscal restrictiva 

determinaron, por parte. brusca aceleración de la 

inflación niveles hiperinflacionarios. La tasa anual de 

crecimiento de los precios al consumidor pasó de 20 % en 1901p 

S9 % en 1982, a 102 ~ en 1903 v alcanzó 65.5 % en 1994 medidos de 

diciembre a diciembre de cada a~o. Los principales impulsos 

esta aceleración inflacionaria provinieron de las 

maxidevaluaciones de 1982 y de la revisión de la politica de 

precios y tarifas del sector público. 

Al igual que sucede con las va1·iaciones de la tasa de 

interés. los cambios en el precio de las divisas ejercieron 

influencia sobre .la tasa de inf"lación a través de su papel en la 

formación de expectativas inflacionarias. ademAs del impacto 

directo que ejercieron través de los costos de l•s 

importaciones y en la determinación de los precios de garantía de 
6 _______________________________________________________________ _ 

El Programa Inmedi.a\.o de ll•ordenaci.on Economi.ca CPlllE) y 
et Plan OlobaL de D••cu-rolto t."1193-t."98 • 
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los productos agricolas. ya que estos últimos guardan una 

relación directa con los precios internacionales. 

Por su parte, la desaceleración y calda del nivel de 

actividad económica es también consecuencia, en parte, de los 

efectos conjuntos de la devaluación y la contracción de la 

demanda .. 

La devaluación del tipo de cambio de febrero de 1982, 

provocó dos efectos en la distribución del ingreso con carácter 

r~cesivo en el corto plazo. En primer lugar, se redujo el ingreso 

nacional real, para un nivel dado del PIB, tanto por su efecto 

desfavorable sobre los términos de intercambio con el exterior 

como por su efecto de aumentar el valor real de los intereses 

sobre la deuda externa Y otros pagos al exterior. Esta calda e~ 

el ingt·eso nacional real disminuyó la inversión tanto póblica 

como Privada, afectando negativamente el nivel del PIS. 

A este efecto en la asignación del ingreso entre el pa!s y 

el resto del mundo, se agregó segundo efecto distributivo 

interno entre salarios y ganancias. Efectivamente, la devaluación 

afectó los margenes brutos de ganancia, tanto por su efecto sobre 

los costos financieros de las empresas endeudadas moneda 

extranjera como por su imPacto inflacionario directo sobre los 

precios internos y de importación. A los efectos contraccionistas 

de la devaluación se agregaron los efectos propios de la cada de 

la demanda agregada via una poli ti ca fiscal restrictiva 

(disminuci6n en el gasto público y en los salarios reales>. 

La disminución del d6ficit público. intentada desde 1982 y 

planteada como el elemento central de la estrategia de polltica 

económica durante 1983 y 1984, tuvo un doble efecto recesivo. Por 

un lado, la reducción en términos reales del gasto públ7co 

publ\.ca. 
Dura.n\.• 
olea.ns.o 

clent.o. r••p•c\.i.vo.m•nl•. 

coi.da. del 9~lo 

d•l •z. 41> por c\.•nlo 
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construcción Y las manufacturas <v.g. textiles, 1.0~. alimentos y 

bebidas, 1.SX • tasa anuales de crecimiento como porcentaje del 

PIB>. 

Por otra parte, la revisión al alza de los precios y 

tarifas del sector Públ1co, as! como el aumento de impuestos 

indirectos y la disminución de subsidios. redujeron el ingreso 

Privado en términos reales. 

Asimismo, la contracción de la demanda agregada interna y 

el ajuste en el tipo de cambio condujeron a un restablecimiento 

de la balanza comercial que apartir de 1982 es superavitaria. 

Dicho ajuste obedeció en mayor medida a una drástica c:a1da de las 

importaciones,que de 83,929.6 millones de dólares en 1991 pasaron 

a 7,720.6 en 1983, mas que a un dinamismo de las exportaciones, 

que mostraron un crecimiento del 10.12% el periodo. Esta 

asimetrla entre el comportamiento de las importaciones y de las 

exportaciones sugiere que la contracción de la demanda interna 

constituyó el principal factor de ajuste de la balanza comercial 

v que las exportaciones. no respondieron a la modificac:ión del 

tipo de cambio debido a Ja recesión internacional ocurrida en 

1982. 

Al inicio de 1985, se observa en la economia nacional una 

interrupción de Ja ter1denc1a al aceleramiento de la inflac:iá-1 

registrada durante los dos a~os anteriores. La tasa de 

crecimiento de los precios. aproximada por la variacíón del INPC 

de diciembre a diciembre descendió de 101.9 % en 1983 a 65.46 Y. 

en 1984. 

El comportamiento general de la inflación 1995 se 

asoció a un afianzamiento en los mecanismos de indizac:ión de los 

precios y tari~as del sector público y del salario, a una 

reducción en el margen de m.aniobra de la Poli tic:a 

antiin~lacionaria. Dicha politica. enfrentó durante el primer 

semestre de 1985 limites para seguir forzando mayores 

contr•cciones en el salario real. En segundo lugar. las 
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crecientes necesidades de financiamiento del desequilibrio 

presupuesta!. aunadas al compromiso de apegarse a una meta 

prestablecida de déTicit público nominal como porcentaje del PIB. 
c~ndujeron a un incremento signiTicativo en los precios y tariTas 

públicas. reforzando con ello~ las presiones inTlacionarias. 

Consecuentemente. el papel del tipo de cambio no pudo 

mantenerse por mucho tiempo. dado que generaron Presiones 

especulativas sobre el tipo de cambio por la reducción el 

margen de subvaluación cambiaría y la intensidad con que 

manifestaron los desequilibrios externos. Lo cual condujo una 

devaluación del tipo de cambio cntrolado de 20 por ciento al 

iniciar el segundo semestre de 1985. y partir de agosto 

aceleró el ritmo de deslizamiento cambiario estableciendo 

sistema de flotación en donde este se modificaria en montos~ que 

aunque no necesariamente eran uniformes. si cuidaban que no 

presentaran cambios abruptos. Esta medidas pretendieron 

estabilizar la dinAmica del mercado cambiario y proteger los 

niveles indispensables de reservas internacionales. 

Estrechamente vinculado con el tema de la inflación 

encuentra la problemática del déficit público. en 1985 se observó 

un incumplimiento de la meta establecida. esta situación se 
atribuye principalmente a un incremento en el costo del servicio 

de la deuda interna v. en menor medida. una caida los 

ingresos póblicos petroleros asociada a un descenso en el volCmen 

y precio de las exportaciones. no compensadas con la depreciación 

del tipo de cambio y el alza en el precio interno de los 

coMbustibles. 

Ante esta situación~ se decidió reducir aún mas al gasto 

corriente mediante la reducción de estructuras del gobierno 

federal y del sector paraestatal. se aplicarla 'disciplina 

presupuesta! ~as estricta' Y redoblarian las acciones 

t•ndi•nt•s a ••Jorar la r•caudaci6n fiscal Y reducir la evasión. 

A·pesar de los r•corte:s del ~asto pOblico. el d6ficit financi•ro 

alcanzó un nivel de 9.7X del PXB. superior a la m•ta pro~ramada 



del 5.lh del PIB. 

Otro rasgo de la evolución económica del at';o de 

referencia. lo constituyó el abatimiento sustancial el 

superávit comercial con respecto al nivel observado en 1984. La 

calda fue casi 4.S mdd (al pasar de 12,941.7 mdd en 1984 

8.451.6 mdd en 1905>, lo cuál representó un decremento del 34.7 

en términos relativos. 

Esta disminución obedeció. en primer lugar. a la calda de 

las exportaciones petroleras debido contracción el 

volumen exportado as! como. en menor medida, a un descenso el 

precio promedio de los crudos de tipo ligero y pesado que pasó de 

26.89 dólares por barrila 25.33 en 1985. En segundo lugar, se 

observó una reducción de 9. 18Y. en las exportaciones no pe.tro'leras 

ocasionado por el repunte del nivel de actividad mundial y en 

especial d~ la economla de los Est~dos Unidos. 

No obstante. el producto interno bruto creció, en términos 

reales, 2.7 por ciento respecto al af"(o anterior, por lo que toca 

a la demanda agregada, esta experimentó un crecimiento de 3.3 por 

ciento. nivel de 4.6 por ciento inferior al observado en 1984. Se 

registró un crecimiento del consumo agregado y de la inversión. 

El crecimiento de esta última se debió al incremento de 13.1 por 

ciento experimentado por la inversión privada. puesto que la 

inversión póblica disminuyóen un 3.1 por ciento. 

Al iniciarse 1986, la econom1a nacional resintió la baja 

en el precio internacional del petróleo del orden de 16 ~ entre 

dicimbre de 1982 y diciembre de 1985. El precio promedio del 

crudo mexicano en 1986 fue 11.8 dólares por barril (dpb), 53.4 

por ciento menor al nivel promedio que tuvo 1985.. Como 

consecuencia de ello, asi como de la caida en el volumen de las 

exportaciones de petróleo crudo y productos patrollferos. el 

valor de dichas exPortacion•s se redujo 8.5 mdd en relación con 

1985. cuando fue 14.7 ~dd. 
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La calda de los ingresos petroleros en 1986 tuvo eFectos 

decisivos. sobre la economla.. Agudizo considerablemente las 

dificultades que hab.ian venido padeciendo materia de 

balanza de pagos y de Finanzas públicas .. La sola disminución del 

valor de las ventas petroleras en 1986 representó 6.7 Y. del PIB 

de ese ª"º Y provoc6una Fuerte contracción del ingreso y de la 

demanda agregada (demanda reali2ada total o gasto efectuado de 

todas las compras de bienes de consumo y de capital que se 

efectuan en cualquier mercado). 

Ante las circunstancias creadas por la calda del precio 

del petróleo en febrero del a~o en cuestión. el Gobierno Federal 

modiFicó el programa económico con la Finalidad de compensar. por 

lo menos parcialmente. los eFectos de la Pérdida petrolera y la 

nula disponibilidad de financiamiento externo que 

durante casi todo el ª"º· 

La estrategia económica aplicada durante el 

prolongó 

segundo 

semestre del ª"º se Fundó en los lineamientos establecidos por el 

"Programa de Aliento .v Crecimiento" <PAC> • que el jeFe del 

ejecutivo propuso a la nación en junio de 1986. con el objetivo 

principal de lograr la recuperación del crecimiento económico 

un marco de estabilidad Financiera. 

Se reconoció la necesidad de continuar los esFuerzos de 

corrección del déFicit público. La Falta de externos 

derivada de la Pérdida de divisas ocasionada por la disminución 

de las exportaciones petroleras. provoco que una de las acciones 

iniciales del PAC Fuera la negociación con los acreedores 

externos. En este convenio se consiguió una amPliaci6n importante 

en los plazos y un alivio considerable en los costos financieros. 

pues la reducción obtenida el margen sobre las tasas da 

interés a las que se contrata la deuda externa Fue apreciable. 

Durante 1986, se procuró que la escasez de divisas 

ocasionada por la calda de los ingresos petroleros Y por la 

disponibilidad prácticamente nula de Financiamiento externo no 
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afectara f'inalmente las reservas internacionales del Banco de 

México .. 

Asimismo, se buscó aminorar tanto los efectos 

inflacionarios de la elevación del tipo de cambio, como las 

presiones sobre las tasas de interés Provocadas por la necesidad 

de financiar con recursos internos la pérdida petrolera .. Por este 

motivo. se persistió en la ampliación de la apertura comercial~ 

se redujo en términos reales el gasto público programable y se 

emprendieron acciones que buscaron incrementar los ingresos no 

petroleros del sector público .. 

Tenemos que en 1986. de acuerdo cifras preliminares 

del Instituto Nacional de Estadistica. Geogt~af!a Informática 

<INEGI>. el valor a precios de 1970 del PIB. disminuyó 3.8%. 

Para lnterpretar c"orrectamente las causas de esta ca.1di1, 

necesario considerar que, como se mencionó, la baja en los 

ingresos petroleros en ese a~o representó 6.7 % del PrB de 1986, 

Y que la amort..i:zación de deuda externa del sector privado también 

tuvo un efect.o negativo sobre la Producción .. 

Asimismo, con excepción de la generación de energia 

eléctrica, que creció a una tasa anual de 4 .. 8 X, y de las 

actividades relacionadas con las exportaciones no petroleras y la 

sustitt~ciOn de importaciones, la calda en la prodttccion 

extendio a todo5 los sectores. siendo la mas a~ectada la rama de 

la const.rucción ( 12. 7 X>,,. mientras que las manu~acturas y la 

minet·!a7 en Ja cual tiene gran participación la extracción de 

petroleo, cayeron 4 .. 6 Y 5.1 %. respectivamente .. Las actividades 

industriales en su conjunto disminuyeron 5.3 Y.. 

Por lo que respecta a los sal~rios mínimos en términos 

reales, se observa que su poder adquisitivo continuó 

deteriorandose aceleradamente. cabe destacar que a fines de ese 

a~o,,. el salario real devengado (19.12 pesos de 1970) es casi 

similar al obtenido en el af'l'o de 1965 C19.77 pesos de 1970>. 
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Por otra parte, la inversión bruta fija vio caer su tasa 

de crecimiento en 11.68 % en relación a la registrada en 1985. 

Por lo que toca a las finanzas póblicas, observa la 

dr~stica modificación ocurrida en 1986 la composici6n del 

déficit público, como resultado de la caida los ingresos 

petroleros y de las medidas de ingreso y gasto que se aplicaron 

para contrarrestarla. 

La composición del déficit operacional ajustado contribuyó 

a disminuir la demanda global por bienes y servicios de 

producción interna. Lo cual. aunado al deterioro en los t6rminos 

de intercambio. la 1 iberal izaci6n del comercio exterior y el 

retraso que normalmente existe entre el aumento del tipo de 

caJftbio y el de los precios.de acuerdo a la Teor1a Monetaria de la 

Balanza d• Pagos, se explica an parta porqué en 1986 el nivel de 

precios interno creció a una tasa de 86.23 por ciento, 

con un crecieminto de 9.83 por ciento observado de 

comparado 

1'118 . Esto 

Oltimo sucede por que de acuerdo la teoria mencionada una 

devaluación del tipo de cambio provoca un au~ento rezagado en el 

componente internacional de la base monetaria ti.e- reserva 

internacional> y por tanto un efecto rezagado menor, al de los 

precios interno. en Ml. por el multiplicador. 

Por otra parte. como resultado de la contracción de la 

demanda interna, en ese a~o, el valor de las exportaciones 

petroleras aumento 2827 mdd (41 h> en relación con el alcanzado 

en 1985, mientras que las importaciones totales de mercancias 

disminuyeron 1780 mdd (13.5 X>. Consecuentemente, aunque el valor 

de las exportaciones petroleras en 1986 fue menor en 8460 mdd al 

del a~o anterior. el superávit de la cuenta comercial de la 

balanza de pagos disminuyó solamente 3853 mdd al pasar de 8452 

millones en 1985 a 4599 millones en 1986. 

e----------------------------------------------------------------
au.\.•\•• y 1'T>on•dG9 

mon•do na.ci.ona.\.. 
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Por su parte la cuenta corriente de la balanza de pagos, 

pasó de un saldo positivo de 1237 mdd en 1985 a uno negativo de 

1270 millones en 1986. Este deterioro fue menor que el registrado 

en la balanza comercial, porque en 1986 los egresos de divisas 

por concepto de intereses se redujeron 18 % (1813 mdd) respecto 

al aNo anterior. 

La cuenta de capitales arrojó al término de 1986 un saldO 

positivo de 2270 mdd. Al finalizar el a~o. la reserva bruta del 

Banco de México se incremento an 985 mdd. 

Durante 1907, el comportamiento de las principales 

variables macroeconómicas <PIB, inflación, tipo de cambio, 

d~ficit del sector público, exportaciones importaciones> 

Presentó altibajos muy marcados. Asi de acuerdo a 

estimaciones preliminares del Instituto Nacional de Estadistica 

Geograf~a e Informática CINEGI>. el valor precios constantes 

del PIB creció 1.4 por ciento en ese arto. contra la ca.ida de 4 

por ciento registrada en 1986 • Esta recuperación se debió a 

factores tales como el incremento del ingreso real derivado de 

una mejora de 10.6 por ciento en los términos de intercambio, 

resulta~o del ascenso en el precio int~rnacional del petróleo; la 

disminución del tipo de cambio real respecto de los altos niveles 

registrados en 1986, la cual redujo el costo relativo de los 

insumos importados y estimuló el gasto privado y el considerable 

aumento de las exportaciones. 

El repunta de la actividad económica se manifestó 

principalmente en la industria, cuya Producción creció 2.9 %, 

siendo la mineri• y la electricidad los sectores con mayor 

cr•cimiento C4.2 y 3.8 ~. respectivamen~e>. en tanto que la 

producción manufacturera y la construcción tuvieron un Pobre 

desempeNo al crecer en 2.0 y 1.7 X, respectivamente. 

A pesar de la recuperación de la actividad económica en 

1987. los salarios reales y el empleo continuaron su retroceso. 
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A diciembre de ese a~o. después de cinco aumentos salariales. el 

salario m~nimo real de los trabajadores cay6 6.03X. Los aumentos 

acumularon 151.5 puntos porcentuales en relación con diciembre 

del a~o anterior. pudiendo compensar la inflación que 

diciembre alcanzó 159.2 X. 

Por otra parte. desde el inicio de 1987 la econom~a 

nacional desenvolvió un marco de severas prl!siones 

inflacionarias. resultantes de la Yuerte depreciación cambiaria 

provocada por la pérdida petrolera de 1986. Basta decir, que al 

término de 1997, el INPC registró un aumento de 159.2 por ciento 

respecto a diciembre anterior, tasa muy superior a la observada 

un ano antes <105.7 por ciento>. cuando la devaluación del tipo 

de cambio controlado de equilibrio 'fue de 148 por ciento, 

decir, la tasa de crecimiento de los precios superó el incremento 

observado en la depreciación de la moneda. 

Por lo que respecta a las 'finanzas públicas"' durante 1987 

se redujo en S.S r. el valor real del gasto programabl¿ la 

diferencia entre los ingresos del sector público y sus egresos 

por conceptos distintos de intereses Csuperavit primario> 

ascendió a 4.9 r. del PIB. Gracias a la mejorla en el balance 

primario y a la elevación de los términos de intercambio, la 

cuenta corriente de la Balanza de Pagos pasó de dé'ficit de 

1673 mdd en 1986 a un superávit de 3881 mdd en 1987. Esta 

trans'formaci6n re'fleJ6 los incrementos de 24 % en el valor de las 

exportaciones no petroleras y de 35.9 % en el de las petroleras; 

v las disminuciones de 6.9 % en el valor de las importaciones 

totales de mercancias. 

