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Introducción

%L฀DEBATE฀SOBRE฀LA฀FUNCI�N฀Y฀UTILIDAD฀DEL฀GASTO฀P¢BLICO฀HA฀SIDO฀AMPLIO฀DU-

RANTE฀LAS฀¢LTIMAS฀D£CADAS�฀LOS฀ARGUMENTOS฀VAN฀DESDE฀TENER฀UN฀OBJETIVO฀DE฀

GASTO฀RESPONSABLE฀Y฀UNA฀ORIENTACI�N฀QUE฀D£฀PRIORIDAD฀A฀UN฀EQUILIBRIO฀DE฀LAS฀

lNANZAS฀P¢BLICAS�฀QUE฀SUPONE฀LA฀IGUALDAD฀ENTRE฀LOS฀INGRESOS฀Y฀LOS฀EGRESOS฀

PRESUPUESTARIOS�฀HASTA฀ARGUMENTOS฀A฀FAVOR฀DE฀TENER฀UNA฀POL¤TICA฀DE฀GASTO฀

GUBERNAMENTAL฀OPTIMA฀PARA฀FOMENTAR฀LA฀DEMANDA�฀QUE฀SUPONE฀LA฀REDUCCI�N฀

DE฀IMPUESTOS฀lNANCIADA฀MEDIANTE฀D£lCIT�

$ENTRO฀DE฀LOS฀ARGUMENTOS฀EN฀PRO฀DE฀UN฀EQUILIBRIO฀DE฀LAS฀lNANZAS฀P¢BLI-

CAS฀SE฀ENCUENTRA฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀�(%2	฀LA฀CUAL฀ES฀EL฀

OBJETO฀DE฀ESTUDIO฀EN฀ESTE฀ENSAYO�฀ESTA฀ES฀UNA฀PARTICULARIDAD฀TE�RICA฀SOBRE฀LOS฀

-ICHEL฀%DUARDO฀"ETANCOURT฀'�MEZ


Análisis empírico de la Hipótesis de 
Equivalencia Ricardiana para México


฀,ICENCIADO฀CON฀ESPECIALIDAD฀EN฀TEOR¤A฀ECON�MICA฀POR฀LA฀&ACULTAD฀DE฀%CONOM¤A฀DE฀LA฀UNAM�฀%STUDIANTE฀
DE฀LA฀MAESTR¤A฀EN฀ECONOM¤A฀DE฀LA฀UNAM�฀
MICHBETAN GMAIL�COM�฀MICHBETAN HOTMAIL�COM�

Resumen

%L฀ENSAYO฀APORTA฀UN฀ANÖLISIS฀TE�RICO฀Y฀EMP¤RI-
CO฀SOBRE฀EL฀EFECTO฀NEUTRAL฀QUE฀TIENE฀UN฀D£lCIT฀
P¢BLICO฀ EN฀ RELACI�N฀ AL฀ CONSUMO฀ INDIVIDUAL�฀
TEOR¤A฀ QUE฀ SE฀ CONOCE฀ COMO฀ LA฀ (IP�TESIS฀ DE฀
%QUIVALENCIA฀ 2ICARDIANA�฀ %L฀ ANÖLISIS฀ TE�RICO฀
RESUME฀ LAS฀ DIVERSAS฀ CONTROVERSIAS฀ QUE฀ ESTA฀
TEOR¤A฀HA฀GENERADO฀ENTRE฀LOS฀ECONOMISTAS฀Y฀SU฀
CONFRONTACI�N฀CON฀LAS฀TEOR¤AS฀CLÖSICA฀Y฀KEYNE-
SIANA�฀%L฀ANÖLISIS฀EMP¤RICO฀APORTA฀UNA฀EVALUA-
CI�N฀DEL฀CUMPLIMIENTO฀DE฀LA฀HIP�TESIS฀PARA฀EL฀
CASO฀DE฀-£XICO฀Y฀SE฀CONTRASTA฀FRENTE฀AL฀MODE-
LO฀DE฀ CONSUMO฀KEYNESIANO�฀3E฀ CONCLUYE฀QUE฀
PARA฀EL฀CASO฀DE฀-£XICO฀LA฀HIP�TESIS฀NO฀SE฀CUM-