El saldo de la cuenta de capital en el a~o que nos ocupa, 

también fue positivo, al registrar un ingreso neto de divisas de 

1199 mdd. El resultado conjunto de las cuentas corriente y de 

·----------------------------------------------------------------
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capital determinó que las reservas internacionales del Banco de 

México incrementaron 6924.4 mdd~ para alcanzar~ al 

final izar el af"ío un valor de 13715 mdd. las 

historia. 

altas de la 

Uno de los principales determinantes de la evolL1c:i6n de la 

c:uenta de capital durante 1987 fue la polltic:a crediticia y de 

tasas de interés .. Con el fin de inducir la captación de recursos 

para cubrir los requerimientos financieros de los sectores 

püblico y privado con la menor participación posible del Banco 

Central. y de evitar la fuga y alentar la repatriación de 

capitales~ se elevaron las tasas reales de interés pagadas por 

los instrt.~meni::.os del sistema financiero nacional. Esta estrategia 

generó una importante recuperación del ahorro interno durante los 

Pl"i!fleros ocho meses del ano. 

•El superavit de la Balanza de Pagos observado desde 

septiembre de r986. las tasas de interes reales relatiuamente 

eleuada.s en los primeros me.ses de r9B?, los diferenciales 

favorables de los rendimientos de las inuer.siones financieras 

internas en relacion a las externas, y la mayor .confianza del 

publico en la economia nacional, determinar-on una con.s-ider-able 

recuperacion en la captacion financiera institucional hasta el 

tercor trí.mostro de r987. De e~ta manora, en septiembre et valor 

real de M5
2 

era ya de :cx.7 ,.; mayor que un aNo ante.s-•3 . En tanto. 

demanda por recursos crediticios era débil, debido al elevado 

superávit primario de las finanzas públicas durante el primer 

semestre. A la diferencia entre la captación y el ~inanciamiento 

correspondió el considerable aumento las reservas 

internacionales anteriormente apuntado. 

compr•nd• a.cli.vo• Í\.l"'IO.nC:i.•ro• bonco.ri.O• 
ICETES,po.p•l c:omerci.a.l,a.cepta.ci.on•• ba.nca.ri.Gm, pelrobonoa, bono• 
de i.nd•mn-.za.c\.on ba.nca.ri.a., obli.goci.on•• qui.rogra.!cui.cun pod•r 

~ a•clor•• no ba.nco..ri.o•. 

------xnr~;;-.-~~:~td:-;~;c~-d;-;;~:;:;~~~p~-~;~--------------------
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signos de debilitamiento, debido a que algunas empresas privadas 

ver.dieron fuertes cantidades de CETES y de otros valores de renta 

fija. con objeto de aprovechar las condiciones favorables para el 

pago anticipado de sus pasivos con el exterior. condiciones que 

resultaron de la firma marzo de los conver1ios de 

restructuraci6n de la deuda externa privadaª As!. muchos bancos 

extranjeros decidieron ofrecer atractivos descuentos los 

deudores a cambio del prepago inmediato de los saldos vigentes. 

por tanto.. numerosos deudores compraron moneda extranjera 

fuertes cantidades para realizar los prepagos respectivos. 

generando efectos desestabilizadores sobre el mercado de cambiosª 

En oct.ubre se af'íadi6 al fenómeno citado otro factor de 

presión sobre el mercado libre de cambios. cuando el 19 de 

mes se prod1.1jo una severa caida las bolsas de valore,; de 

México y de otros pals~s. Este colapso provocó Ja inquietud y la 

incertidumbre de los inversionistas quienes presiona1-on 

fue1·tement.e Ja demanda de moneda extranjera en el mercado libre. 

El 19 de noviembre el Banco de México se retiró. del 

mercado libre de divisas con la co.nsiguiente devaluación del tipo 

de cambio libre en 32a8 por cientoª 

A pesar del aumento en las tasas nominales de interés, 

durante noviembre y diciembre la demanda de d6lares fines 

especulativos continuo en ascenso, Porque al Producirse en un 

ambiente de rápido crecimiento de los precios, la depreciación 

del tipo de cambio libre agudizó todavla mas las expectativas 

inflacionarias del Público. 

Como respuesta toda esta si tl1ac ion 

4 ----------------------------------------------------------------

MedLda. por el 
de Va.lore•, de 
dZP. • flll, de•pu•• de\. 
qu• •lgni.ítco 
•Expa.n•i.on·. Jl:n•ro de it:ie?. 

\ndi.ce de coll;Eo.ci.one• 
••pllembr•. e\. 

•cro.ck"'. •l \ncrem•nlo ... rea.\. 
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desequilibrio, el 16 da diciembre los diversos sectores de la 

sociedad firman el Pacto de Solidaridad Económica tPSE> con el 

objetivo primordial de abatir la inflación. 

Un dla anterior a la firma del PSE se autorizaron aumentos 

de precios de diversos bienes y servicios del sector póblico, 

entre ellos destacan; el de la gasolina. el diesel y otros 

productos petrollferos <SS por ciento, respectivamente>. el de 

los pasajes aéreos 20 por ciento y el de los fertilizantes 82.9 

por ciento. Estos incrementos derivan de la necesidad de 

corregir los rezagos acumulados durante los últimos meses de 

1987. en los precios relativos correspondientes. antes de aplicar 

las medidas de estabilización comprendidas en el PSE. De otra 

manera, se exponia a perpetuar el desequilibrio las finanzas 

públicas incompatible con la erradicación de la inflación. 

Finalmente el 14 de diciembre, dos dias antes de la firma 

del Pacto, el tipo de cambio controlado se devaluó 22 por ciento. 

unific~ndose prácticamente con el tipo de ca•bio libre. 
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CAPITlLO ll 

COHSIDERAClotES TEORICAS SOBRE LA f'UNCION COHSU«> 

La relación precisa entre. ingresa y consu.a,. ya 5ea que 
el consu1H> dependa del ingreso corriente disponible o del tnoreso 
pasada, ha sida sujeta a una gran controversia. 

En los últi•os aftas un gran c~-...10 de literatura ha sido 

escrita sobre el tema. La investigación .-pírica ha redituado no 
una función cansuao,. sino .... chas. que tratan de ••plicar los 
callbios en el conSW9Q. Seria -.iy compleja intentar una revisión 

d• toda el cuerpo teórico sabre el tema. 

El objetiva de este capitulo es e>1a•inar cuatro de las 

hipótesis Ms relevantes .abre la función cansutlO,. can el 
prapÓSito de sustentar l•• esti•acionttS que propanetK>s para el 

casa de IWiMico. Cabe considerar qu• la revisión teórica de estas 
hipótesis .. es esencial para comprender las prumbas econ~trtca.s 

efectuadas an el óltiaa capitula. 

Q.- HIP9TESJS ~ ~ 9RBJ lllQ, 

En 1936, .J.", Keynes astablece dentro de su T.ar.i.a 
General 1, a la función consuMJ ca.o el eleeento fundattental en la 

deterainación del ingreso nacional por .aedio del enfoque 
ingreso-gastos establece una ralacldn "a prtotrt" entre el 

cansuao y el inQre!IO, donde 1 a función consuma describe 1 a 
relación ontre ambas variables .. croec:onóeicas, 

SU teoría parte de las vmriables ec:onó~icas y no 

'---------~-~-~~~~~-----~--~-~~~~---~--~~-----~ 
Kev..-.. .1. N. -&.a Teor(a oeoeral et. \o Ocupoo46n e\ ........... 

y e\ DLnero-. aoa rei.mpr .. i.dn, N4xLco p, e, •· as.o. 



econd9tica.s que afectan el con'SU90, Keynes 
separada.ante bajo dos títulos di~erentes: 

subjetivos. 

las considera 
objetivo• y 

l > "O.ntro d. los /actor•• subjetivo• c:t.•tacan. tcu 

caracterC.sti.cas pst.col.d6t.cas. a.st ca.o Las prd.ct ica.s ;y coshJRtbr•s 

socta.Le11 que ~ •Upone no •• att•ran. •1.1•tancial11Wnt• •n •l corto 

pl.aao. p.ro •"- 6•n.ra.l. •• •upon. qu. los fc:u::tor•s: subf•t i,vop 

••Labl.•• o •• anulan •ntre •i y la propen.-idn. a. co~um.ir d.-p.na. 

soLCIMe'nt• de Los caAbtos en los /actor•s objet ivos 092• 

Los llD~ivos subjetivos que impulsan • los individuo• a 

ilbstenerBe de QABtar SUS inQresDS, SCX'll los Biguientesl 

a> Far•ar un• resarva para contingencias imprevistas, 

ta81bión llaaado •J1otivo Pr#Caucidn .... 

b) Aprovisionar para una anticipada relacidn ~utura entre 

•l inareso y las necesidades del individuo y su •aatlta, 
diferente de la que actual91!nte existe, par eje.plos la vejez, 

educacidn de la f.utilia ó el &osteni•iento de quienes dependen d• 

uno. A este punto se le conoce CD90 "Hot ivo Pr•vh1t6n". 

e> Gozar del inter•s y la apreciación, o sea, que 11e 

prefiera un cansu.o real aayor en el futuro a un cc::nSU9D 

in-.ediato tM!nor. se lla.a "Hotivo C~Lculo". 

d> Disfrutar de un oasto que crezca vr•du•l9ente, pues es 

•4s aoradable para el individuo l• perspectiva de alcanzar un 

nivol de vida que •ejore gradual.ente que lo contrario¡ aún 

cuando la capacidad de satis~acción vaya disminuyendo. Este 

90tivo se dcnoaina de "H.JorCllft.t•nto•. 

e> Disfrutar de una ~saetón de independenc·. a y de l• 

~~~~~~~~~~~~-~~~~~~~~~-~~~~~-~~~~-~~!~--~~~~!~~~~ 
J.bi.d, P••• 



alguna acción especí -fica .. 

,, Asegurarse una cantidad para realizar proyectos 

especulativos o de negocios, también lla•ado "Hottvo Ewtpr9sa". 

Q> Legar una -fortuna o .,Hot ivo OrtrUl. lo". 

h> Satis,acer la avaricia., Keynes le llamó "Hottvo 

Avaricia.". 

2> Entre los factores objetivos destacan los siouientes: 

a> Un caabio en la unidad de sal.-ia. El ccnsu.o es 

función del ingreso real y na del ingreso monetario, o bien si la 

unidad de salario varia, el gasto en consw.o correspondiente a un 

nivel dado do ocupación se m>di-ficar.i ca.o los precios en la 

•i!Mla proporción. 

b) Ca.abio en la di-ferencia entre ingresa e ingreso neto. 

Debido a que el consu90 depende del ingreso neta ús que del 
ingreso simple.ente, ya que por d&finición, es el que el 
individuo tiene a la vista, cuando va a consu•ir. 

e> Ca.t>ios en la tasa de descuento del 'uturo, es decir 

en la relación de cambios entre los bienes presentes y -futuras. 
La tasa de interés puede ser una apro>ti•ación, sin e.bargo, -
introduce un factor de incertidu9br• concerniente al -futuro. 

d) Caaibios imprevistos en el valor de los bienes de 

capital no considerados al calcular el ingreso nei:.o. Su 

i91Jortancia radiCa en que no guardan relación estable con el 
l90flt.o del ingresa, as..( el consu.a de los poseedores de riqueza e!I 

oxt.retmada.ent.e sensible a caMbios imprevist.0& en el valor de la 

riqueza en i:.tfr•inos monetarios .. 
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e> Cambios en la política fiscal. Dada que la propensión 
ahorrar del individuo• depende de las expectativas de 

rendi•ientos futuros, catM:Jios en la tasa de interés y en la 

política •iscal .adificar~n los resultados de ~sta propensión. 

Los instrumentos d• polJ.ticil -f"iscal ús i91Partantes san 

los i111PU•stos sabre el inQrl!t50, 105 impuestas sabre las ganancias 

de capital, impuestos sobre las herencias y otros si•ilares. 

Los 90tivos anterior-.ente ewpuestos, se relacionan can 

las decisiones de los individuos. no ob•tante, existen otros 

factores se.ejantes pero no idénticos que siguen los Qobiernos, 

instituciones y sociedades de negocios; de •stos ~estacan los 

~iguicntes: 

a) Asegurar recursos con la finalidad de efectuar •ayores 

inversiones de capital, sin tener que incurrir deuda ni 

obtener ~~ capital del •er-cado ""Hoti."Uo Emprrn•Q ... 

b> Asegurar recursos líquidos para enfrentar a.ergencias 1 

dificultades y depresiones .,Hoti.vo et. liq1.1ic:J.a". 

e) Asegurar un i.nvr-eso en aumento gradual que, 

incidentalmente, pueda protecJ...- a la gerenci• contra la crítica. 

ya que el aumento del ingreso debido • la •cU9.ll.Ción• pocas 

veces se distingue del creciaicnta del •is.o, dabtd~ la 
eficacia "lfotlvo n.jora11dento••. 

d) El a~4n de sentirse seQUr"o haciendo una reserva 

financiera que eMceda del costo de uso, de tal far•• que se 

aac:rtic• la deuda y se recupere el casto del actt va adel ant.And«MM! 

con r•lación a la tasa de daprectación •Hotivo d. Prutl.ncta 



Del an~lisis de los f actares tobjetivos y subjetivos> 
anterior.ente enunciados, que deterainan la cantidad de in9resa 
que se destina al consW110, dado un nivel de ocupación, se 

~esprenden los ~uestos f-undatM!rltales que §ust9'tan la t.aaria 
keynesiana del cansu_,, en los que destacan las subsecuentes• 

1) Al auM?ntar el ingreso, se aprecia un incre.ento en •l 

consu•o de los individuas pero en .enor prapor-ción que el aumtenta 

de sus ingresos, a é5te hecho se le cbnoce COlllO LEY PSICOLfXilCA 

'FUHDAHCNTAL. Esto quiere dmcir que ta propensión aarginal. a 
conswair , que se defin• ca.o •1 callbia en el. consumo resul'tant.e 
de un incre..nto unitario en •1 ingreso diepanibl.e tdc/dy> •• 

positiva y menor que la unidad• o sea. [0 < dc/dy < ll. 

2l El conSUl90 real es una -función estable del t.noreso 
real. 

tC f \yl :J 

3) A bajos niveles de inoreso, es probable que el cansu.o 

~upere al im¡reso y que por tanto lt'Kista delNlhor-ra <oastando 

ingresos pasados o pidiendo prestado a futuro). A ••vares niveles 

de i.nQreso, el cansuaa s.ri6 .enor y e>tistir.A el ahorro- Est.o 
i19p1.ica que eKiste un deter•inado nivel de inore~a en el cual la 

propensión media a con~umir es iqual a una. o sea, CO < dc/dy < 
n. 

4) En t4rainos Qenerales existe una relación .. t.abl• 
entre el inoreso total y el ingreso dispon1ble, en casa de na 

cutraplirse ésto, el inQresa di~ponible ser• el rel.•van~e. 



<VsJ, ambos medidos en unidades de salario. correspondientes a un 

nivel de ocupación <N>, ~sta hipótesis puede ser cuestionada si 

<V> no es función únicamente de <N> 9 porque la relación entre 

(Ys> y <N> podría depender de la naturaleza precisa de la 

ocupación, pero en oeneral resulta aceptable considerar <Vs> ca.a 

si estuviera deter•inado sólamente por (N) para los fines que nos 
ocupan. 

61 Los calftbios en el acerva de riqueza de los individuos, 

tiene influencia directa <en el mi58'1o sentido> sobre sus nivel•& 

de consunto. 

Los supuestos 2 y 4 importantes en virtud qu• 

i•plican, que de existir éstas relaciones, pueden realizarse 

predicciones acerca del consu1K1. Es decir, la relación funcional 

entre el consu.o y el ingreso nacional puede alterarse si ocurre 

lo siguiente: 

a> Si los individuos .odifican sus patrones de deci•ión 

con respecto a la foraa de gastar su ingreso disponible <cambio 

en los factores subjetivos>. 

b) Si la relación entre el ingreso disponible y el 

inQreso nacional. se ..adifica. 

Por su parte, los su.puestos y 3 rmquieren de un 

anAlisis detallado. En la Qr~fica 1 9 .Ue!itra la fW1ci6n 
consumo de carta plazo que Keynes introdujo; en el eje de las 

ordenadas se ilustra el conGUIDO real •e• y en la absci5a el 

ingreso disponible •vd•. La función es la siQuiente1 

e =a + b Yd 

Dmlde: 

conSU80 aut.ónam> 

b = propensión •arginal a consuair 

Yd = ingreso disponible 



e 

e Cyl 

a 

La propia función consunKJ refleja que cuando se 

incre.eot~ el ingreso, las individuos tienden gastar une 

pcrción decreciente del •is.a, e inversaaent.e, t.1111der.in • a.horrar 
un porcentaje creciente del inQreso. La pendient.e de una línea 

que parte del orígen hacia un punto de la función consu90, indica 

la propensión IM!dia a consu•ir, es decir, la relación <C/Y) en 
ese punto. Revesando .. la GRAFICA l, para un nivel de tnvreso 

VI, li propensión eedia a consu•ir es igual a uno <debido a que 

la pendiente de una línea de 45 grados es igual a la unidad), .,, 

tanto que para el nivel de ingreso Y2, la relación <CIY> es 11enar 

a uno. 

En general, esto ieplica talllbi~ que la propensión media 
a consumir cae con el nivel de ingreso di5ponible, e9 decir, un 

increeonto en el -ingreso disponible reduce la razón CC/V> y pcr 

lo tanto decr-e~c la propensión .-edia. 

Dividiendo la ~unción con~u"'° er1tre •l ingreso, .. 

observa que aientras el ingreso sea •ayer, el primer tfllratno _.. 
la parte derecha do la ecuación se.-4 1 progresivaaent• menor y, 

par lo tanto, la propensión .ectta se acercar~ a la aar-oin•l· 



De ésta ~or•a, dado que el consumo es igual a 

111 e = a + b Vd 

dividiendo la ecuación (1J entre el ingreso disponible 
(Yd> tene11as: 

(~) C/Vd = a/Vd + b Vd/ Vd 

lo que deMJestra que la propensión media (C/Yd) se 

aproKi•a a la aarQinal (bJ•, es decir i 

<3> C/Yd = a/Vd + b 

El comporta•ient.o anterior, observaba Keynes, 

representaba el caso típico del cansu•idor en el corto plazo. Si 
el ingreso cae en deter•inado rango, la Qente proteQería sus 

niveles de consu.a, no dejando de consu111ir la •isa.a prapcrci.dn 

en la que dis•inuyó el ingreso, si el ingreso crece, •l conSUllO 

no au.anta proporcionaleent.e. 

Posterior a la hipótesis de Keynes, se desarrollaron 

algunas teorías las cuales se enfocaron en la concepción d• un 
ingreso de largo plazo. 

En 1946, SilHKl Kuznets publicó estudio sabre el 
comportaaiento del consu•o y el ahorro. Los datos de Kuznet.s 

seftalaron dos i11portantes cuestiones sobre la conduct.a del 

consumidor. En primer lugar, .astraban que la razón entre el 

gasto del consumidor y el ingreso en el largo plazo, no .astrMI• 

en proraedio, tendencia a la baja, d~ manera que la propensión 

•arginal igualaba a ta .aedia, cuando el invreso crecía a lo largo 

de la tendencia. Esto signi~icó que a largo plazo la 4unción C 

c<y> fuera una línea recta que pasaba por al orí.ven. ca.a en la 
siguiente figuraz 



e 

FUNCION DE LARGO PLAZO 
MPC = APC 

FUNCION DE CORTO PLAZO 
MPC APC 

De lo$ estudios de Kuznets. podemos inferir que los 

periodos de auge eran los anos en que la relación <CIY> estaba 

por abajo del promedio de largo plazo y que los periodos de 

depresión representaban los a~os en que se situaba por arriba del 

promedio. por tanto la relación (C/Y) varia inversamente el 

ciclo econ6micc1~ 
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Las· diver-.. s teorías sobre la función conswao que 

elaboraran post.er-ior-mente, se en-tocan en la concepción de un 

tnoreso de largo plazo, donde el consulta depende de un Juicio m;ls 

general que el del inQreso disponible, resaltando el papel de la 

riqueza y l• intertemporalidad en el consu.o, cuyas 

consideraciónes ser.i.n analizadas en la siguient.e sección. 

'!h= HJPOTESIS DEL CICLO !!& VIDA 1!!0b ffiOQUCTD. 

Los funda11entos teóricos de la hipótesis 

vida, fueron desarrollados por R. Bru.tierv y 

(tqS4> y post.eriorMente por el •isaK> F. 

colaboración con A. Ando6 (1963>. 

dal ciclo de 
F, -iQliani5 

t'lodiQliani, "" 

En sus trabajos se considera que la utilidad de un 

individuo <ó familia según se considere>, es una función de su 

consuma total en el período presente y futuro. Por lo t.anta,•ste 
supuesto i-.plica que el individuo busca •aMi•izar su utilidad 

sujeto a los recursos de que dispanva, los c'-"les ser~n l• sua. 
de sus ingresos corrientes e ingresos futuros, deSCmltados lo 

largo de su vida, y de su riqueza neta. Ca.o retSUlt.ado de •sta 
•aMi•i2ación~ el consu.a present.e del individuo puede eMpresar .. 

co-.o una función de sus recursos y de la tasa de ret.orno sobre el 

capital con par~.utros dependiendo de la edad del sujeto. De esta 

4or•• los autores obtienen la ~unción consuf90 individual de la 

que se deriva su función consumta agregada para la pabl~ión. 

Esta lllti•a función descansa sabre alt;1unos supu•st.O!I 

5------------~------------------~-------------
•rum~r'lil'• •; and Mod:i.glLQllL P. "UUUt.y cano.U ... L• 

con.umpt.lon n..ncllon: lnlerpr•tatlon of croea-sec::Uon 
Pomt. JrC•yneeLcan SconoMi.c.. IC. IC. IC\.lrUtara. Sd. Nev 

"~--------·-------------------

.......... 
data ... 

aru,,.vLclr, 

Ando A. ond Mod6.9lLanL F. '"Th. LLfe CVcl• Byphol-"- ot 
••vi"9 Aftr---;-Sntplicol.4~ ond T-t..~, A.....-i.con sconoMLc 
••vi•v • ....,., vol. ~. p. ,,........ 



fundamentales que es nec~ario seftalar1 

l .. - La función de utilidad es ha.DQ4nea con respecto al 
conSWM>, en cualquier período de tiet11po, esto significa que si el 

sujeto recibe una unidad adicional de ingresa. podrA utilizar ese 
ingreso e><traordinario en la •lsma proporción en l.a qu• ._,1.s 

su& recur!iD!I total.es anteriores a la adición7 • 

2.- El individuo ni espera recibir, ni tampaco dmu!a 

dejar alguna h1trencia .. 

3.,- El conswaidor a cualquier edad• proyec~a can.u•ir el 

monto total de sus recursos obtenidos a lo largo de su vida-

4.- La población qu• conforea los di-ferent.es Qrupos de 

edad poseen el •isao ingreso pra.edio en cualquier afio 

deter•inado el>, 

5.- En un afta deter•inado º' el im¡reso promedio 
esperado por cualquier Qrupo de edad r es el •i590, pera 

cualquier periodo posterior dentro de su expansión de ingresos. 

6.-Todas las familias detentan el el!HM> periodo de vida 

(esperado y actual) y de ingresos recabados .. Para propósltot1 de 

c~lculos numéricos, Ando y PlodiQJiani suponen que la esperanza da 

vida de un individuo es de 50 af'fos y su etapa productiva se sitaa 

en 40 ai'los .. 

7.-La tasa de retorno sobre los activos es constante y .. 

espera que permanezca constante en el tie.po. 

Los dos pri..eros supuestos, son útiles para mostrar que 

en cualquier af1o (t), el consu.a total de una persona de edad CT> 

ser~ proporcional al valor presente de sus ingrr,o:;os tot:.al .. , 

7-------------------------------~-------~--~-----~~~--~~-
11:•1.o .._.po~ clenlro ... 

n..rcado• ~rl•clos. 



sobre el resto de su vida (todo esto suponiendo que la 

distribución de la población por edades, ingresos y preferencias 

entre consuea presente y futuro, son estables a travats del 
tieinpa>. Juntando todas las funciones individuales de consWMl en 

una función agregada estable de la for•a: 

(l) 

donde: 

e~ = gasto en consuao total en el afta ', lfste Qasto .. t:.• 
compuesto por dese.t>olsos corrientes, principalmente en bienes de 

consu•o no durables y servicios, -6.s la utilidad obtenida por loa 

servicios derivados de las bieneG da consuma durables. 

o~ a factor de proporcionalidad. el cual depende dm la 

4or•a especi4ica de la función de utilidad. la taaa de retorno 

sobre los activos y la edad presente de los individuoa, p.ra no 

sobre el valor presente de los recursas,V~; 

V~ = valor presente de los recursos. 

Ando y Plodigliani_deter•inan que el valor presente de los 

ingreso en la edad (T), VT, puede eMpresarse ca.o la swaa de la 
• T 

riqueza neta real que se tenia en el periodo antarior CAt-l 
llevados a valor presente. por el ingreso par trabajo IMKlldo _.. 

este periodo (yT) y por el ingr.eso par trabajo que l• persona 

espera ganar a ~o larva de su vida <~T). 

Por lo tanto se obtiene la Giguiente ecuación• 

(2) 



dondez 

~TT = ingresa por tabajo que una persona de edad T espera 

ganar en •l ano T'& de su vida. 

N = períodos de ingreso de1 individuo. 

r& = tasa de retorno de los activas. 

Es conveniente especi~icar lo que se entiende por inoreaa 
anual por trabajo esperado promedio <Y7TT"_,, que aparece en la 

ecuación cv, éste representa el ingreso que espera obtener un 

individuo a la edad T medido a precios predaminante!I en el aft'O 

, y r es la t. asa real de retorno sabre las acti VDS. En llkit.& 

e><presión rl. se supone constante en •l t.iet1po• pero la ecuación 

puede generalizarse para per1nitir cambios en las expact.at.ivas de 

la tasa. 

AlgebrAica.ente el ingre50 esperado pra..edio anual .. 

eKplica de la siguiente •anera: 

H 

(3) :y9T . H - T E 

Haciendo usa de las ecuaciones <2> 

reescribirse la ecuación ( l) ca.et 

C4> 

y (3) 

Esta ecuación representa el consumo individual,, ahora 

bien,, para obtener una expresión para el consueo aoreoedo w.. 

procede a la a9regación de la ecuación (4) en dos etap••• primero 

dentro de cada grupo de edild <suponiendo una previa dist.ribucidn 

de la población por edades) y posteriarMmte sobre t.adDS la. 

-



orupas .. 

Suponiendo que el valor den: es siMilar para todos la. 

individuos de un determinado grupo T, entonces es .uy simple 

agregar la ecuación (4) a un grupo de edad previa.ente 

seleccionado, para obtener la 4unción de cansuMJ agregada para 

dicho grupo1 

IS> 

donde: 

C~, Y~, Y~7y A~-a representan las t•rainos aQreQadOti en 

relación a las expresiones individuales d'"crit.as anteriartMlf'lte, 

para el grupo de edad T. 

A continuación ta.anda la wcu,.ci6n (5) c09D W1• muestra 

aut4ntica entre el consu.a y el inQr950 total de algunos grupo& 

de edad, se aorega .. ta mcpr .. ión sabre ttl ~atal de Ia pabiaci6n 

distribuida por Hades, para abtenar la .función can'Büm:I de la 

poblaciónc 

(b) 

dandea 

et.• Y, v;. y A,_.. 1H! obtieten aUIMlndo rewpac.tiv....,te a 
las correspondientes vari.tlles individual••• wobr• todas la. 

grupo15 de edad T• y por lo tanto .. canviarten 90 can.u.a 

agregado, inQre!Kl por trabaja espttrada anual y las activos neta. 

(riqueza>. 

La ecuacidn <6> requiere de un conjunto de candiciCW1es 

necesarias para asegurar la estabilidad an el tieapo, d• -.• 



pará.etros. En general, las rest.ricciones se refieran 1a 
constancia en el ~ie11po de las par6metros de la ecuación (5) para 

todos los grupos de edad, de la estructura de edades de 

distribución relativa del ingreso corriente y de los activos 

netos sobre tocios 1 os grupos de edad. 

Para est:.l•ar les coeficientes de la ecuación Cb>,, ..a 
necesario considerar los supuestos sitnpli~icadores relacionadas 

con la función de utilidad y del co19Porta~ient.o de los ingresos 

recibidos por los individuos a lo largo de su vida (supuestos 3 

al 7l. 

Asimismo,, se desprende que si el ingreso real agreoac:to 

sigue una tendencia de crecimiento exponencial Cya sea por el 

incrc~ento en la población o de la productividad) las condiciones 

impuestas para la constancia en el tiempo de los par~IM!tros de la 

ecuación <bl serán satisfechas. El valor de estas ~ar~..t.ros 

depender.:. entonceS únicamente de la tasa de retorno .mre 
activos, y sobre todo, de la tasa de 

~is•as que estan representadas por la 

población y de la tasa de incretHmto 

creci•iento del ingrlHHI• 

su•a d•l auaento d• la 

de la productividad. La 

eadi~icación de los supuestos podría arrojar di~erentes valor .. 

de 1os par.¡¡,.etros. 

Final~ente un punto que es necesario subrayar. 99 la 

esti•ación del ingreso esperado por trabaja tYªl qua no .. 

observable directamente, por el lo - le CCX\Sidera del •iS80 niv•l 

que el ingreso corriente Yt.' excepto par un .factcw- escalar. Pcr 
la tanto tenemos1 

t1Usti tuyendo •l t.6r•ino ant..,.iCW" en la ecuación (6) 1 -

abtiBl• l• funci.dn consumo agreQa.da1 

50 



<71 + CI" A 
• \.-1 

dandei 

Una .fCW"Ml.1.a.ción anA.loga, aunque Ms .afist.icada, se 

obtiene suponiendo que el ingreso esperado es un pra.edio 

ponderado exponenc~al.ante d• inoresos anteriores, donde las 

ponderaciones son 1.ioer~t.e •ayores a 

crecialent.o esperado. Per-o el étodo 

uno, para reflejar el 

... y ccwiplicado para 

deter•inar las ponderaciones de los datos disponibles. 

La siguiente proposición representa una pequefta 

aiodif icación de la pri.era, recordando las de4iniciones donde el 
ingreso corriente (Y) y el inQr~o esperado tY•> son ingresos por 

trabajo eMcluyendo los bene.ficios. Para los individuos 911pleadas 