PLE฀EN฀EL฀LARGO฀PLAZO�฀Y฀EN฀EL฀CORTO฀PLAZO฀NO฀SE฀
CUENTA฀CON฀UNA฀L¤NEA฀ESPEC¤lCA฀PARA฀AlRMAR฀
O฀DESECHAR฀ESTA฀CONCEPCI�N�฀AL฀MENOS฀EN฀SU฀
VERSI�N฀MÖS฀D£BIL�฀0ARA฀EL฀CASO฀DEL฀CONTRASTE฀
KEYNESIANO฀SE฀CONCLUYE฀QUE฀SE฀CUMPLE฀EN฀AM-

BAS฀ESPECIlCACIONES฀TEMPORALES�฀POR฀LO฀TANTO�฀
Y฀DE฀MANERA฀GENERAL�฀SE฀CONCLUYE฀QUE฀LOS฀CON-

SUMIDORES฀MEXICANOS฀NO฀TIENEN฀EN฀CUENTA฀LA฀
FORMA฀DE฀lNANCIAMIENTO฀P¢BLICO฀AL฀MOMENTO฀
DE฀CONSUMIR�

!BSTRACT

4HE฀ TRIAL฀ PROVIDES฀ THEORETICAL฀ AND฀ EMPIRICAL฀
ANALYSIS฀ ON฀ NEUTRAL฀ EFFECT฀ THAT฀ HAS฀ A฀ DElCIT฀
IN฀RELATION฀TO฀INDIVIDUAL฀CONSUMPTION�฀THEORY฀
KNOWN฀AS฀2ICARDIAN฀%QUIVALENCE฀0ROPOSITION�฀
4HEORETICAL฀ANALYSIS฀SUMMARIZES฀ THE฀VARIOUS฀
CONTROVERSIES฀ THAT฀ THIS฀ THEORY฀HAS฀GENERATED฀
AMONG฀ ECONOMISTS฀ AND฀ THEIR฀ CONFRONTATION฀
WITH฀ CLASSICAL฀ AND฀ +EYNESIAN฀ THEORIES�฀ 4HE฀
EMPIRICAL฀ ANALYSIS฀ PROVIDES฀ AN฀ ASSESSMENT฀
OF฀COMPLIANCE฀OF฀ THE฀HYPOTHESIS฀ FOR฀ THE฀CASE฀
OF฀ -EXICO฀ AND฀ IS฀ CONTRASTED฀ AGAINST฀ THE฀
+EYNESIAN฀CONSUMPTION฀MODEL�฀7E฀CONCLUDE฀
THAT฀IN฀THE฀CASE฀OF฀-EXICO฀THE฀HYPOTHESIS฀DOES฀
NOT฀HOLD฀IN฀THE฀LONG฀TERM�฀AND฀IN฀THE฀SHORT฀TERM฀
THERE฀IS฀NOT฀A฀SPECIlC฀LINE฀TO฀AFlRM฀OR฀REJECT฀
THIS฀CONCEPT�฀AT฀LEAST฀IN฀ITS฀WEAKER฀VERSION�฀4O฀
CONTRAST฀THE฀+EYNESIAN฀CASE฀IS฀CONCLUDED฀THAT฀
BOTH฀SPECIlCATIONS฀ARE฀MET฀IN฀TIME�฀THEREFORE�฀
AND฀IN฀GENERAL�฀ IT฀ IS฀CONCLUDED฀THAT฀-EXICAN฀
CONSUMERS฀DO฀NOT฀TAKE฀INTO฀ACCOUNT฀THE฀FORM฀

OF฀PUBLIC฀lNANCING฀AT฀THE฀TIME฀OF฀CONSUMING�

%MPIRICAL฀!NALYSIS฀OF฀THE฀2ICARDIAN฀%QUIVALENCE฀(YPOTHESIS฀FOR฀-EXICO
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EFECTOS฀DE฀UN฀D£lCIT฀P¢BLICO฀EN฀RELACI�N฀AL฀CONSUMO฀INDIVIDUAL�฀%STA฀HIP�-