corrientetaente, el ingreso pra.edio esperado <Y~) es el ingr•so 
corriente ajustado pe.- un factor escalar; 

CBJ 

donde 

E, 
productivo. 

Mó~o de personas e.pleadas en al aparata 

Para las personas desempleadas, el ingreso 4tt1perado .. 

praparciooal al inQreso pra.&dlo carri11nte de los individuos 

tNtpl•ados. La canst.ante de praporcionalidad en ••'t• caso 

representa tres 4-actOl"'"es. Pri.er-o. CotlO antl!S• el factor- podria 



tener cierta influencia del creci•iento econó•ico esperado. 

En segundo lugar, la ocurrencia del dese-.pleo es posible 

que dis•inuya en el caso de las ocupaciones que perciban elevad•• 

re•uneraciones, en relación a trabajadores poco cali~icadas que 

reciben un salario considerableaente .enor-; por ello,. los 

ingresos promedio que las dese.pleados perciben en el 4uturo, en 

el caso de ser contratados, probable-.ente son in~eriores que •os 

ingresos pro•edio que percibirán los trabajadores 

permanentemente. 

ocupados 

Por últi ... o, retoaando lo anterior, es razonable suponer 

que algunos individuos de los ~recuente99nte . desetnpleados 

esperarían que su condición de dese.-p•eo continuara por alg~n 

tiempo y posible•ente repetirse. No obstante se supone que: 

Y, 
(9)Y~u = (Ja ---~-

donde: 

yeu 
• desempleados. 

lngr~so esperado pra.edio de los individuos 

(J:a = Factor constante ( por las tres razones tMltfta•adau 

con antelación, se espera que sea sustanclalt1ente 9E!ODr' a~.>. 

Retomando lo ant...-ior, el ingreso agreqado esp.-ada,. -

define ca.o siQue1 

Y, 
(10l Y~• E,Y; +(La.- E,> Y~• E,tJ.-E~- +<La.- E,> 

L, 
•lfJ

1 
-1)8> Y, +()8 1-~--> Y 

' 



d1X1d•• 

L, • Tot.al d• la fuerza d• trabajo 

Ahora t1U•tit:.uyendo la ecuación ClO) en la ecuación (6) 911 

abtl.-.• una vartant• de la tnepresidn C7>. a sabmr1 

ll l 1 
L, 

c .. = "'•y1. + Q• e-;--> Y1 + °"'•-1. 

+ ... 
a 

CUiUldO (J .. =l se obtienes 

ll21 .. + .. • • 
Las valore. individuales d• los coefici..,t91i ab....-vadas 

ªa y ªa dmpender6n de los v•lar•s no adv.,.tidos de (J •• 

C.- HIPQJEBIB l!EI.. U!!Hlin fERMJENTE• 

A la laroo del tie.po. se han realizada distintDtl 

trabajos que analizan a lil función can9U*l• cUndol• di""'"sas 
definiciones y haci..,dola dmpend.,.. a .u vez. indistint.-nte d9 
diver•a• variabl ... ca.o .. obs.,..vo ant.,.iar.-nte. En ••ta per'te 

del capitulo. es canveni.nte destacar que l• Tearia del tnvr..a 
p.,.aan.,,t.• dlHlarrollada pcr "ilton Friedaan en su libro titulado 



•A Theory of Consueption Function"ª• es sin duda una de las ft\As 
iaaportantes aportaciones realizadas a la teoría de la función 

consu•o y por ello, consideramos conveniente incluirla en éste 
trabajo. 

En ttk-minos generales, la función consuao de Fried•an 
puede e><a•inarse de la siguiente manera: 

Inicialmente, el autor seNala que el ingreso total est.6 

constituido por la suma del ingreso per•anente (Yp> y del ingreso 

transitorio <Ytr>. a saber: 

(11 y Yp + Ytr 

La parte del ingreso designada cCMMl per•anente. .. 

refiere a aquel los factores que infl.uyen mn la det.,.•inaci6n del 

valor del capital o rique~a de los individuos (riqueza no hwaana 

que se posee>; son atributos personales .ediante los cu.61es se 

obtien~n ingresos, tales coiao la instrucción profesional. 
capacidad• personalidad. asL cOIM> cualidades de la ACtivid•d 

econó•i ca ca.o el trabajo dese-.::teftado. El CCJMPCXlanta p...-9.n.,.'t.e 

an¡i¡;logo al valor ••espa-adoª de una distribución de 

prababi 1 idades. 

El ca.ponente transitorio se traduce I• 

representación de todas las dl!IMs factores. qua .an tratadas pcr 
los individuas ca.c::J acantac.taitllltos •ccidentales o casu•lttti en su 

ingresas sin a.bargo. 
cD11stituyepun catalizador 

es 
de 

lt1partant• 
los calltbias 

consid.rarlo 
ocurridos en 

p'"*9 

I• 

actividad ecan6-ica. c090 podr1a ser el caso de les ~luctuaciones 

cíclicas de la eéonotúa. 

En las datos·est•dJ'.sticos •I elee.ento tr•nsttcria ta9bl•n 
incluye las errares aleatorios d• tM1dida. 

º~----------------------------------------------~---~~~~---
V•~ Fri...:lman. M. r....,tca ... la 

sd. .,.lla.n•a uni.v•r•idad. lldldrid. •n•. 



Considérese W\ det:.er~inado grupo de individuo•, los 
ca.ponentes transitorios que resultan de éstos ~actores tienden a 

promediarse, de tal for•a que si fueran ellos los ónicos 
responsable& da las discrepancias entre al ingreso per•anente y 

el observado, el ingreso medio observado del grupo seria igual al 
ingresa per•anente 9M!dio, en tanto que el c0111ponente transitorio 

medio seria igual a cero. Pero no todos los 
lugar a ccwaponentes transitorios han de ser 

factores que 

de este tipo, 
dan 

"""" pueden ser ca.unes en gran eedida todos los individuos del 

grupo (por ejemplo: un tieftlPD at.asf4rico anoraalmente bueno ó 

•aloJ un desplaza•iento repentino en la detaanda de un 

De ésta •anera, iai tales .factores son favorable5 

producto). 

en un 

deter•inado período da ti__,,o, el ca.ponente transitorio ser6 
positivo, si son desfavorables, serA neQ&tivo. 

De la ais•a taAnera, un wasgo slst.-.ttco en la -.dición 
puede producir en los datos observados un CD9111on9l'lt• transitorio 

aedio distinto de cero, aún cuando 105 factores transitorios qu• 
afectan los cansualdares t.-.gan un ef.ct:.o nulo al --pra.ediados. 

Por lo tanto, el conswao total se 1ntpresa ca.o la .u.a de 

un ca.ponente pmr•anente <Cp> y otra transitorio <Ct.r>, 
alQebr~icalM!nte teneeos l• •iQuiente exprestón1 

12) e • Cp + Ctr 

De la teorl.a pura del consuaidor, Friad•an argu...,.t.a que 
el coMporta•iento de una unidad de cansulaD en condicianea de 

certeza absoluta, en que •• conoce con eicactitud l• cantidad qu• 

recibir• en un p.ríodo d•terai.nado y adeU.s, cuando canace 109 
prttc.io• de lo• bienes de consu.a y la t:.••• de tnt:.er- a la .,. 

pued• pr81it.r y pedir prestada, d•t--•ina .Slo do• .atlvo• para 

ga•t.ar en cansu.a. "El prt,...ro. •• re.-utartaa.r ta. corrt•nt.• de 

•a.to•. tQllQftdo P"••&ado o pr .. &cando •n lo• ""1119Wntos oportuno• la: 



unidad pu¡ede mantener su susto r•LatiUCDWnt• ••tabl•. aun. c'\ICl.1\.do 

sus tnare•o• ca.nbi•n mapli0Jft9n.te d. uno a. otro p9r.todo ~ tt•JRPO· 

Et ••svn.do. •• o~t•n.r int•r• .. • •obre tos p~•taino• •' et tipo 

"-' int•ré• •• rwt1ativo. Su_c0111fPOrl.a-.t•nto bajo la. influ.ncia. el,., 

é•to• RDl.ivo• d.panct.. por •Upu9•1.o cC. •US .-u.to•: U La. utilidod 

r•lattua qu. ast~ al con..stMK>.,... di/•r.nt•s _,..ntos ... 
9 

Gr4fica-.ent.e, pode.os considerar el caso e-spacial, d• dos 

periodos di•cret.os de t.ie-.>ot 

D 

A 

(1+i) 

B 

['1. (1+i) + ~1 

La pendiente de la curva da lndif11rencia, .n cualquiera 

de sus puntos, indica en que relación, l• unidad es~ dispu..to a 

sust:.ituir consuao en el afta 1. por consumo en •l .no 2. par 

razones convencionales, la& de indi<f.renc.ta tl--..n 

pendiente neQat.iva y son convexas hacia el aria..-.~ 

Se han introducido tres variables para 9Xplicar las 

posibilid•d•s d• contlW901 R,, ~· i. sin ..t..-Qo, de la <fiQUra q _______________________________________________________________ _ 



<t> se desprende que el consumo en el af°(o 1 no depende de tres 

variables. sino de dos1 la pendiente de la linea de presupuesta y 

su posición 9 las variaciones de RI y R2 afectan al consu•a •l 

a!"io 1 9 sólo a travás de lo que se den0tninó 9 la riqueza da l• 

unidad consumidora en el ano 1 9 decir: 

(~l W = RI + R2 / 1 + i 

-Para ~xpr•5arLo el. otra manera., Lnicia.t1M1nt• paree• ~ 

necesitan.os conoc•r tres cosas para ct.t•r"'inar Ct, ca sabfrr; Rt, 

R2 • i~ y •L propio i. Existen dif•r•nt•• co~inaeione• cJ. JU, R2 

e l q\W podrían utLLlaars•, •s decir, dtsttntas forrftaS et. 
r.-ducir, La.s tr•• va.riabL•• a. .almrwn.t• dos. Una. far.a., 

al'lt•rio,...nt• •'Utl9rida, •• constdarar a ttfl y a 

va.riabl••" 'º· 
La función consWMJ puede escribirse de la siautent.• 

.aneraa 

C41 C • /C._,I, (.) 

l\§i•is.a9 si. el ahorro .. de-fine ca.o la di.ferMticia .nt.r• 

•l ingr.-o CDl""ri..,t.• y •I consumo carrlent.e9 abt:.Mti..,. I• 

•iautent:.e ecuación de aharroa 

De est.a .for•a. el ahorro queda expresado ca.o un r••iduo. 

Desde el punt.o d• vist.a t.e6rica9 el inareso su•I• 
tnt.erpret.arse comci la c.nt.idad que una unidad de conSU809 pu9d9 

consu•ir <o cree qu• podría cansu.ir) aant.ent.nda intacta ..... 

rtqu•z•· 
10 _______________________________________________________________ _ 

Op. cU. .. .. ~~ P• P• a.-as. 



En nuest.ro eJe•plo. lt'I es la riqueza de la unidad 
cansu•ldora en el aftó 1. eKceden de ,,,.,, • la dlf.,...t1ncia debe 

reservarse ca.a •cuota de depreciación• con el obJfto de que ., 

el arra 2 la riqueza sea la •is.a que en el .rto l. 

Cabe hacer algunas aclaraciones de fas variables qu. 
est.am:.s ut.i 1 i zanda. El consw.o. .,.. c¡eneral se ut.t liza .,.. 1 °" 
estudios est.adíst.icas ca.o las gast.os ef11et.ivos en bienes y 

servicias. Diverge del valar de los servicios que la unidad 

consu•idora se propone consu•ir. por la diferencia que registra 

el st.ock de bienas PDf'" un lado. y por diferencias mtt.re las 

planes de realización par el o~ro. 

Por lo tanta, va90s re"*"erirnas los t.lfr•inos d• 

Ingresa Per-•anl!nte Yp y Consumo Per••nent.e Cp en el an•li•i• 
teórico. De .tsta far••• podl!fMls denotar a la función CCXlSU-.::1 

CO.OI 

dondes 

Ypl = <l•fl 

Con el fin de genef"•lizar nuestra hipdt.esl• a un 
horizonte indefinida.ante lar-gO y no sólo a dot1 p.r.(odos• pod9MJ!a 

escribir una for•a particularmente sencilla d• la 
consul9Di: 

161 Cpl ~ KC'i, u> Ypl = KC'i ,,.;, Ofl 

Aunque K na depende del nivel de riquaza d del lngr-ltSO 

Per•iUlente, estA datar•inado par el tipo de int.-4s y par los 
f~tores qu• det.....-•lnan la far•• de las curvas de indt.4...-encia 

representadas par la variable u <utility). 



Ahora• varaos a introducir la incertidumbre acerca del 
futuro. afectando a nuestro estudio por dos clases de efectos. 

El primero complica la interpretación de las curvas de 

indiferencia. elimina los concl!ptos anteriores sugiriendo nuevas 

factores que puedan producir desviaciones a la for•a especificada 

en la ecuación <6> ... Sin embartrº• al p.r•••r\.t• niv.l da ~Lt•t•. 

1w parece que haya lfKXlo cJ. f"6>6a.r si. listo• factor•• ti•nd.n o 

hacQ'r que el. cona:urno ••a una. lllQ.yo.r o una. .. nor fracción ~ la 

riqueaa a ...dtc:la qua C1U1tWnta •l n.lv.-1 ab•oluto cJ. ••ta. Por 

con&itf'Uí.•nt•. ••t• •fecto de ta (ncerttdwnbr•, ••table-ce 

ntnlf"Una presunción ctn contra de La forma asf.tpa.ada a La 'unct.rln 

cons-wna. y por tanto no quita. atractivo a. la. ••nc::tll .. ~ hac• 

r•COllMl'n.dabL• su ut ( ! €2act:ón" 11 • 

El segundo efecto introduce un .at:ivo ~dicianal para 

ahorrar y·conservar riqueza. adeta6.s de reQularizar la carri11nt• 
de consu.a y percibir interetMHi. el nuevo .:1tiva es disponer de 

una reserva para casos de e.ergencia. sin -.baroa. esto no• 

obliga a distinguir entre diferant .. clases d• riqueza. 

La principal dist.inción general, es la eMistent• .ntr• 

riqueza humana y no huMana. 

Puede esperarse. que el cansu.a corriente no dependa sólo 

del inQresa peraanente total y del tipo de inter•s. sino ta.bt4n 

de la fracción del inQreso permanent.e procedente de la riqueza 

no-hu•ana. ••La variabl• d.cist'VO, es La proporcidn .ntr• :rt~•'3 

no-humana. y r•nta ,,.rmanent•, La. cua.n&ia ab•ol"Uta U La. 

rtq't.l92a. n.o-hUlftana. Un €nc~nto proporctonal da> la rtq1a1•a 

no-hUAana y d.t · ifl6T••o per ... ,..n&• a.'UM9n&a tan&o Lea r•••rva 

dt•pontbl• COIRO •L niv.l .. COFW'UlaO qu. qu(•r• prot•••r••: •• 

un c:a.bio • •.cala. 

op. cu P"rLadlwian p. a. 



al6'J1l0. para que sttmejan.te incr9,,..nlo proporctonat. da to rf.queza 

no-hu.-ana Y ~l intP"'•so ¡:»~nt•, t•n6a qu• al.UIW'nCar 

•i•t•"'6L~cCU1Wnte" 12• 

De .. ta aanera. la introducción d• la incert:idumbre no 

s>di.f=ica sustancial.-nte la acuacidn <6> • sólo ~ necesaria 

adicionar la proporción ant.r• riq..-za no-htmana e ingraso ca.a 
una de las variiable15 de K. que es la proporción ent.re el consu.a 
y el inQreso per•anent:e. 

(7) 

Donde t..i representa la praparción entre riqueza na-hu.ana 

e ingreso per..anent.e y p.ara simplific..r. se supri•ió •l subl.ndice 

l de c.y,w.~; todas las variables se refieren al •iSllM> p.ríado de 

t.ie.po. 

E~ist.en diferentes for•as de riqueza no-humana que •irv.n 

c090 r&Serva para elM!'r'Qencias. Par 4sta razón• sa ha -lmccianado 

a las lla.ados •activas líquidas• cot9o riqueza no-hUIN.na en laa 

estudias 191píricos. 

Ahora bien. para cotapletar el .adelo• se suponen ct11rt•• 

relaciones entre las variables• que san las qu• dan sustancia a 
la hipótesi s2 

a>. La ~covarianza entre ca11ponentes transitorios y 

per•anentes es cero: 

CovCCp.Ctr> = CovCYp,Ytr> • O 

12 ----------------------------------------------------------

Op. ci.t.. P'ri.edmon P• N. 
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b>. Los componentes transitorios tienen aedi• ceros 

E~Ytr> a E~CLr~ = O 

c). Los ele•entos transitorios del ingreso y cotn1u90. no 

est4n correlacionados• 

Cou<"C tr, Yt.r~ = O 

Este última es el supuest:o ú• '*u.,-t:•11 dmbtdo • que 

introduce un contenido sustantivo en la htpdt:. .. t• y l• hM:• 
susceptible de ser cant:rastada11 can un ..pito cat1po de '*mnc:S.-nos 
observables. 

El supuesta t11iplica 11 que un• Q•nanci• intt9P.,..ada11 ..,-& 

aharr•da <en el sentido de Fri.cf-.n d• que na .. a gastada an 
bienes no durabl•s y servictos>a un valor posit:.ivo d• Vt. 11 no 

incita a gastar y alterar el pl•n d• cansu.a. 

La prueba definitiva d• su acept.t>ilidad can•iste en qu. 

tales fen6-nas sean observados en la realidad. Frt-..n 
argu.-enta 11 que antes de realtz~ pruebas ails refinadas deb• etr 

contrasta.da con su propia •><partencta, par t:ant:a 11 •• i1111ortant:• 
detenerse a ca.ttntar la aceptabilidad intuitiva d•l ...apuesta 

"La noc.:ón cOWMJn, "-' qu. •l ohor.ro, d Por Lo ~ 

c.:•rtos compon.9n.t•• c;J.t ahorro. •• un re•(cfuol, habla f'Ullt.rte,...nt• 

•n fa.vor ct..l supu111$to. Porqu¡tJ •sta noct6n t#lpU.ca qUtll> •L con.=-uno 

••t4 c:l9t•rm..:nado por con.td.ratto"9• a plo.c:> ba...-tan.t• lar110 d. 

forma qu.. cualqvt•r 'UG&riac i6n tr~t torta J. lea r•Patca. l. leva 

prin.cipa.hwnt• ca Ln.cr-nlo• di* lo• ac:tLuo• 6 a la uttltsa.::ión efe. 

saldo•• pr•vt~t• acu.ulad&I• • .-6• qu. l.czs cor:.~t!lspondt•nt .. 



ua.riacton..s del consUfft0" 13. 

otras dos consideraciones. •ilit:.an mi ~avar del supua•t:.o 
de que los ca.ponentes transitorias de la renta y •1 cansu.a. no 
est6n carrelacim1ados. 

PritM!r'o• la identi.ficación ant:.arior d• una ganancia 
•dbit:.a. con la renta transitoria no as •Mact:.at la setJUnda 

consideración es que así CD90 hay casos en qua ..,.ia de esperar. 
que un incrtNMtnto transitorio de la renta produJ•se un incr.-.nto 

transitario del canSUtMJ• tallbi-5n hay casas en los que cabría 
esperar la contrario. Estas correlaciones positivas y negativa• 
tenderán a neutralizarse .utua.ente. 

Es i11iportante d .. tacar que el cansueo se refi.,..• al 

consu•o de bienes na durables. ya que ttsta!I se consideran COMJ 
Morro. no se consumen totalmente al .a.anta de ser adquiridas en 

deter•inado período de tl~o. 

U far.ulación que arQU9ent:.a 
propensidn media a consu.ir eat:.able 

cc;mpatible con los resultados e91JÍricos. 

Fried•an. •sevura una 
lo laraa del ti-.pa 

ValMls a suponer que tftl~ observación99 acerca del 
consu•o y el ingreso de un cierto nú.era de unidad .. 

conswaidaras. para las cuAles cabe suponer valares icNnt:.icOtl d• k 
en la ecuación Cp = k Vp •" proc.aa.tos .. tillkU" a parlir e» 
••lo• datos una relación •ntr• et con.."WM:I y la r•nta. Por 

ds s.í1Apl.Lcldad, supoo~s qlJ.6' l.a r9'l.act6n a •stt..ar •• l.ín.al., 

•• d.c(.r: e • a. + by donde c c:ir.be in&•rpre&ar .. co.-o el. 

.....-dio para w.. VGlor dado ~ >'• •ndo•• pior .nt•ndido ~ •I 

de•"i a. da •• L• valor 

at.atoriaa.nt•. s.,dn n,_stra hipdt••&•, ta 6"91ación •ntr• ta. 
13 ___ . ________ _ 



valor•• -..d(o• ~ e • y s•r6 li.nea.l 1ln.(cc:MWnt• •n. oca.(on.-• 

.. ,,..c,cd••· Por •J--.pto. lo s•r"- sL Yp. Yt y Ct •s&.An 

d(str(bu(do• ••rln 'Una dt•tr,buc:t6n nor.al "'- tr•• vartabt•• "ª4
• 

Las e&ti.ac:iones qu• - abt.t.n.n par •l •todo d• -.Lnt_,. 

cuadr•das p•r• • y b 11 calculados de la rmQr .. idn d• e .abr• y 11 

nos dan COIKJ rasul tada1 

E 
C7> b = 

:CCCc -1:);"> CY - YI 

:E: CY - Y 1 

Si sustitut•os .n nl nu..,..adar de la expresión ani:.ertar 

de la e>e.prestón anterior 11 lD!I supuestos y el con..a medio cC> y 

el incareso .adia cY> pm'"' la correspondiente .u.a de ..tia• 

ten..as a 

<Y +Y -Y -Y> ª 
p 1" p ... 

A partir del supuesto (3) y •ustituytilfldO l~ mcuación <B> 

encontra.as que a 

14 _____________________________________ _ 
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con el supuesta (6) y asu.ienda qu• la -..est.ra es la 

suficiente.ente arande para despreciar los errCll"".. d• -...est.reo. 
Dbt.ene.as : 

(91 b = le a k 

VAR CY ) 
p 

V.AR CY> 

Fried•an dice que t.ratar de est.i•ar un• funcidn cCW1su_, 

de esta -for•a c.= k y • .. partir de los da1:.0'6 abser:vadom. de e y y 

cor..-esponde a ta especi<ficación del .adelo CQn errare• en las 

variables que no~ arroja un esti•ador sesgado de k • 

Considerando l& ecuación t•n sabe.as que VAR CY> = Y.AR 

(YPJ +VA~ <YTl , par ~anta • b < k • 

po..-que 1- prapl!!f't!ti.ón 

•arQinal a consu•ir ~iende a estar subest.i•ada cuando se usan loa 

ndni•os cuadrados ordina..-ios en las datas observadas. 

Para cstieor k s@ pueden seguir dOB. procedi•i.nt.09. En el 

pri.ero • pues~o que el cansu•o e ingreso ob5ervado eedia es 

igual al cansu~o e ingreso pereanente .adia • por la propittdad 
l5) • el punto que representa el ingreso y consu•o .edio pasa por 

el punto A de la gr~fic& 2, de ahí obtent!iltos : 



e 

La segunda forma de esti•ar k a partir de los resultado• 

sesgado5 de la regresión es obteniendo 1 

VAR <Y 1 
p 

VAR tycl 

dondes 

"º 
rey ay 

y 

r
0

v es el coeficiente de correlación entre y y e, 
sustituyendo en <>: 

b 
k = --------

Cuando se trata d• esti••~ el 

in.ediata11ente surQe la pregunta !Klbr• que datoa -

que los componentes peraanent:.e• na san ab..,..vables. 

cP• kv •• 
utlW"~n. Y• 

Las datas 