TESIS฀SUPONE฀QUE฀PARA฀EL฀CONSUMIDOR฀EL฀D£lCIT฀P¢BLICO฀EQUIVALE฀A฀IMPUESTOS฀

FUTUROS�฀0OR฀LO฀TANTO�฀ES฀UN฀ARGUMENTO฀COM¢NMENTE฀UTILIZADO฀PARA฀AlRMAR฀

LO฀NECESARIO฀QUE฀ES฀UN฀EQUILIBRIO฀PRESUPUESTAL฀EN฀LOS฀GASTOS฀DEL฀GOBIERNO�

,A฀RAZ�N฀DE฀ESTE฀ENSAYO฀ES฀DETERMINAR฀EMP¤RICAMENTE฀SI฀ESTA฀HIP�TESIS฀SE฀

CUMPLE฀PARA฀EL฀CASO฀DE฀-£XICO�฀Y฀JUSTIlCAR฀AS¤฀LA฀ORIENTACI�N฀IDEOL�GICA฀DEL฀

GOBIERNO฀POR฀EL฀EQUILIBRIO฀lSCAL�฀0OR฀TAL฀MOTIVO฀SE฀REALIZA฀UN฀CONTRASTE฀ENTRE฀

LA฀HIP�TESIS฀RICARDIANA฀Y฀LA฀TEOR¤A฀KEYNESIANA�฀YA฀QUE฀ESTA฀ULTIMA฀SUPONE฀UN฀

EFECTO฀POSITIVO฀EN฀EL฀CONSUMO฀ANTE฀UN฀AUMENTO฀DEL฀GASTO฀P¢BLICO�฀POR฀LO฀QUE฀

SU฀COMPARACI�N฀PUEDE฀DETERMINAR฀SI฀DICHO฀GASTO฀FOMENTA฀EL฀CONSUMO�฀COMO฀

ARGUMENTA฀EL฀MODELO฀KEYNESIANO�฀O฀SU฀EFECTO฀ES฀NEUTRAL�฀Y฀LA฀ORIENTACI�N฀DE฀

EQUILIBRIO฀lSCAL฀ES฀JUSTIlCADA�฀%STE฀ANÖLISIS฀EMP¤RICO฀SE฀HACE฀BAJO฀EL฀ENFOQUE฀

DE฀LA฀TEOR¤A฀DE฀LA฀COINTEGRACI�N฀DE฀'RANGER฀�����	�฀LO฀QUE฀PERMITE฀REVISAR฀EL฀

COMPORTAMIENTO฀DE฀LAS฀VARIABLES฀TANTO฀EN฀EL฀LARGO฀PLAZO฀COMO฀EN฀EL฀CORTO฀PLAZO�

%N฀EL฀PRIMER฀APARTADO฀DE฀ESTE฀ENSAYO฀SE฀PRESENTA฀UNA฀DISCUSI�N฀TE�RICA฀

ACERCA฀DE฀LA฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA�฀DENTRO฀DE฀ESTA฀SE฀DAN฀ARGUMENTOS฀QUE฀

CONTRASTAN฀LA฀HIP�TESIS฀CON฀LAS฀TEOR¤AS฀CLÖSICA฀Y฀KEYNESIANA�฀$EBIDO฀A฀QUE฀LOS฀

AUTORES฀MENCIONADOS฀EN฀ESTE฀APARTADO฀CONSIDERAN฀CIERTAS฀CARACTER¤STICAS฀PAR-

TICULARES฀DE฀UNA฀ECONOM¤A฀NACIONAL฀PARA฀QUE฀ESTA฀TEOR¤A฀NO฀PUEDA฀CUMPLIRSE�฀

EL฀SEGUNDO฀APARTADO฀DEL฀ENSAYO฀ES฀UNA฀JUSTIlCACI�N฀PARA฀EL฀CASO฀DE฀-£XICO฀DE฀

LOS฀ASPECTOS฀DE฀LA฀ECONOM¤A฀QUE฀PUDIERAN฀DISTORSIONAR฀EL฀ANÖLISIS฀EMP¤RICO�

%L฀TERCER฀APARTADO฀ES฀EL฀ANÖLISIS฀EMP¤RICO฀DE฀LA฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀

PARA฀EL฀CASO฀DE฀-£XICO�฀SE฀HACE฀UNA฀REVISI�N฀DE฀LITERATURA฀DE฀LAS฀DISTINTAS฀

EVALUACIONES฀EMP¤RICAS฀DE฀LA฀HIP�TESIS฀Y฀SE฀PLANTEA฀UNA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀

ESTRUCTURAL฀PARA฀EVALUAR฀EL฀CUMPLIMIENTO฀DE฀LA฀TEOR¤A�฀$ESPU£S฀SE฀REALIZA฀UN฀

CONTRASTE฀ENTRE฀LAS฀DOS฀CONCEPCIONES฀TE�RICAS฀DEL฀GASTO฀P¢BLICO฀EN฀RELACI�N฀

AL฀CONSUMO�฀LA฀KEYNESIANA฀Y฀LA฀DE฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀�EN฀SU฀VERSI�N฀

FUERTE฀Y฀D£BIL	�฀ESTO�฀PARA฀DETERMINAR฀CUÖL฀ES฀SIGNIlCATIVA฀PARA฀EL฀CASO฀DE฀

-£XICO�

I. Disertaciones teóricas sobre

la Hipótesis de Equivalencia Ricardiana

%XISTEN฀DIVERSAS฀CONCEPCIONES฀TE�RICAS฀ACERCA฀DEL฀PAPEL฀QUE฀REPRESENTA฀LA฀

DEUDA฀P¢BLICA฀PARA฀ALGUNA฀ECONOM¤A฀NACIONAL�฀,A฀TEOR¤A฀TRADICIONAL฀DE฀LA฀DEU-

DA฀P¢BLICA฀ SUPONE฀QUE฀ CUANDO฀ EL฀'OBIERNO฀BAJA฀ LOS฀ IMPUESTOS฀ E฀ INCURRE฀

EN฀UN฀D£lCIT฀PRESUPUESTARIO�฀LOS฀CONSUMIDORES฀RESPONDEN฀AL฀AUMENTO฀DEL฀

INGRESO฀NETO฀�INGRESO฀DESPU£S฀DE฀IMPUESTOS	฀GASTANDO฀MÖS�฀0OR฀LO฀TANTO�฀UN฀
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D£lCIT฀P¢BLICO฀ELEVA฀LA฀DEMANDA฀AGREGADA฀Y฀AUMENTA฀LA฀PRODUCCI�N฀A฀CORTO฀

PLAZO�฀PERO฀REDUCE฀EL฀CAPITAL฀Y฀EL฀CRECIMIENTO฀ECON�MICO฀A฀LARGO฀PLAZO�

%N฀EL฀CASO฀DE฀LA฀TEOR¤A฀KEYNESIANA�฀UN฀AUMENTO฀DEL฀GASTO฀P¢BLICO฀lNAN-

CIADO฀MEDIANTE฀DEUDA฀GENERA฀UN฀EFECTO฀MULTIPLICADOR฀EN฀EL฀ INGRESO฀DE฀LOS฀

CONSUMIDORES�฀ LA฀ RAZ�N฀DE฀ESTO฀SE฀DEBE฀A฀ LA฀CONCEPCI�N฀DE฀ LA฀ FUNCI�N฀DE฀

CONSUMO��฀0OR฀LO฀TANTO�฀UN฀MAYOR฀INGRESO฀GENERA฀UN฀MAYOR฀CONSUMO�฀LO฀QUE฀

AUMENTA฀LA฀DEMANDA฀AGREGADA�฀LA฀PRODUCCI�N฀Y฀EL฀CRECIMIENTO฀ECON�MICO�

,A฀TERCERA฀VISI�N฀ACERCA฀DE฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA฀Y฀QUE฀ES฀DE฀INTER£S฀PARTI-

CULAR฀PARA฀ESTE฀ENSAYO฀ES฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA2�฀YA฀QUE฀

PONE฀ EN฀ CONTROVERSIA฀ LOS฀ EFECTOS฀ DE฀ LA฀ TEOR¤A฀ TRADICIONAL฀ Y฀ LA฀ KEYNESIANA�฀

3EG¢N฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA�฀UN฀D£lCIT฀P¢BLICO฀NO฀PRODUCE฀NINGUNO฀