disponibles son el con!lllmta anual ob..,..vada <privado> y el ingresa 

personal disponibles abs.,..vado. Ent:.onces para ~ti_.,. nuestra• 

ecuaciones ten.-:>ti datos observados que di.fiaren de l.aa variabl&9 

vardaderas par un errar aleatoria. 

11St t°"'°"'°s un "'°""''º con •rror•:1 •n La. va.rtabl••· lo 
ua.ri.abl• d.p9nd!ent.e no .. r& probt..a cr.bi.do a. que no ••ne.ra. 

•st t.Wtador .. •••.rados .. 15
• p..-o .n cambio• •1 uso d• variable• can 

.-rOI'" •i •~ fuente de incCX\sist..ncia y .-Qad•z d•l .. ti•adc::r de 

k• Bi la variabl• '"' va a u..,. ca.a r9Qt""ttSOI'"'. 

Una •an.-a de resolv...- el probl ... •• u..,,da un MJ.PUeeto 

IM•• el ingreBO peraa.nent• es un concepta •ubjettva que .. pued• 
identi4icar can •l niv•l d• ingr.so que esperan .. nt.ener la. 

cansuaidor••• y ••t.o• revl..., au• •Mpect:.attvas a la luz del 

presente. Asi. •l ingr••a per .. nent.e •• un prOltedio ponderado de 

las ingresos pasados y el ingreso actual¡ se puede representar de 

la siQutente far•a• 

(2) 

Nua&t:.ra función a est:.i•ar ser&: 

o :S ... ,; l 

m'tt:.anc-• 
15 ________________________________ _ 
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representa el impacta a 

inoresa, y k el i~act.o a 
corto plazo de 

1 argo pi azo. 

kCl-...l 

un incr...nto - el 

La tasa de interés es at.ro de lo• det.9r•in.nt.es d• · la 
función consunKJ, al reflejar las distintas alternativas ante l•• 
que los consu.idor-es se enfrentan •. lrving Fisher introdujo una 

teoría sobr-• una tasa de rendi1111ienta que reunJ:a los _.ec:t.o• de la 

tasa de int..r•s y de la productividad aaroinal del capital, la 
impaciencia da los consumiidcres y Ja int.e91Parabilidad d• su 

cansu.,. 

En su teoría enfatiza en la def:inición d•l inQr.-o, el 
consu1110 1111.á.s que la producción. El concepto .funda...,t.a.l de la 

teoría es la pref~encia te.para! que eJCpresa la tnter.cctdn 
existente entr• las preferencias de la. individuos o su si•t .. a 

de compart.Amiient.o y sus patrones d• consu-.o. Los individUOB en 

base a su siste.a de pr~..-9ncias y considerando •l 

co.port:a•iento d
0

el '9ercado de pr4sta.os dltter•iner.tn su 

ca.portamiento. La tasa de inter•s funciona CDIM> par,.-i:ro. 
racionando los esca50s recursos de capit:al. provocando qu•.., el 
largo plazo~ los individuos sacrifiquen su cansunMJ carrt•nte 

17 ____ ~----------------------------------------------------------
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agregándolo al stock de capital. 

La tasa de interés, de acuerdo a esta tecría eat•r~ 

determinada por el proceso general de equilibrio .wistente entr• 

la oferta y demanda de próstatMJs. En tal casa cabria, wuponiando 
un mercado tle capitales perfecto. que la tasa de int.r.._ que .. 

paga por un préstatMJ es igual a la det111•nda por pr .. ~ar. 

Suponiendo tal caso, los patrones de consumo dependerAn de 109 

efectos netos •substitución• e •ingr•so". 

En tal caso, un individuo serA prestador- neto cu•ndo •1 

efecto substitución se vea contrarrestado por el e4ecto inore!ID y 

viceversa. Asi•isna, ser~ presta•ista neto cuando ambos e4ectas 

se muevan en la eis•a dirección ya sea para alcanzar una curva de 
indiferencia superior- o inf@riar. 

consumo .futuro 

b 

b' 

cansu•o preBente 

En esa 4or•a la reducción en la tasa de inter~s praduJa 

un cambio dependiente en la línea de ingreso-gasto. Esto provoc• 

un incremento en el límite del consumo presente ce·~ y una 

red~cción en el consumo 4uturD("w'>. Cabe •ef'S•lar que el nuevo 



punt.o en el que el consu.idor se localizari6, dep@nder'-, COltO ya 
había sido mencionada del efecto ingreso y del efect.o 

substitución. De tal ~or•a que el consu•idar ser•s 

1.- Presta•ista neto:Si¡ de/ d:r >O .Es decir, el efecto 
substitución es •aya..- que el e~ecto ingr1tSo. 

dc/dr<O 

substitución. 
El efecto ingreso es •ayar al efect.a 

2.- Cabe se"alar que la riqueza asi•i!HK> afectaria el 
consuao dado que un au.ento en la riqueza provocaría variaciones 

el ingreso permanente, convirtiéndose la riqueza de un stock 
en un flujo. 

En esa foraa la riqueza afectaría el consumo en 1• 9edid• 
en que cambiara el ingreso per•anente. Por otro lado, si hubie99 

costos de al•acenamiento, la tasa de inter9s tendt!f"'Ja a ...­

negativa. Si la sociedad se encontrara est4tica, el stock de 

capital estaría deter•inado por la interacción existente entre •l 
consu•o presente y el flujo del •is•>. 

Finaltaente, cabe resaltar que ya diversos autar•s han 

introducido la tasa de inter6s @O el estudio d• la 4unci6n 

consumo, encontrS.ndose una relación inversa entre •1 conSUIMJ y la 
tasa de interés. 



SEGl.N>A PARTE 
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CAPITULO 111 

LA F'UNCIOH COHSIJlfO: EVIDENCIA EMPIRICA PARA MEXICO 

En este capitulo se presentan las resultados de las 
esti•acianes de las hipótesis de la función consu.a que se 
aMpusieron en el capitulo anterior. 

El trabajo ecanaa.f,trico 5e efectuó en el Cumit.4 de 

Asesoreg Econóai.cos de la Presidencia de la Repllblica. utilizando 

los paquete• TSP, RATB, y FDRECAST-PLUS en sus versiones para 

ca.putadora per•anal tPC>. 

Las enti•acianes se realizaron con datos de series 
t.1tt1poralas de PWxtco COl"'"raspondi.nt:.es al período 1959-1904. Be 

pr•sentan en el apiondtce aetodolóQico los datos, fuentes y la 

definici6n de la• variables utilizadas. 

En prt-.r luQar se pr...,...tan las est:.i•aciónlHI. de la 

hipót:esis del ingresa absoluto. en MtQUida la& respectiva• sobre 

la hipótesis del ciclo d~l producto, desp~s se presentan las del 

hipótesi• del ingreso per•anente y la de Ftsher. Par tllti.a se 

encuentra una especificación de la función cansu9'0 que he.os 

creida conveniente incluir porque se ajusta 1M?jar a la evidencia 

...,1rtca de "6xico en el periodo ..,· cuestión. 

A.- ESTIPIACIDNES DE LA TEORIA ll(EYl'E:Sl-. 

l.- Pruebas acanO.-.trtcas. 

La prilM!ra ecuación ajust~da esa 

•.1 et~ 33143.5 + o.7055 vt 
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33143.5 

(J., 0.7055 

Se obtuvo un ajuste -.ay bueno un esta ecuación., ya que 
los coeficientes de deter•inación son considerablt!9ente altos1 

-2 
R = o.qq79 

Par su parta la significancia estadistica 
par~IM!tras es cCMIO si9ue1 

de 

COEFICIENTE YALDR t CllLCULADA t TABLAS SIBNIFICANCIA 

33143.5 t0.6 ~.060 SI 

o. 7055 113. t 2.060 SI 

Grados d• 1 ibertad1 25 

Nivel d• 6iQniftcancia1 5X 

o.ebt 
SSR = t. 360+09 

l°" 

En cuanto al ajusta total y su •lQnificancta tenatlOB 
que1 

erados de libertad del nu.erador1 t 
Grados de libertad del denomtnador1 25 

Nivel de SiQnificancia1 lX 

F calculada ~ 12779.4 > F tablas a 7.77 

CalKJ se observa la hipótesis nula puede a9!r rechazada, lo 

c~l ill'lplica que la reoresión total tú tiene siQnificancta 

••tadinttca. 

Al nivel del cinco por ctonta de GiQnificancia, can una 
variable explicativa Cm<cluyonda ta constante) y can 27 
abservaciónes, tenelaOs que los valores críticos para probM"' 
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autOcorrelación bajo la hipótesis nula p 

du=l.47. Dado que el DW = o.Bbl os menor que d1 , rechazaMOS la 

hipótesis nula por tanto hay evidencia de correlación serial 
pao;¡itiv.31. 

Corr&Qi90s el proble.a de autocorrelación mediante el 

...,todo de Cochrane-Clrcutt obteniendo los siQUient.es resultadosa 

1.2 et= 33780.4 + o.7047 vt 

Donde: ~ = 33780.~ 
{J = o. 7047 

El grado de ajusto Mejoró ligeramente• 

R2 = o.q995 
-2 
R = 0.9984 

La siQnificanci• estadística seftala1 

COEFICIENTE YAl..IJR t CAl..ClLADA t TABLAS SUlNIFICANCIA 

33780.4 4.9';> 2.064 SI 

(J o.7047 56.26 2.064 SI 
Grados de libertad 124 DW 1.83 

Nivel de SiQni ficanct a1 51( SSR = 9.200 +OB 

La F calculada es de 8162.l lo que 

BiQnif:icancia estadísttc.a de l• regresión total. 

Las resultados de l;o reoresión """ 

prueba 

buenos, 

par.iMl!'tros '!!IDn etont.Jicativos y con DI signo esper•do 

propensión •arQinal al cansu.a es de o.70 . .... ha corraQido 

pr-abl-• de la car-relación serial y dis•inuyó la •u•a 
r•sidualas al cuadrada. 

l• 

los 

la 

•I 

de 

Una posible -Jora a la función simple ewpresada 

an~eriar.ente consiste en introducir el ingreso del arro anterior 
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cOl9D deter•inant• del cansu.o actual e introducir tatlbi'n •I 

ingreso actual. En el caso de 1MJchos consu•idares, en especial 
entre aquellos que trabajan pOI"" su cuenta, el ingreso actual no 

tia conoce sino h~sta el final del afto y varios eletM!ntos del 

ingreso c090 las utilidades y los intereses, aunque tHr establecen 
sobre una base anual, se pagan can de90ra considerable. 

Esto introduce un retardo cronológico institucional entre 

la Qttneración del inQreso, seg~n se contabiliza en las cuentas 
nacionales y la percepción y los gastos efectivos 

correspondientes. Podetaas representar lo anterior considerando el 

consu1M> total COIM> la su•a de dos partes distintas que guardan 

una relación con el ingreso del -'lo antariar y el actual 
respectiva•ente. 

En base a la anterior-, se 95tia5 l• siQuiente ecuación• 

Dand&I OI _. 3SB46 .. 5 

(11• o.s105 

(1
2
= 0.1905 

Los coeficiente• de deter•inación son altos• 

R 2 -=- 0.9985 
-2 
R zr 0.9tl84 

COEFICIENTE VALOR t CALClLAIJA t TABLAS SIGNIFl~IA 

35946.5 11.eo 2.069 SI 

f11 0.5195 10.oe 2.069 SI 

f12 0.1905 3.66 2.069 Sl 

Or-adas d• lib.,,.tad1 23 '* 0.94 

Nivel d• SiQnificancia1 5lt SSR = O.SOD+OB 
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Par lo que respecta a la prueba de significancia conjunta 

los resultados san1 

Grados de libertad del nu•eradar• 2 

Gradas de libertad del deno.inadors23 

Nivel de siqni~icancia 1 lX 

F calculada ~ 7912.B > F ·tablas ~ 5.66 

Los resultados son aceptables, sin e•baroo se presenta un 

probla-a de correlación !Serial positiva, por lo que nue•tras 
esti•adores son ineficientes. 

Aplicando el Cochrane-Orcutt nos arroja los siQuientas 

resultados• 

Donde• 286q3.B 

(11= o.7403 

fl2= -0.0249 

-2 
R = O.rr17 

En cuanto a la signi~icancia estadística teneGos: 

COEFICIENTE VALOR t CALCULADA t TABLAS SIGNIFICANCJA 

f11 

fl2 
eradQG 

Ni val 

~93.B 3.eo 2.074 SI 

0.7403 50.10 2.074 SI 

-0.0249 -o.99 2.074 NO 

de libertada 22 DW = 1.71 

da SiQni•icancta1 5X SSR = l.07D+09 

Al correQir el problema de la autocorrelación, el 
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coe•tct.nte •sti••da• del ingresa en el p.,-1ado antariar no mólo 

tiene signo contraria al esperado sino que •de.6s. no es 

•iQnt•tcativo. 

En virtud que el resultado de las esti••cian•• de 1• 
ecuación 1.4 difiere • lo planteado t9DF"ica ... nt.e, ae procedió a 

analizar el cpmporta•iento d• laa ..rt.- utilizadas .. dianta el 

Explanatory Package del prOQra•a Foracast-Plus. ecantr~ndose que 

las residuales siguen un patrón autarregresivo da 
Se detectó que utilizando las variables 

pri.er W-den. ... t. asas d• 

creci•ienta, las prabt ... as da correlación •erial serian .-nos 

.. veros y qu• los r••iduales d• las Btitt11tactónes •ueran ruido 

blanca. 

Las r..ultada. d• corr.r la reorastón anterior en t:.asaa 
de crmci•ienta san las •iguientes1 

1.5 TCCt = 0.000634 + 0.6684 TCVt + 0.195 TCVt-l 

Donde1 a. ... 0.000b34 

fl1= 0.6684 

fl2- 0.195 

La. caeftcient. .. d• det.r•inaci6n son acwptabl•s• 

2 _2 

R -s 0.799 R 0.781 

V•a.a. la •ianificancia •stadistica1 

COEFICIENTE VALOR t CALClLADA t TABLAS SlllNIFlCANCIA .. 0.000634 0.009 2.074 NO 

'11 0.6684 B.038 2.074 SI 

'12 0.195 2.341 2.074 SI 

Orados de lib.,.tad1 22 DN • 1.798 

Nivel de SiQniftcancta1 5X SSR - 0.0059 
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A penar de que la constante no es siQnificativa, ha 

•ejorado mucho la estieación respecto a la ecuación 1.4 ,. 
que no ••.problema serio el que el intercepto 

stontficativo, cuando tanetM>S los sionos ccrrectos 

puesto 
no sea 

y la& 

parAIM!tros esti•ados son •1Qnificattvos,. no hay •Videncia de 
correlación serial y a continuación, 
•iQni ficancia estad( stica de la reoresión conjunta • o sea1 

Gradow. de libertad del numerador 1 2 
Grados de libertad d•l dena.inador-1 22 

Niv•l d• sionificancia1 IX 

F calculada= 45.7 > F tablas= S.72 

hay 

El valar d• la F calculado 

hipótesis nula en que Q = ~t = p 2 = o. 
no• per•ite rft:hazar la 

<6'. 1 a hi~tasi a nula 
~uese cier~a. la probabilidad de obtener un va1ar de F tan alto 

cama 45. 7 es _,,c..- que l en 100>. 

Por otra parte, no es extratio encontrar en una r•oresión 
de Qa•tos de consu.o contra el inQreso, que los primeros en 

deter•inado período dependen entre otraa cosas,. da los oastos de 

cansu.a en el periodo anterior. 

La ju•tificación teórica resulta simple, ya qua los 

canisu•idar•• no c.-btan -..y a .-nudo sus hibitos de consu.a por 

razon95 p•icológic••• tecnológica• • tnstitucianales. 

En base a lo anterior esti.aaos1 

1.6 e~ = 27254.B + o.5404 vt + 0.2395 ct-t 

Dond•I a = 27254.B 

fl1= 0.!5404 
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Los coeficientes de determinación 5Dn: 

R 2 ~ 0.~7 

La siQni f-icancia estad! stica es la siguientes 

COEFICIENTE VALOR t CALCULADA t TABLAS SIGNIFICANCIA 

27254.B q.20 2.069 SI 

tJ, 0.540"1 14.40 2.ot.q SI 

/12 o. 2395 "1.46 2.069 SI 

Gradas da libertad1 23 DW = l.407 

Nivel de 6iantf-ic•ncia1 57' SSR 7.21D+OB 

El siQna de los estiaadares son los esperados y 

GiQnif-icativos ~1 sx. Para detectar correlación serial de prillMff"' 

arden utt l iztUM:>• la prueba h de Durbin1 10'5 resultados sana 

QW ••ti•ado = 1.407 

VM < (12 l = 0.0029 

Observaciones ~ 26 

h = 1.57 

Los va1qres criticoa da la nor•al estandarizada al '5'X. de 

nivel de &iQnificancia san -t.645 y +l.645. Ccwo se puede 

abaervar el h calculado es ..nor que el h critico. poda.a• 

ac91>tar la hipótesis de que no hay correlación serial d• pri.er 

orden. 

La F calculada es da q325.3 por la que la prueba de 

sianif-icanci• global nos indic• que es altaMtnte siQni•tcativa al 

uno pcr ciento. 

2.- Análisis de los Resultado&. 
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Es 1111port~nte destacar que los arou•entos teóoricos nos 

conducen funciones consu~o diferentes. Lo que debe uno 

preountarse es qt..é diferencias e~ectivas produce la elección de 

una función consumo en particular. 

Una respuesta es la in't.erpret.ación de los par.Amet:ras 
examinando el efecto a corto y larga plazo de un calftbio dado 

el ingreso. 

El e~ect:o de corto plazo es el tt1pact:o directo sobre el 

consulDO y se •íde Mediante la derivada del consulta corriente 
respecto del ingreso corriente. 

~•et •f•c to a La.z-tro pL~o •L cambio 'lll t Lnt0 •n •L 

~on.sumo producLdo por un ca • ..tn.'.o c:JE...finL t tvo del niVt!Pl d. Lfld'.r•.so• 1 

Las estilftaciónes efectuadas en la primera sección de este 

apartado nos arrojan los siguientes result:ados1 

l.- t<:eynasiilno si111ple 
ecuac i.Ón 'J..ª' 

2 •. - Retarda Simtl)ID "" el 
tnor•so. 
ec-uaci.ón 's.o> 

3.- Retardo st.-ple "" el 
CDnSUIKJ. 

•cuac i.ón ts.o.> 

CUADRO 

EFCTOS DEL CAftBIO EN EL INGRESO 
--A-~~¡~-p¡;z~-----A-¡;;:gopJaio 

o.7047 

0.6684 

0.5404 
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ESTA 
SALIR 

0.7047 

0.8634 

0.7105 

ad.rea. •~Leo .-. 

TESIS 
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Las ecuacionas seleccionadas aon las que cu91plen con 

todas las supuestas de MCD. estadisticos significativas y con 

~ltas coe•ícientes da deter•inaci6n. 

B.- EST111AC11lt1E5 DEL CICLO DEL PRODUCTO 

1.- Pruebes econQMlttricas. 

En el segundo apart~do del capítulo antlff"icr eMaminatMJs 

1• hipótesis del ciclo del producto, 1111 esta sección procad&MOs a 
esti•ar la ecuación tlt> obteniendo los siguientes re5ultadost 

Dande1 (1 1 = t.1050 

fl2 = -0.3099 

fl3 = -o. 0703 

L, 
o.3o<w c--e:;-> v, - o.o7o3 "t:-t 

COMO la •cuación .. tt .. da no incluye t6raino constante, 
no tiene •iQni~tcada el ca.riiciente d• deter•inacidn dal fil. 

COEFICIENTE VALOR t CALCULADA t TABLAS SIGNIFlCANClA 

(Jt t. 1950 5.26 

fl2 --0.3099 -1.65 

/13 --0.0703 -2.52 

Orados d• ltberta<11 21 

Ntv•l de 6iQntf~cencia1 SX 

00 

2.oeo 
2.080 

2.000 

Sl 

NO 

SI 

DW = 0.540 

66R = :S.470+09 



El ajuste de la ecuación 1.1 na es muy alentador. Los 

coe.ficicmtes (12 y ()3 -.aestran signas di.ferentes a los esperados y 

uno de ellas - el del inQrtHt.a esperado - no es siQnificativo. 

Asi•is.o, se presentan prabl .. as de correlación serial 

positiva. Corrigiendo por el ,...todo de Cachrane-Of"cutt tnne.as1 

L, 
1.2 et = 0.2475 vt + 0.3079 <--E-- > + o.0895 wt-l 

Dondeip 1 ~ 0.2475 

(J
2 

m 0.3079 

113 = 0.0895 

La siQnificancia astadistica es la siguientes 

COEFlClENTE VALOR t CALCULADA t TABLAS SlGNlFlCANClA 

f11 0.2475 'l.22 2.096 NO 

f12 0.3079 2.19 2.086 Sl 

113 0.0095 2.5& 2.006 SI 

Gradas de libertada 20 DW = 2.04 

Nivel d• 61Qnificancta1 S't. SSR = 9.400+09 

La F calcul~da es de 3917.1 la cul.1 -...estra que el aju~te 

total es siQniftéativa al uno par ciento. 

El r•sultado de la •stt .. ción 919jar-a cualitativa.ante la 

interpretación teórica de lo• coeficientes, •in ..,_.qo, ee 
i.-partante destacar que •1 coeficiente del ingre50 corriente 

r.,.ult6 ahora no •iQnificativo. 
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El ca.t>ia en la dirección de los SiQnos y en la 
siQnificancia de los coeficientes, nos hizo sospechar de 

proble•as severos de .ulticolinealidad. con el prapósito de 
mejorar las estiaaciónes ajusta.as la ecuación con tasas de 

creci•iento en las variables y obtuvi.as1 

Lt 
1.3 ~cct - 0.6902 TCVt + o.oose TC (-E;->vt+ 0.6833 TCWt-1 

Dondes p 1 = 0.6902 

(J
2 

= O.OOSB 

fJ3 = 0.6833 

La siQnificancia r•sulbS ser1 

COEFICIENTE VALOR t CN...CULADA t TABLAS 51GNIFlC-=lA 

11, 0.6902 

112 0.0058 

'13 0.6833 

Grada• de libertad1 20 

Ni val d• 6iQnificancia1 

"·º" 
2.50 

2.94 

sx 

2.006 

2.006 

2.0B6 

llM l.72 

51 

51 
SI 

SSR = 0.0053 

El valor d• la F calculada•• de 52.l lo cu61 .._.estra 

siQnificancia estadlstica d•l •Ju•t• total d• la ecuación al IX. 

La ecuación d• raoresión l.3 reporta resultados -Jores 

que las do• ewpresiontK ant....-iores, con siQnDB y coeftcientea 
eignificativo• tanto parciales COMJ •1 global. 

C.- E5TlltAClDNE5 DE LA TEORIA DEL INGRESO PE-TE 

t.- Pru•b•• econa1Wtricas1 
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Los resultados de la estiaacián de la hipOtesis de 

Fr1ed•an 9 •l igual que las anteriores, se derivan de los 
resultados obtenidos en el capitulo 11 de nuest.-o trabajo. Las 

resultados 5on los siguientess 

Donde• () 1 = 0.4595 

IJ2 = o. 4140 

Como la reqresión na 1:.iene constante, 
Co@~iciante de de~ar•tnaci6n. En lo que 
significancía de los par~"'9tras se abtuvoz 

no reporta.a& 

conctern• a 

COEFICIENTE VALOR t CALCULADA t TABLAS SlBNIFlCANCIA 

0.4595 5.95 2.069 SI 

0.4140 3.93 2.069 Sl 

Gradas de ltbertads 23 

Nival de SiQnificancia1 5~ 
llW = 0.4'13 

SSR =- 3.1.7D+Oq 

el 

lA 

En cuanto al ajuste 1:.atal y su siqni~icancia tl!n8909 

que1 

Grados de liber~ad del nuM1Wador1 2 

Grado• de libertad del dano.1inador1 23 

Nive• da Siqnificancla: tX 

F calCulada = 3900.4 > F tablas = 5.66 

CotlO se observa, la hi~tests nula puede ser 

rechazad•• lo cial implica que l• rtte¡reulón total •1 ~imn• 

•tQni<ficanct• •stadt sttca. 

Para detec:~ar 1• correlación Sltf"'i•l de primer ardan 
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utilizamos la pruuba h de Durbin. Los resultados san1 

DW esti•ado = 0.493 

0.01109 

Observaciones = 25 

h = 4.43 

Lo& valores críticos de la noraal estandarizada al ~ 
da nivel de sionificancia son -1.645 y + 1.645. Canto se puede 

observar al ca.parar la h calculada con 105 valores de tablas~ 

eMiste evidencia e6tad.tstica para rechazar la hipótesis nula de 
car-relación serial de pr11MH" orden. 

CarreQillO• •l proble.a de autocorrelación Mediante el 

proceso de Cac:::hrane-Orcutt y resul~ó lo subsecuente• 

Dohde1 ~ 1 ~ 0.6278 

f12 = 0.1741 

La •ignificancia e&tadisttca es1 

COEFICIENTE VALOR t CALCULAl>f\ t TABLAS SIGNIFICANCIA 

f11 0.6279 14.27 2.074 SI 

f12 0.1741 2.04 2.074 SI 
Gr.ados de lib@r"tad1 22 DW = 2.50 

NiY•l d• SiQnificanciaa 151' SSR = e.oao+oe 

Para probar correlación serial tehe90SI 

DW esttaado a 2.'50 

V~ <(12 ) ~ 0.0037 

CM>servact ones = 25 

h - 1.31 
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El valor de la h nos p.-•ite aceptar la hip.)te•is da no 

correlación serial d• pri..r orden. 

2.- An~li• de los resultado•. 

C090 Vi*>• en el capitulo ant:.erior el apart:.ado 

correapandiente • la hipótesis del inQrlHK> pttr•anenta,. pDd-os 
despejar de la ecuación los efectos de corto y largo plazo de 

incr...nto en el inQresa. 

el impacto de corto plazo se •id• pm- ktl-uo) y el de 
larQo plazo por k. 

La evidencia ...,1rtca .. nala que el .-fecto en el corto 

plazo es de 0.6278 y •l d• larQo plazo•• da 0.7601. 

La. r•aul tadot1 qu• rmpm"'t• la ecuación 1.2 

aati111factorios,. lo-. piar.6.et.ros cumplen la• re•trtccionea qua 

i-s-an• la teoría dado qua son pa.itivaa y 9el'lores a la unidad. 

D.- ESTll"IACIOIE:S DE LA TECIRlA DE t. FlstER 

l.- PruM>aa ecana.6tricaa1 

Loa r .. ultada. san los siQui-.nt-• 

t.l et - 30302.4 + o.644 PJBRt - ~17.63 Rt 

Ocwld• 1 " - 30302.4 
(J

1
c 0.644 

(1
2

s -317.63 



Las cCJt!!ficient .. de deter•inación san: 

L• stgnificancia estadística as la stoutente: 

COEFICIENTE VALOR t: CALCULADA t: TABLAS SIBNIFICANCIA 

Q 30302.4 10.37 2.074 SI 

{JI 0.644 125.87 2.074 SI 

{J2 -317.63 -2.12 2.074 SI 
GrAdDS d@ l tbertad1 22 DW :::r 0.733 

Nivel d• Significanciaa 51' SSR = 4.39D+OB 

En lo que respecta a la prueba de significancia conjunta 

.t.., ... 0•1 

Grados de libertad del num..rador: 2 

Grados de libertad del denatninador-122 

Nivel da Significancia1 17. 

F Calculada = 13585.9 > F tAblas = 5.72 

Los resultAdos san bu&noa. los pAr4Metros ti•n•n al •igna 
esperado y son significativos. Sin e.t>aroo. hay evidenci~ de 
cor-relación serial positiva, por lo que procedi•OB a corregir el 

problema con el .-toda de Cochrane-Orcutt. Los r•sultados son los 

sigui ent.a1u 

1.2 et: = 33020.6 + o.639 PIBRt: - 346.62 Rt: 

Dondes ce 33020.6 

{J1 0.639 

1'2 = -346. 62 

El grado de ajuste esa 
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R 2 • 0.999 

La siQnificancta estadística sdlala que1 

COEFICIENTE YALCJR t CALCULADA t TABLAS SIGNIFICANCIA 

Q 33020.6 :5.17 2.oao SI 

f11 o.639 63.07 2.oeo SI 

f12 -346.62 -3.21 2.oao SI 

Grados de libertad• 21 DW D t.63 

Nivel d• Stgni4icancta1 :5X SSR • 2.92D+OB 

El valar d• 1• F calculad• .. d• 12994.1 la cu&l ntueatr• 
que el ajuste total es SiQnificattva al una par cient:a. 

Encont:...-a.as qua de acuerdo • la. raaultildaa d1t tac 

e•ti•acionas ... cu11Pl• la hi~t••is de que l• taaa de int.,....• 
r••l incid• n-aativa..nte sobre •l consu•c>-

E. UNA ESPECIFICACION ALTERNATIVA DE LA FlJNCID!'I CONSl.lfl01 

Toda VftZ qu• prabam>s la• propu-tas t.Srica• • la 
evidencia 11t1píric• de ~tea. cr...011 canV..,iMlt• proponer una 
4ar .. alt...-nativ• '"" la esp1tei4tcactdn d• una función consumo. 

Not:a.at1 qll9 •• 4recuent:e que se •a.ti.en las funcion•& 
cansu1KJ con '9étodos S95Qildos ocasicxtada• par la st-..1tanoidad 

.,. I •• •cu•ctón••· 

SabetM>S qu1t el probl-• de la •>eDQM11eidad mntr• •l 

cansldtD y el ingreso s•sQ• las est:i••cian•s si astas no .. 
realizan en un modela de ecuaciónes •i•ul~neas. E>eistmn pruebas 
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estadisticas para analizar la causalidad cacao san la prueba de 
GranQer y Si•s. Sin e-.bargo, la pruebas carres¡¡ondientas rebasan 

los abjetivD!i de nuestro trabajo. 

En esta ~lti~a parte, probA9lOS un retoc:to alternativo para 

el probl .. a del sesgo de si11t.1ltan•idad. Se efectuó una reQresión 
del inqreso con las variablea e~óQenas y rezaQadas de un sistet1ta 
sencillo , que .uestra que el ingreso Stt eNplica pt>r el consUMO, 

la inversión y el qasto de gobierno. 

Dado que Yt ·es independiente da Ut esti•aMOs la 

~uación de reqresión para el consu.o sustituyendo los valore• de 

Yt por et original Yt. 

conocido COMO á nilllO& 
cuadrados biet~picos. El a6todo n05 asequra que los estt•adores 
SCW\ insesqados, al menos en MUestras orandes y es preferido 

pCW"'que as .anos &r.tsitivo al probletfta de la 11tUlticolinealtdad. 

Los re&ultados son1 

Dondes a = 27310.5 
b :s o.5526 

e • 0.2227 

La signiftcancia estad(. stica es la siguientes 
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CDEFICIENTE VALOR t CALCULADA t TABLAS SIGNIFICANCIA 

• 27310.5 B.09 2.074 SI 

b o.5526 e.60 2.074 SI 

0.2227 2.99 2.074 SI 

Cir"adDB da libertada 22 DW = 1.450 

Nivel d• SiQni4icancia 5'lt SSR = 7.230 + oe 

Para probar 1a correlación serial e.pleantas la h de 

burbin con los resultados siQuientes1 

ON ••tt•ado = 1.450 
VAR (C) • 0.0059 

Observaciones = 25 

h a l.48 

Ca.o el eatadi stico h aique l• distribución nor"'al 

estandarizada, vea.as la significancta estadlstica a partir de 

la. valar•& d• esta distribución. Las valores cri ttcos al 51 de 

nivel de aiQnificancia •on -1.645 y + l.645, ca.o el h c•lculado 

es IMtnDr que al h critico pode.as ac•ptar la hipr6tesis nula de 

que no hay correlación serial. 

En cuanto a la prueba de siQniftcancia conjunta, pod111105 

decir qua la r9Qresi.ón total tiene &iQnif-tcancta al uno por 

cimnto pu•• la F calculada• 0249.1 • 

De acuerdo a lo• par~.etros de la ecuación anterior, 

encontralM>tl que •l i11P•cto a corto plazo es de 0.5526 y al de 

largo plazo resultó •.r de 0.7l()q • 

Los coeficientes d• impacto son -.ay parecidos a la• 

reportadoa por la ecuación t .b de retardo si11pile en el canauMD, 

pero los .valuada& por biet.lpicos nos •B•Quran que no san 

••sc;a•dos a~ introducir la si•ultaneidad que se presenta entr• el 

conswaa y el inQreso. 
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CONCLUSIONES 

El propósito fundamental del presente trabajo fue estimar 

los parArametros las principales hipótesis teóricas sobre la 

función consumo para el caso de México. destacando los factores 

que afectan o influyen en los niveles de consumo. 

En base a los resultados obtenidos, 

siguientes conclusiones: 

desprenden las 

1.- El patrón de crecimiento adoptado en las sesentas 

exigió para su realización un proceso de creciente desi9t..~aldad 

la distribución del ingreso. Asi tenemos que entre 1963 y 1967 el 

grupo formado por el lOh mas rico de la población, l lev6 el 

41.6Y. de los ingresos totales; para 1968 este estrato participó 

del 42. 05~. 

Un rasgo caracter~stico de este periodo es que a pesar de 

que durante los anos sesentas. siguió empeorando la 

distribución del ingreso para las familias mas pobres. el 

deterioro afectó a una fracci6n menor del total de familias. 

No obstante. esta tendencia se invirtió dltrante la primera 

parte de los setenta. Las es~adisticas para el periodo 1975-1977 

indican un mejoramiento en la distribución personal del ingreso en 

este breve lapso. 

Sin embargo, el nivel del ingreso real de los últimos ano~ 

ha descendido notoriamente. cualquier indicador del inwreso 

Cin9reso disponible real per cApita. ingreso disponible en 

dólares. remuneración de asalariados como porcentaje del PIB) 

muestra que actualmente estamos en los niveles de 

correspondientes a los a~os 1976-1978. 
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2.- La evolución del salario m!nimo real anual, ha tenido~ 

de la misma manera~ una tendencia decrecient.e, con una cal.da entre 

1976-1987 de 45 por ciento. 

Asimismo, i~l desempleo y el subempleo han aumentado 

r1otoriamente. Se puede dec:ir que 1981 con una PEA del orden de 

23 millones, había un de$empleo del orden del 4/.~ o sea, 920,000. 

Datos preliminares para 1986, indican que fueron 4 millones de 

desempleados c:on una PEA de 26 millones, es decir un incremento 

del 400Y.. Esto refleja la incapacidad de la economia para absorber 

a las Personas desempleadas. Estas comparaciones muestran lo 

profundo de los efectos de la crisis sobre el ingreso de México y 

su población. 

8.- La evolllción de estas variables nos permite afirmar 

que ha habido cambios sustantivos en la distribución del gasto 

familiar. 

Se reafirma la importancia que tiene el gasto en consumo 

de al imer1tos, bebidas y tabaco para todos los deciles de ingreso y 

confirma el hecho generalizado de que conforme aumenta el ingreso. 

disminuye relativamente su impor"'tancia. Pero 

particularmente r"'elevante. los cambios et'l la distribución del 

gasto en consumo sin graves per.juicios para la familia. 

Lo que se desea destacar. es que la crisis ha provocado 

necesariamente ajustes en la distribución del gasto. debido la 

caida de los salarios reales y al incremento no homogéneo de 

precios que ha afectado la demanda de diferentes bienes y 

servicios. y por consiguiente ajustes en el componente individual 

de mayor importancia de la demanda agregada, el gasto de consumo~ 

4.- Todos estos efectos explican el resultado de los 

coefici•ntes de impacto estimados el capitulo III. Sin duda. 

las relacione• mas importantes que encontramos son las 

prop•nsiones marginales a consumir y los impactos de los cambios 

en el ingreso de corto y largo plazo, la estimación del 

92 



coeficiente de la riqueza y el parámetro (k) que relaciona el 

consumo Permanente y el ingreso permanente. 

En el cuadro 1. se resum•n todas las estimaciones del 

modelo Keynesiano simple. el modelo de retardo simple en el 

consumo Y el retardo simple del ingreso. Se encontró que la 

propensión marginal a consumir es d• 0.7047 para el periodo de 

estudio. 

El efecto del cambio en el ingreso es menor el corto 

Plazo que en el largo plazo. y bajo el modelo de retardo en el 

consumo Y Keynesiano simple el impacto de largo plazo muy 

similar (0.71). Sin embargo. la estimación de la hipótesis del 

ingreso Permanente reporta un coeficiente de <0.76) que es mayor a 

la hipótesis Kevnesiana y se adecua mas a la experiencia histórica 

que muestra que en periodos de inflación la propensión al consumo 

aumenta. 

5.- Por otra parte. encontramos que el coeficiente de 

riqueza en la hipótesis del ciclo del producto fue de C0.6833>, 

obstante. el coeficiente del ingreso agregado esperado <0.0058) no 

apoya la tesis de que los ingresos futuros - en el curso de las 

vidas esperadas de todos los consumidores actuales debiera 

inc1uirse Junto con el ingreso corriente y qu~ tal vez. explicara 

mas que este tll timo. 

La evidencia no demuestra lo anterior, pues el impacto en 

el consumo del ingreso corriente fue de <0.6902) muy superior al 

del ingreso"esperado. 

6.-Por otra parte. podemos concluir que el consumo guarda 

una relación inversa con la tasa de interés real ya que el costo 

de oportunidad del ingreso de los individuos estardeterminado Por 

•l nivel de dicha tasa de interés. 

Se observ6que en México las tasas reales de interés, 

negativas en los setentas, incentivaron los niveles de consumo 
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detrimento del ahorro. En el Futuro seránecesario la existencia de 

tasas de interés reales positivas para Fomentar el ahorro, lo cual 

a la luz de la historia económica da nuestro pais sólo puede ser 

posible mediante una reducción de los niveles de inflación. 

7.- El modelo simple aplicado tiene limitaciones porque 

toma en cuer1ta la simultaneidad, pensamos que esta era Fuente de 

errores en la estimación y procedimos aplicar modelo que 

mediante variables instrumentales incorporara sentido econ6mico 

la especificación del consumo. El método de mínimos cuadrados 

bietápicos nos report6un coeFiciente de impacto para el largo 

plazo de <0.7109), similar al ajuste del modelo sencillo. 

a.- La similaridad entre las estimaciones de las divers•s 

teorlas de la Función consumo, resulta ciertamente sorprendente. 

Esto no signi~ica que las tesis son indistinguibles, es resultado 

de datos agregados deficientes como los que por lo general estan 

disponibles. Podemos concluir que el reFinamiento de las hipótesis 

sobre la función consumo ayuda muy poco a menos que se acompa~e de 

un mejoramiento de los datos. 

Por Ultimo, deseamos agregar que el presente estudio puede 

servir de base para Futuros trabajos en Ja especi~icación de una 

Función consumo pa~a México, en el contexto de un modelo general 

de ecuaciones simultaneas y en la aplicación de medidas de 

politica económica, considerando Jos impactos estimados sobre el 

componente principal de la demanda agregada. 
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ANEXO 1 

Este ana>co presenta definiciones precisas del significado 

de cada una de las variables utilizadas en la est.i•acidn de las 
diferent.e!I hipótesis de la función consu..a dur-ante el peri oda 

l950-l9Bb. 

consultadas 
fu.rana •1 nuevo Sistetna de Cuentas Nacionales da la Secretaria 

de PrOQraMación y Presupuesto CSPP>, Estadí st.t.ca& de 

Pagas. varias nll .. ros de Informe Anual del Banca 

Econa-.<a "9>cicana .n Cifras <1978 y 1986> NAFINSA y 

Histórica• de "'xico CSPP>. 

Bal.anza de 

de NMica, 

Estad! sti cas. 

El ••rea de r9'ferencia ca.ln fue el .no de 1q70 para las 
seri1ts a precias constantes. En la medida en que la función 

consumo se refi1tr• a variaciones en al inoreso r•al, debe ponltf"'se 

cuidada en IH!dir el inQreao p...-ttnent.e y en na confundir las 

variaciones del ingreso real y las del no•inal. Por esta razdn, 

pre-feri.as imponer la ausencia de ilusión .anetar"ia definiendo el 
ingreso y el consuma en •~Qnitudes reales. 

A cont:tnuacidn se &nnUMeran las definiciones y lDB 

-6t.ados da construcción da cada una de las variables da l• 
funcidn canSWM>. 

et • Gastas privado& de can&.ultD 4ina1 constituyen l•• 
COllpr•• de bienes, 

aervicios h1teho• 

cualquiltr'"a que sea su 

"" •1 -.arcado interior 

dUF"abilidad, y dQ 

unid•dea 
fa.iliar"es y las instituciones privada&. sin fines de lucro. 

v, =Ingreso Nacional Disponible. Este concepto F"epF"esenta 
el f"lujo da inQF"eBD& que reciben las obreros y emr1leados, los 

pagos• la propiedad como son los intereses, regallas, rentas. 

dividendos y similares y las transferencias corrientes tales ca.a 
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donativos y ayudas. Adicianalaten~e, se considera la parte de las 
ingresos que !ilt ~ransfieren al Estado en la forma de ilhpuestos 

la producción y al comercio. los que ca.lnflH!nte se denDMinan 
it1Puestos indirectas. n.enas el 1110nto de las subsidios. P•ra 
calcular este concepto se e~cluyen los pa9os las factores 

productivas considerados cCMta no nacionales, tales COMO los 
tntareses pagados al ewtranJero, por ajetr1plo; 

<L., E., l v, Jnoreso AQregado Esperado. en la 
construcctdn de esta variable se utilizan los conceptos del total 
de 1 a fuerza de trabajo <L,), el ndlltt!r-o de personas ei.pleadas en 

el aparato productivo CELl y el Ingreso Nacional Disponible CY\J. 

L" a Total de la fuerza de trabajo, se ut:.ilizó C°""'1 

variable "praMy" las cifras de la pablación ecan!J•icamente activa 
que, CDtl\D es sabida, san las personas que par su edad, capacidad 

física y -.ntal y dispon~bilidad de tie.pa, est.6.n en condiciones 
de dese-.peftar un trabajo. Para la elaboración de estad!sttcas dn 

-.pleas se ccnsider•, actualMante que CDtRPrende a la pcblación 
ocupada y a la desocupada •bl.,.·ta. 

E, ~.ero de personas e91pleada& en 

productivo. Esta variabl• se aprowiJJó .ediante 

el aparato 

la seria de 

población ocupada que sen las persanas que t.ienen un •MPleo., un 
• neQocio o trabajan par su cuenta. 

W = Riqueza Nacional un cuentas nacionales sa tiene una 
identidad con l• que .. idttn~iiica cDIK.1 se est.A 

acu-.ulación de capital. 

S + DEP = FBK + <X - M) + VE 

dondtn 

S -= Ahor~o Tot.el • tY - T - CP> + <T - G> 

DEP • Deprtteiación 
FBK e For•acídn ~uta de Capital Total 
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ex - M> = Saldo de la Cuenta Corriente 
VE = Variación de Exist•ncias 

Y = Producto Interno Bruto 

CP = ConsulMJ Privado 

CG ~ Gasto de ConsutftD del Gobierno 

T = Impuestos Directos 

de tal suerte que1 

s = eFBK + VE - DEP ) + ex - M> 

nos dice cu.ll es la acumulación de riqueza en un al'lo dado puesto 

que su•a la acu•ulaci6n neta de capital por un lado, y refleja la 

relación neta con el euterior por el otro. 

Para examinar la rique:a, se su•a desde 1940 hasta 1904 

e~lti•a cifra disponible>, el ahorro total a precios de 1970, 

·pAra después convertirlo a precios corrientes con el deflact·or de 

l• For•ación Bruta de Capital. Suponiendo que no se acunM.Jló de 