DE฀ LOS฀ EFECTOS฀MENCIONADOS฀ EN฀ LAS฀ TEOR¤AS฀ANTERIORES�฀PORQUE฀ SUPONE฀QUE฀

LOS฀CONSUMIDORES฀COMPRENDEN฀QUE฀SOLO฀REPRESENTA฀EL฀RETRASO฀DE฀UNA฀CARGA฀

TRIBUTARIA฀FUTURA�฀%S฀DECIR�฀LOS฀INDIVIDUOS฀SON฀PREVISORES฀Y�฀EN฀CONSECUENCIA�฀

BASAN฀SU฀GASTO฀NO฀SOLO฀EN฀SU฀INGRESO฀ACTUAL฀SINO฀EN฀EL฀INGRESO฀QUE฀ESPERAN฀

PERCIBIR฀EN฀EL฀FUTURO�฀

,A฀(%2฀APLICA฀LA฀L�GICA฀DEL฀CONSUMIDOR฀RACIONAL฀ANTE฀VARIACIONES฀TEMPO-

RALES฀DE฀LA฀POL¤TICA฀lSCAL�฀!NTE฀LA฀POSIBILIDAD฀DE฀GASTO฀DElCITARIO฀DEL฀GOBIERNO�฀

EL฀CONSUMIDOR�฀DE฀MANERA฀PRECAVIDA�฀DECIDE฀AHORRAR฀AL฀EVALUAR฀LA฀POSIBILIDAD฀

QUE฀EN฀EL฀FUTURO฀EL฀GOBIERNO฀TENGA฀QUE฀SUBIR฀IMPUESTOS฀PARA฀COMPENSAR฀EL฀

D£lCIT฀EN฀EL฀PRESENTE�฀POR฀LO฀TANTO�฀UN฀AUMENTO฀DEL฀D£lCIT฀NO฀ALTERA฀EL฀CONSU-

MO฀DE฀LAS฀PERSONAS�฀%N฀OTRAS฀PALABRAS�฀EL฀CONSUMIDOR฀PREVISOR฀COMPRENDE฀

QUE฀EL฀ENDEUDAMIENTO฀P¢BLICO฀ACTUAL฀SIGNIlCA฀UNOS฀IMPUESTOS฀MÖS฀ALTOS฀EN฀

EL฀FUTURO�฀5NA฀REDUCCI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀lNANCIADA฀MEDIANTE฀DEUDA฀P¢-

BLICA฀NO฀REDUCE฀LA฀CARGA฀TRIBUTARIA�฀SIMPLEMENTE�฀LA฀RETARDA�฀0OR฀LO฀CUAL฀NO฀

DEBER¤A฀ANIMAR฀AL฀CONSUMIDOR฀A฀GASTAR฀MÖS�฀SINO฀A฀AHORRAR฀PARA฀PAGAR฀UNA฀

SUBIDA฀INEVITABLE฀DE฀IMPUESTOS฀EN฀EL฀FUTURO�฀

,O฀ANTERIOR฀SUPONE฀QUE฀UNA฀REDUCCI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀lNANCIADA฀ME-