1905 a 1987, el data para este ~ltiMD ano se. obtiene utilizando 

el Deflactor 1.-plíctto del Producto Interno Bruto. Para completar 
la esti•ación, se suma al resultado anterior el .anta de billetes 

y .anedas en circulación en poder del plblico. 

R = Tasa de inter~ real.El rendi•ienta real promedio en 

pesos acu•ulada en un arfo en tléxico, se calculG de la siguiente 

••nera1 

(~) PriMero se obtuvo el rendi•iento ne11tinal pra.edio, 

que as un pra.edio ponderado por saldas de captación d• las 

rendi•ientas acuÍM.Jlados en un .na de las instruMBntos de ahorro 

"'"'s representativos del sistema financiero. El rendimiento 

acu-.alado en un a~o se obtiene capitalizando los intereses al 

......nto en que estas est.&n disponibles dependiendo de la 

periodicidad en que cada instrutaento paga intereses. La 

capitalización de los intereses se hace a la tasa vtoante en cada 



.es para cada uno de los distintos instrulM!ntos y po9terior~ente 

se obtiene el promedio anual. 

De 1960 a 1977 las ponderaciones utilizadas en el 

pra.edio se obtienen apartir de los saldos de captación al 31 de 

diciu.bre1 para los cAlculos relatiVDfi al periodo 1978 - 1985, se 

utilizaron ealdag prDflMtdio de cifras IM!nsuales al final de cada 

•eG. 

<b> Para el c.A.lculo del rendi•iento nDMinal an l'téwico se 

utilizaron los siQuientes instrulM!ntos1 en el periodo 1969 - 1974 

el promedio incluye Bonos Financieros, BonDB Hipotecarios, 

Pagarés Financieros y Depósitos a plazo en bancos y financieras. 
Adicional.ente en el subperiodo 1966 - 1972 se incorporaron los 

Certificado& Financtltf"'os. 

El rendi•iento utilizado para representar a los bonos 

hipotecarios corresponde a un pra.edio simple de 1os rendi~ientos 

aplicados a Ctklulas y Bonos Hipotecarios Ordinari~s, a los 

contratos de ad•inistración de otdulas Hipotecarias millonarias a 

plazo de un ano y a los Bonos Hipotecario& Especiales 

aftas. 

cinco 

El rendi•iento representativo de los Certificados 

Financieros es el prD91!dio simple del rendi•ianto a plazos de dos 

a doca al'los V para Paga..-.s Financier~ se consideró el pra.edio 

st91>le de las •il1anartos y 1os no •illonarios. Para la& 

depósitos • plazo en bancos y financieras •e t~ ca.o 

repreeentattvo el pr09edio si~le de los rendi~tentos diferente9 

pl•zos entre 90 y 720 dí as o •s. Estos pra.edios si11111>les fueron 

utilizados posteriormente en la obtención del prCJIMK!io ponderado 
por saldos de captación. 

En el período 1975 a 1979 109 instrumentos que entran en 

el prOMedio pondera.do 5on1 Bonos Financieros,. Bonos Hipotecarios, 

Paoari's Financieros y Certificados de 

plazo fijo de hasta tres .ases, seis 
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promedia simple de los rendimientos a una y tres meses en 

depóstios a plazo ?ijo se utiliz6 COlftO representativo del saldo 

de la captación de hasta tres meses en este instrumento y el 

prolftt!d10 simple de 12, 18 y 24 naeses canta representante de la 

captación a plazo de un al"lo y tMs. 

En los afta de 1979 y 1979 se procedió co•o en el periodo 

1975 - 1977 pero aftadiendo los Certi•icadas de Tesorería de la 

Federación y eliminando los Banas Financieros e Hipotecarios. En 

todo el periodo 1980 - 1985 se dividió la captación bancaria por 

plazas de un rnes, treB me•es, seis meses y doce meses 

promediando los r•ndimientos en depósitos • plazo 
correspondiente. a dichos saldos. 

"""· fijo 

En 1984 y 19BS se utilizó el promedio simple d• lo• 

rendimiento en dmpósitos plazo •tJo y los paQ&ni• con 
rendi~ientos liquidable al vencimiento. Para el período 1980 

198S se incorporó tallllbién al pr<XM!dio el rendimiento en CETES. 

Las fuentes d• in•ormación sanz El StE BANXICO, l•• 

Estadísticas Históricas de l"loneda y Banca y el docullM!ntD NT••• d• 
lnter•s Pasivas e Instrutnentos da Captación de la Banca Privada y 

"ixta, 1950-1982• preparada par la Dirección de PrDQramación 

Financiera. 

<e> Los rendi~tentos r•ales se obtienen descontando la 

in~lación dicittllbre-diciembre. Para el período 1960-1969 s• 

utiliza el Indice de Precias al "•vareo an la Ciudad de "'xica y 
de 1970 a 1985 el Indica Nacional de Precios al Cansu•idor. 

PIB • Producto Interna Bruto es l• su.a de lo• valores 

90netarios d• los bittnes y •ervicios producidas par un país mn un 

.no. Para obtener e•• su,.. - n11e-ario evitar que .. incurra mn 
una duplicacidn derivad• de l•• operaciones d• ca.pra-venta que 

eMi•ten entre las dif1trentes pracluctar-. 

100 



Gl = Gasto de consu11ta final de la administ,.aci~n ptlbltca 

cQfftPrende el gasto corriente total del gobierno en todos sus 

niveles. incluyendo la compra de bienes y 

m~icos. educativos, administrativos y 

11i 1 itares. 

servicios como los 

gasto para '*ines 

ll Inversión Privada se utilizó CD90 11 pro>1y• la 

for•ación bruta de capital privado el cu.11 ca.prende dos aspectos 

importantes. Por una parte. el au...anto de inventarios de 

•ateriales y su•inistros, productos y bienes acabados en poder de 

las industrias y los productores. que en conjunto representan las 

llanadas eMistencias. Por otra, la for~ación bruta de capital 

fijo que se refiere al tncrt1Mtento de los activos fijos o capital 

fijo durante un periodo determinado, que generalmente de un 

arra. Los activas fijos o capital fijo estlln constituidas por los 

bienes duraderos eMistentes en un •a.tente dado capaces de 

producir otros bi•nes y servicios. y tienen una vida tltil de un 

ano D •ás. Dentro de ellos se conside,.an la •aquinaria y equipo 

de producción, edificios, construcciones y obras, equipo de 

transporte y otros activos fijos tangibles. Dentro de la 

for-•ación de capital fijo, se incluyen, ade!Ms de las adiciones a 

los activos saftalados, las ..ejoras que hacen los bienos 

destinadas a prolonQar su vida dtil o su capacidad de producción. 

Por lo que se refiere a los bie~es adquiridos en el interior del 

pais, 1a ~or .. ación de capital fijo incluye oolamente las 

adquisiciones de bienes nuevos, ya que la CDMIJra de los usados no 

significa ninguna adición a los activos e>,iistent.es en el pa.!s, 

sino sólo un cambio de propietario. En cuanto las 

iflportaciones, la for•acidn de capit.al fijo incluye tanto la 

adquisición de bienes nuevos COMO de segunda n1ano. Cuando se 

habla de forMact~ bruta d .. capital fijo, no se restan las 

reservas que las e"'J>resa!l constituyen para hacer frente al 

consu.o de capital ,.OQistrado durante el período de est.udio. 

TCCL= Tasa de creci•iento anual de los aastos p,.ivados 

de consumo final. 
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TCVL~ Ta~a de creci•iento anual del inQreso ·nac~onal 

disponible. 

TCWl= Tasa de crec:i•iento anua1 de la riqueza nacional. 

TC (L\. /El) Y L ~ Tasa de creciMi.ento anual del 

esperado. 
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ANEXO 2 

En esta sección se presentan las series históricas de las 

variables utilizadas 

periodo 1958-1906. 

los capitulos I y III de la tesis para el 

La construcción de las series se basó en varias fuentes de 

información~ tomando como criterio general la utilización del 

nuevo Sistema de Cuentas Nacionales de la Secretarla de 

Programación y Prespues~o <SPP>. Asimismo se consideró a 1970 como 

ano base para las series a precios constantes y los indices. El 

nuevo Sistema de Cuentas Nacionales constituyó de esta manera. el 

origen principal de la información para el periodo considerado. 

Otras publicaciones consultadas fueron las Estadlsticas de Balanza 

de Pagos. varios números del Informe Anual del Banco de México. el 

Acervo Histórico del Banco de México, la Economia Mexicana en 

Cifras <1978 y 1988) de NAFXNSA, las Estadisticas Históricas de 

México de la Secretaria de Programación y Presup~~esto y algunos 

libros y revistas que en 5U oportunidad fueron citados en el 

interior de estas p~ginas. 
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DECILE5 

CUADRO 5, D1STR19UC1DN DEL 1P\6RESO 
IPcrcentajll 

1966 

----------------:------------:------------:· -----------: 
t.!9: ~. 2~ : t.OE : 

!! 1.97: 2.21 : 2.21 : 

111 3,4:¡: !.0( : 3.2! : 

!V 3.42: 4.2J (.4~ : 

5,14 : ,,07 : ~.7! : 

VI !.i.~8 : b.!l i 7.15 : 

VII 1.ei : e.:e : 9.11 : 

VII! t2.3B 1 11.19: 11.98 : 

11 lt.45: 16.06 : 17.09 : 

la 13.1)4 : 14.90: 12.s.1. : 

lb :S.Sb ! 27.?5: 25.Ci : 

100.0: 100.0: 100.(' : 

FUENTE; laudo de EnriQuE Hi!riande: Laos ~ .!ose C::rdcva, 
•p¡trcnes de Olstrlbu:ion ~ll Jn;reso en f'\eiico" 
Acuu:litt:ir. de Capital, r11str1tuticn del lnqresc 
., EJ~l!o, !'1:oaoria. je! Te~cH Cor.~reso Na~lcn¡! 
de Econo•:itn. ~eii':i !979. 
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CUADRO 5.,, ...... ,,,. ICONT?N:JAC!!lNI 
----------------------------------------------------------------------------------------------------

:NJRESODIS?mmt.E ., 
---------------------------------- REl'iUNER~ClDN SALARIO 

A!O POBLACIOtl PER CAPlT~ DE ASALARIADOS REAL l'lINlllD : 
5.Eil~ ---------------------- MWAL el : 

ll'Uhsl a: Uti:lo~ES) !IEAL 00!..il~ES <l del ?!91 " :--------------------------------------------------------------------------------------------------: 
!1!:'6 !il,97E.4 bJS,e!l.O to, :~C?. ~ ~s~.~ 

:m 63,a:2.e 6S7,JZ2.C> 10,lO?.O E25.S 

1918 115,6~8.3 711 ,98!.C !O,EH.O t,020.7 

JC]79 671517 .~ 777,E?.O :1,~1:.0 1,313,] 

!9f0 119,!7~.o 941,ess.o 1:,132.0 1,619.6 

!98! 12.2:9.5 9t'!6,76S.O !2,7S:l.O 2,225.1 

19e2 n,122.J 903,839.0 12.3~1.0 m.e 
1983 H,9eo,:;; 856,174.0 11,709.0 1,057.4 

19e4 76,BBS.9 902,149.0 12,054.0 1,!98.7 

1985 7B,B:9.5 92b,754.0 11,755.0 1,05~.4 

1986 B0,94l.3 892,123.0 11,035,0 9bl.6 

1927 82,897.7 902,3:!2.0 10,895.0 86:::.s 

¡/PROYECCIONES DE P08LACfCM DE 19eO ~ :!C10, L MORENO Y L. NU"°EZ. 
b/ S!STEP!A OE CUEIH"S tlACl0"1~LEE, ~GE, INEE!. ¡eme. 
el COl'!lSJa~ f.IE SALti!tIOS r'l!IWIOS, 1970-t9e7. 
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~C.! JJ,s•e.c : 

~e.q JJ,517.0 : 
' 

37,t¡ J:,60:2,0 : 

17.7 :s2,no.o : 

' 3b.C :o,C24,C• ' 
37.5 31,478.C : 

JS.2 27,906.0 : 
: 

29.4 23,0BO.O : 

29.7 21,eJe.~ : 

28.6 2.2,583,0 : 

' 28.4 19,665.0 : 

H.O. IB,587,0 : 



CUADRO 6. TRSAS O!: CRCClnllfMTO DE LR5 PfUNCIPffLES VAAJRel.ES ECOHOftlCRS 1------------------------------------------------------------------------------------------
1 PRODUCTO nepe t:MPMTACI OH UFOATACI DN 9ALANZA C~MTA C~NTA 1 
: AaO IMTEAMO BRUTO <70•100) ni TOTAL TOTAL COMERCIAL CORRIENTE DE CAPITAL : 
1 <PESOS 70) B. DE P. 8. DE P. 2 
1 : 1---------------------------------------------------------------------------------------------t 
1 1 
1 1958 5.32 "'·"'" 7.20 0.13 -2.30 -6.60 -7.U -3'11.71 1 
1 1959 2.99 1.16 1 .... 93 1.82 -10.111 32.o"' 39.1'9 16.31 : 
1 1960 8.12 "'·90 9.7"1 -17.9'5 -S.7"' -25.01 -eo.83 110.or t 
1 1961 -c.'Ja 0.31 6.51 e.eo -3.96 25.06 1e. u -21 .12 : 
1 IW>2 .... fi7 2."18 12.78 12.69 0.35 29 • .:!S 27.:SS -6 ... 9 1 
1 l'J63 7.'J9 o.53 16.75 1.19 e.19 -2 .... e9 9.12 -:te.o3 1 
1 1961 J1,fi9 1.2<) 16.'46 B.7'il 20.10 -57.13 ·96.68 36"1.57 1 
: 1965 6.18 1.81 6.88 9.6... ... .... 9 6.87 0 .. 10 -11.20 : 
1 1966 6,'i3 2.66 tt.19 3.91 2.69 0.'16 -7.atl 53.96 1 
1 1967 6.27 1.1e 7.62 -5.73 e.13 -"'6.76 -26.20 22.83 : 
1 1968 8.11 2.01 13.:H 5,62 10.36 -18.61 ·28.59 -20.62 1 
1 1969 6.32 2.13 10.75 15.19 3.76 U.96 8.61 29.51: 
1 1970 6,92 s.01 10.15.t -3.87 17.01 -60."13 -67.69 27.""9 1 
: 1971 "1.17 3.66 e.16 s.89 -3.09 11.26 21.eo s.5s, 
t lfJ72 e."9 s.oo 21.32 21.9& -3.95 -"13.73 -e.27 -51.71 1 
: 1973 e.11 12.01 21.26 24,37 23.21 -19.::is -52.01 371.27 : 
1 197'4 6.11 23.75 22.03 37.69 11.113 -e2.w -111.02 116.3s 1 
1 197'5 s.&1 1s.15 21.23 7.33 1.93 1.33 -37.71 42.111 1 

._. 1 1976 1,2'1 tS.79 ~.96 19,'10 -0.611 57.61 17.09 -7.12 1 

...., 1 1977 3."1 28.91 26.12 27,19 -12.7'7 M.C. 66-66 -SS.11: 
._. 1 19711 8,25 t7.!51 331.01 30.39 39 ... 0 -D.07 -f>ll.6') .. 2."'17 : 

: 1979 9.IS 10.20 33.12 '15.11 139.53 M.C. -ll0.86 39.31 : 
1 1980 11.32 26.311 33.10 75,91 57.71 -?.OS -'18.31 163.S? 1 
1 19111 7.9S 28.00 32.?0 2<J.5'J 26.?3 -13.62 -73-110 112.95 : 
1 1982 -O,S4 58.87 65.07 S.61 -39.72 M.C. IH.11 -&o,'52 : 
: 1983 -5.27 101.11e 11.14 5.to -..:J.77 102.S'J M.C. N.C. : 
1 1984 3,18 fiS ... 6 62.34 8.1"1 31.61 -5.95 -20.39 M.C. 1 

1985 2.l!iO 57.75 531.81 -10.46 17.40 -31,6'l -70.82 N.C. 1 
1 19116 -1.00 116.23 72.ll -26,00 -13 ... 'I" -15.S'l M.C. N,C. 1 
1 1907 lo"t IS'i'-20 129.T<f 211.85 l'>.92 83.37 M.C. -17.21 : 

MOTA• M.C. 0 No•• c•lcul.bl• I• t:••• d• creci01i.•nt:o p....- c-bso• de.,.,.., •. 
l'"Uf:MTE: °'E•t•di•t:iC•• Hi•t:orica• d• n.wice>"'• 5PP.¡ 

"Ac:•r"o Hi•tor-ico" 0 B...co d• n. .. ico. 



.... .... 
N 

: --------~~~-~.:.:.:.:.::.:.::.:~~~~~~~~~:~~~~- - -- -- -------- --- ---- ----- --: 
: IHGRCSO GASTO OEFIC1T JHúPESO COHSUttO IMVC:RSIOH : 
: AIO MIBLICO PUBLICO nscm. NACIONAL PRIVADO PP.IVADR : 
~ DI 'SPOHIDLC ; 

: ---------------------------- ------- ---------- ---------- ---------- --: 
1'958 21.20 17-56 -75.i"S 5.1 E>.7 -o.6 
1'95'l 7.'1:t 6.55 M.C. 2.f. 2.1 0.6 
1960 37.:;t'l 12.32 M.C. 0.3 1.1 9.'J 
1'961 2.10 1.05 3<).lfi s.o 3.6 -11.5 
1%2 2.ZOJ -0.70 M.C. '1.7 1.5 5.7 
1~ -3.10 0.36 M.C. 7.'l 5.<t 6.0 
1961 17.06 :l'l.37 M.C. t2.3 10.Z 20.6 
l'Jí>S 121.85 1Z6.33 -61.88 6.2 5.Z S.1 
1%6 3.E.3 3. 18 ll1.03 (,.0 7."l 33.2 
l'!IE.7 1'1-27 20.28 -'l0.76. 6.1 6.0 i'.1: 
19&8 7.32 5.00 ~'111-2'3 0.1 'l.:t 9.0 : 
ICJ69 1"1.3'1 1?.10 H.C. F..2 1.5 r..1 : 
1970 11.05 11.'1'3 S'l.% 11.f. 3.L 19.3 : 
1971 10.53 11.07 -Ju.r;e 1.3 o.r. e.'l 
1972 23.11 2Z.62 55.19 0.•1 6.7 2.5 
1'l73 3A.5'1 37.15 H.C. O.S 6.t:. 3.0 
1')?1 36.9'1 35.SO zzz."13 s.e s.2 11.'1 
1'375 13.32 '1'1.91 -"13. IO 5.-t 5. 7 2.0 
l'li"G 30.93 29.81 18S.G5 3.6 "1.5 6.1 : 
1977 38.'!13 10.'15 -56.56 3.f) z.o -r..7 
l'li"8 29.18 28.3? 257.21 8.3 8.1 5.1 : 
J'l7'J 3&.oz 21.e1 85"1.JZ a.o e.u zz. 7 : 
J990 se.r.1 52.0., 121.se 0.1 7 .s 13. 7 : 
l'l81 38.01 55.09 -73.'l"I 7.1 7.3 13.'l 
t'l82 101.se 'l9.77 112.12 -2.1 1.1 -17.3 
1903 3.29 32. 71 H.C. -r..1 -7.5 -21.2 
1'l81 60.B'J 52.83 -t'J.51 3.0 2.5 9.0 
l<Je'S 87.B'l 121.30 -307.;2'8 H.O. 2.1 D.1 
1986 57.91 '35.10 -1'lt.6"I "·º· -2.e -o.e 
l"JB7 17&.&2 l'l0.01 -227. 71 ti.O. -t.1 H.D. 

MOTAS: H.C •• "'º c•lctJl•bl• por canbio d• :sj,'J"<>:s; 
N.O.• ci f'r•:s di-.poni.bl •s. 

Fll::NTE: "E:slodi.:slica:s Hi:stori.ca:s do ttvx1co"• 5PP¡ 
"Acervo Hi:storico". Banco dli' tl•xico. 



~. ! f'mlll:lot : "8 : tu~fR ~ 1::Z l N':.o i ~ ~ =.:.,i: ¡,~~..J ~': . ~ ~ ~ ~ ~ , 
¡ i oau..- : : lrf'UCTO ! V : .. KIR ¡tftt.l"fCTlJO' ;ut cutrnl.C.; B..a'l'ISCR : ILIDJ5lRrfl. : CDP::IO : !DIWOOS 3' : 

f ___ !~J == i ~d. L~L~l (~UD L.::::_~~L::::~_j_::::_~ <mG=DD L~.J 
i l"J!57 ~ 33701 i tW2"0 ¡ 5401 i 61.S ¡ >el'J.7 i 11"9.1 ; JSJll6.0 i 99.1 : 11315.6 i 9J&l9.1 ¡ ~.'J ¡ .... 1.5 ~ 
: R8: ?l4l81: ~ l 9121 : 61.'J: 'SIJT7.7: !02.J: 3l'Zi"'J.L: <JID2.1: 12'22'.1 : 5!1&a>.3: SUJl'.2: 1011'8.0: 
: "'9: 3IR1': 3lll5Zl: S7?: 67,5: 35719.6: 9"';,l: 1]623.3 : "IZ3'!.JI : DH.3: S710.I : ~.:!: tt&GS,6 : 
: t'iEiD : 31W3 : 22Jo'f9 : &mi : i'D.O : 'PJE'6.7 1 ~ : """2.2 ! I095.9 : t't'0,0 : 61'07.7 : 57tlr..O : '"""°"·ª ; 
: !"Al : 3R2'l3: 2SSi2: 6Wl : 73.2: JRi!!61.7: 63i!E.,5: 1'SS2.l : 1'&!2.2: ~.a: 6'ff'l>,7: liO'ffl.1 l t..Di"!ll.G : 
! "'2 ! 3"35IO : 211515 ! '"57 : 15.1 : l"Yll.2 : 61Z7.l : "IE.J,6 ! Ua'.19.'JI : lfilM.2 : ~.O 1 f.0!51(..6 : l~.a : 
: t'3E.3 : <P1'30: 2'73'Jli. : 6!1515: 71'.8: 1178&.2: 7117."J: 5.'Bi!2.0: lal:Jlll.3: 21111.8 : ~.o: 67'11'l.6: .eD'i'Jl.1: 
l l .. : "C!IW. ! ~: 7'0'11 : Si.!.2: """8l.O ¡ i'W!l.1: 16a1>7,8 ! l!Uli'.2 : ~.7 l ~.1: 71(12,1 l 161S&S5.5 ! 
: "'5: <C9Jl: :Dllllll: nn : 8't.I : 17J63.<J: ?UIA.7: ~J: ......m.1: 26W.3': lf96n'.o: 12n.2: 1n&.2: 
: t'K : "M'IJ5: 3'UIM: 1'SiB: 87.1: "'11115.7 ! IR1'.2 : ?S&l'J..l : Mil.O: ~.I : m1'12.6: &e2D.8: mm.z: 
: ...., : ..... : 3''3'J7 : 718' : 89.9 : ~.e : • .,.7 : lllmf"J.O : J<JIU.O : 3Jl'H.3 : ns.e.6 : 'IJll0.5 : 1911l'2.6 : 
: 1,,.,: 11"l5Z: 3'N9): 815): 'R.I : 5aet.8: 'WC?.3: ll'IJlB.8: 3:1'.il7.7: 4l&Z.0: IZ!1'50.8: IDICliQ.5: 2 ......... : 
: l'Jf><J : '"98 : 11!1512 : 11191 : "JIS.7 : 5151").6 : llXDt.O : ..... 1 : 22152.7 : 1i2J.l : D1t'J8.3 : DD'\.3 : ZllUt.7 : 

""'" : t<RO : 5117L : 1'9ei'I : 8i81 : m.a : 51la.2 : URl.3 : liEii!Dl.O : Z15!1J.2 : 5H&.7 : 1'U>10.2 : 1151&2.'9 : ~.o : 
t;; =~ =:i ::; =¡ :::~; ~:i :::~; r::~i :::i ~~:~i ~:~~ ::i~:1: ~:~~ 

: 1'173: 5&4t: 5'K!lli": "1637: a.'J: 5'J'lt3.1: ~.7: i:sa5t.s: 2'Dll.t : ~.s: UDJ19.B: i'D'i&1.9: 31De!.5: 
: 19?1: :Blí!l>: 5nl>3I: 'ftll: m.e: 61"8>.1: Ht2i.5: Ml:l"lfi3.o: J01J10.1 : 7812.5: l<D'Jlt.t: JSJQ.3: r2m.e: 
: t"R5: fiO~: tm'J7'(,: lOl-.J: E0.3: 6lr.!5.6: MR2.3; MID5l.7: ~-2: ~.I: 3Jo1:67.3: 15i"'R8.3: >Otw.'I: 
: 190'6: 6"1'!1: 6'D01 : Pi!5'J: 215.6: fi,']l!'j9.3: l!llBJ.2: 251$11'.2: 3'UJ9.5: -ee.o: 21<1B'ft.9: ~1.1 : Jl'Ji'S!2.I: 
: 1917: l>El3: '577.!"2: 1mD7: :Dl.3: Yl21.9: 1701D.8: 5WD?.3: Jl2<)0.9: 9"1.J: ~.J: 1659'V.6: 3"1DO.J: 
: t<J'i"8 : lliEat : 7ll'WIZ : ...... : 39"1.7 : 721'1':1.7 : 19521.8 : 11'6BE..S : lr6)t.O : IOf'Zl.7 : 2U15.8 : 11":1>G.2 : 31!15-S.8 : 
: t<J1"Jo: 615ra: m~: us11 : !IJ8.o: 11:M12.o : 2Z3"Jil'.1: to:IS0.7: 11211>.'ll: tllR'J.5: 211..,...5: ~.1: ~-•: 
l l'BI l Mfi95: 9'91$: l3l86 : 6"1>.1 l 15i'D3.8 : 27.J'I0.7: aMSI ... l ..-rt"i.t : ~'J: 2"AO'E.6: 2161i"1.0: 1lDE5.I : 
: 1•1 : 713mi: 'JI(....:;& : l2'M5: .,.._, : 829'l.1: 11!:"1Q.1: ~2: se;,1.e: ~7: :R111?.a: aot4'JQ.': snov.r.: 
: t'JB2: ?'Z'JQI: ~: 'l:D/17 ! 3X2.J: l":B21.5: 3'M'R.5: 217852.2: ~.2: l'&i1.I: JE.E.3.0: 2l1Jll2.l: !IJO'lli1.1: 
: JCJID: 1'4633: 8Sli"'I: lt"fi'Z l !ZJB.7: 92131.l : :D'J57.8: a:Ddio-2: 1Jlll?.5 l 11:i!Z.O ! 2'1JUl.6: 21Jl'Oll't.1: 1D1to ... : 
: l'B't: ?foaJ: at7li1t: ltG-15: ""'31&.9: 811SJ.1 : 315'J.l : 21-..D.5: 11""5.8: ISl"e.I: 30Di3.7: ;?B?17.'!t: SJDIJO.l: 
: 1985: 1'1"JJB: '91Z!M l llm&.: 9711.6: 67.Bl.2: 3'.l'J31'J.8: 22Jl'll>.1: 7.XJIB.8: 11051.'J: 3f1&..6: 2'6651.•: !i0l051.J: 
: t'llHb: 1"i615: IR8B5 : 1ao15: l'J517.7: lfll!&O.O : 3tw3.6: 2u1lí0.3: »Dt.1 : 11953.J: ~1.3: &U!IU0.1: 1'2m.e: ¡ 1'387 ¡ 81167 ¡ IOO~J7 ; am.-1 ¡ : ill>'lo?'J.O ~ 333Jli.5 ¡ 2J!ili6'J.5 ¡ 3'm8 • ., ~ 11!1Sll.7; N.O. ; 38JJD.71 1'&18.7 ~ 

t ~u;,•_t.~~....,-,',_.~·.~.:: lliMttllt..r• v~-
~~~ª• ._....¡~-v~ • .-..;.a-~---_,,.¡c:i.-~os1.~ 
R.EMEr S.P.P •• '!ii,._ .-~ tt.:i-.l- d. tti.Di;u'" v BmPI et. "'9d.ca 'Rcw\IO tti~ca·. 



.... .... .. 

""' 

Q.JIR) 1 • ••.•..••••••.•.••.••••.•••••••• u:a,tin..m::id\) 

!ElRRl'fl:IClt 
: m:mDESv 
~ SEJMaos 

i1tl'UmOC1t : RRl'E!04 
:IX 81.0ES V : lllJrR OC 
: !Elllaas : OA.nt. 
: : n..JJ 

"""" .......... 
!~ct.!'Ji'O)l . j ___ ¡ ___ ¡ ___ ¡ ____ ¡ ___ , ___ , ___ , ___ , ____ , ___ ¡ 

¡ l'E?; 15D.a.7 ¡ l218t.2 i t'M22.7 i ~t.'l; ~.1; Z3117.3 ¡ 'ffl1.1 ¡ 2W.10'l.9 ¡ ~.8 i 
Z l'BI : W.Ui'Cl.2 : Bl11.& : ~O : 24t1L.O : 315'0.9 : 21~.i& ! D&i.3 : 221A13.0 : 111141.7 : 
l 1'1!rJ : &1111..&: 12?'47.7 : 211'12.1 : 22120.& : 31'J't1.0 : 2161Xl.O: llD+l.O: 2J(JK3.5: 17i"'m.3: 
: l'lóO: 171815.3: 1311Z0.2 : f!IJ711.7 : ZlOICJ.1 : 361UJ.1 : ZJ137.6 : 12'Jll.3 : 24K-7.1: Hi&:J'j.5: 
: lSI: 11&Dl.5: 11B51.8: 22'65.0: 22'i'U7.0: 3l012.e: 3J'Bi'.e: IWtS.o: ~.o: R?l!B.3: 
: 1$2: &DJE..e: 1?120.& : 2.JBIJS.& : ZD'0.7 : 3'300.3 : 22'1'38.5 : 11>811.8 : ~.7: 3BIZ7.1 : 
: 1%3: S'D3..&: l'e'J.8: 29120.1: 25211.3: 1BJ2.1 : ~-9: l'I>i'D.2: 2'12&'K.3: 216163.3: 
: 1"'1 : 216'D'1.:J : 2e'le.3 : 2111Jt.& : ae.1 : 5538.o : iB573.5 : znus.3 : 3Z1"El' .r. : 23116Si!.& : 
: l'irli: 221211.5: 22307.0: 3BJ7.5: :De?.9: 56315.7: 38113.I: U!0'2.fo: 3'Dfi7.9: 29J521.1: 
: t'K: 2El1":1..&: 0?"217.7 : JOta3 : 3115Z.3 : 61-.7 : 1l121.e: 2 ..... 8 : 3712ilfo.3: 2ro'DJ7.3: 
: 1"7: a>18'm.t : 2916.3 : 2'Jl'l2.1 : 3)415.7 : r."1511.3 : '12'3&1.'1: 2Ef'>IO.O : 3'Mll2.7: 2Bi'L'l5."I: 
: 1..:.0: 211&15!.2: 2115"7.0: 31181.3: 3130.9: 1'&ó?'1'1.1 : "l":lltt.6: 2"KJ7.5: -WUZ.9: 311ftD.t: 
1 t'JEii9 : ó?"B'EJl : ZJT12..2 : 3L'Jl0..3 ! 3'J118.9 ! 8MJ73.1 : "Bi"'m.O : 33Ji"1.ti : "64Dl.9 : 3iBM'U.2 ! 
1 l'RU: 3t'l5Zl..8 ! 3ii.213.2: 31'C0.5: 1iBIO.I : (BY',O.~: ~I0.7 ! 2'32'fil.'J: 1Jl'~t.t: 351ft.5.0 ! 
l 1971 : D.216.2 : 39&?1.2 : :fii'B>.5 : 1J'Jll.6 : O'lK?.2 : &1&Jl.O: 22'fil.2 : 9D?IS.6 : li"MIR'.1 : 
1 l'Ji"2 ; J!!B'Di.9 : 1"51.3 : 11Qi(..3 : "fD'Jí?.2' : 94"1U>.B : f:,6.:El.1 : 31191.1 ! 541178.2 : :JIRJl&1.2 1 
: 1'173 : JBZ71S.5: 1'6V..S : 473r.5.6 : Si'li.18.L : 112227.7 : Ea21ff.5: 1J'J38.2 : ~.6 : "27Zl2.0 : 
: , 1'11'1: 12119.8: 17.DJ.2 : ~-7 : &32113:.3 : J2W'J5.0 : i'6CllEt..2: ~.6 : &OD>.3: 11'Ji'OO.O: 
: l'Ji'S : -e5'05.?: 54)18.1 : ~l-5 : 6Hol).3 : l3Z3U..1 : 7?!1D.2 : 5'17.2.') : ... ~.3: """"'53.8 : 
: l'W'&: """195.3: 51'151.3: 50111.1: '"'1tm.2: :l32"30'J.6: 82312-~: 915'17.2: 10IBJ.2: ~..6: 
! 1977 ! <fi3822..& : ~-2 : Si'BD."I : Si"&li.3 : IZJ'Ht.5 : ?E.7i"1.1 : ~12.1 : 7153li8.3 : Slm:a..8 ; 
: t'R8: <ffll(J6..1: ~.I: &tff'J.3: i"le'0.3: 11Zi"9'J.3: f0>7i".l: EZIZZ.2: ?82Z!S.3: $$54.2: 
: IW'9 : 531Zw:l.5 : li8'0J.7 : 7Z}20.0 : '31Zl&.6 : 1?171'4.2 : 'B'lli0.9 : ?2153.3 ! flfi8'J9.t:. : Eai!E5Z.2 : 
: l'Bl: 51'«2Jl: 7"ffi7.S : ?611>.2 : l20325.CJ : l<J73&1.5 : 112"ff1-2: 9'1Jl'0.3 : 'Jti2E0.9: &'ff'e'J.5 : 
: l<JBI : 6161UL.5: a.301.2 : 81"'9J.5 : 11'172"1.1 : 2'264Z7.1 : lal..S.6: 'Bi!l'..1.8 : l'.5M39.1: fR.l207.7 : 
: 1'102 : fr23H,.2 : ~.2 : CJ:i!Ml.7 : 9lOBS.O : r.lml2.B : Jm,CBJ.3 : eeJí!.S : 'J'J'RZ"LO : 'i'Of'?'91S.1 : 
: l'll1: 5?66l0.9: 83DS.1: ~-7: 530'll.1 : ~-7: mm.s: Sll.IJ7..2: "VD>?.1: fB'B'li,.l: 
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