DIANTE฀DEUDA฀NO฀AFECTA฀EL฀CONSUMO�฀,OS฀HOGARES฀AHORRAN฀EL฀INGRESO฀DISPO-

NIBLE฀ ADICIONAL฀ PARA฀ PAGAR฀ LA฀ FUTURA฀ DEUDA฀ TRIBUTARIA฀ CONSECUENCIA฀ DE฀ LA฀

REDUCCI�N฀DE฀IMPUESTOS�฀%STE฀INCREMENTO฀EN฀EL฀AHORRO฀PRIVADO�฀COMPENSA฀

EXACTAMENTE฀LA฀DISMINUCI�N฀DEL฀AHORRO฀P¢BLICO�฀0OR฀TANTO�฀LA฀REDUCCI�N฀DE฀

IMPUESTOS฀NO฀TIENE฀NINGUNO฀DE฀LOS฀EFECTOS฀QUE฀LOS฀ARGUMENTOS฀TE�RICOS฀TRA-

DICIONAL฀O฀KEYNESIANO฀SUSTENTAN�฀
�฀,A฀TRADICIONAL฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀KEYNESIANA฀POSTULA฀QUE฀EL฀CONSUMO฀INDIVIDUAL฀DEPENDE฀
DEL฀INGRESO฀DISPONIBLE�฀+EYNES฀�����	฀SOSTEN¤A฀QUE฀EL฀VOLUMEN฀DEL฀CONSUMO฀AGREGADO�฀DEPENDE฀
DEL฀INGRESO฀AGREGADO�฀
2฀%L฀NOMBRE฀SE฀DERIVA฀DEL฀ECONOMISTA฀$AVID฀2ICARDO�฀QUIEN฀FUE฀EL฀PRIMERO฀EN฀PROPONER฀ESTA฀IDEA�฀
AUNQUE฀lNALMENTE฀LA฀DESECH��฀0ARA฀REVISAR฀LA฀DISCUSI�N฀COMPLETA฀VER฀2ICARDO฀�����	�฀h%SSAY฀
ON฀THE฀&UNDING฀3YSTEMv�
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#ABE฀SE®ALAR฀QUE฀LA฀L�GICA฀DE฀LA฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀NO฀SIGNIlCA฀QUE฀

TODOS฀LOS฀CAMBIOS฀EN฀LA฀POL¤TICA฀lSCAL฀SON฀IRRELEVANTES�฀,OS฀CAMBIOS฀EN฀LA฀

POL¤TICA฀lSCAL฀SI฀LOGRAN฀QUE฀EL฀CONSUMIDOR฀INmUYA฀EN฀LAS฀COMPRAS฀ACTUALES฀

O฀FUTURAS฀DEL฀GOBIERNO�฀0OR฀EJEMPLO�฀hSUPONGAMOS฀QUE฀EL฀GOBIERNO฀REDUCE฀

LOS฀ IMPUESTOS฀ DE฀ HOY�฀ YA฀ QUE฀ PLANEA฀ REDUCIR฀ EL฀ GASTO฀ GUBERNAMENTAL฀ EN฀

EL฀FUTURO�฀3I฀EL฀CONSUMIDOR฀ENTIENDE฀QUE฀ESTE฀RECORTE฀DE฀IMPUESTOS฀NO฀RE-

QUIERE฀UN฀AUMENTO฀EN฀LOS฀IMPUESTOS฀FUTUROS�฀SE฀SIENTE฀MÖS฀RICO฀Y฀ELEVA฀SU฀

CONSUMO�฀0ERO฀HAY฀QUE฀NOTAR฀QUE฀ES฀ LA฀REDUCCI�N฀EN฀EL฀GASTO฀P¢BLICO�฀EN฀

LUGAR฀DE฀LA฀REDUCCI�N฀EN฀IMPUESTOS�฀LO฀QUE฀ESTIMULA฀EL฀CONSUMO�฀EL฀ANUNCIO฀

DE฀UNA฀FUTURA฀REDUCCI�N฀EN฀LAS฀COMPRAS฀DE฀GOBIERNO฀ELEVAR¤A฀EL฀CONSUMO฀DE฀

HOY฀EN฀D¤A�฀AUNQUE฀LOS฀IMPUESTOS฀CORRIENTES฀SE฀MANTENGAN฀SIN฀CAMBIOS�฀YA฀

QUE฀IMPLICAR¤A฀LA฀REDUCCI�N฀DE฀IMPUESTOS฀EN฀ALG¢N฀MOMENTO฀EN฀EL฀FUTURO�v฀

�-ANKIW�฀����	�

%N฀ ESENCIA�฀ LA฀(IP�TESIS฀ DE฀%QUIVALENCIA฀ ASUME฀QUE฀ CUANDO฀ LOS฀ INDI-

VIDUOS฀ ELIGEN฀ SU฀ NIVEL฀ DE฀ CONSUMO�฀ RACIONALMENTE฀ CONSIDERAN฀ IMPUESTOS฀

IMPL¤CITOS฀FUTUROS฀EN฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA�฀POR฀LO฀QUE฀NO฀CONSIDERAN฀EN฀LA฀DEUDA฀

P¢BLICA฀O฀EN฀LA฀REDUCCI�N฀IMPOSITIVA฀UNA฀FUENTE฀DE฀RIQUEZA฀PERSONAL�฀!NÖLI-

SIS฀TE�RICOS฀DE฀DIVERSOS฀ECONOMISTAS฀COMO฀"ERNHEIM฀�����	�฀-ANKIW฀�����	฀

Y฀2OMER฀�����	฀MUESTRAN฀ALGUNAS฀DElCIENCIAS฀SOBRE฀LA฀(%2฀CON฀RESPECTO฀A฀

LA฀TEOR¤A฀TRADICIONAL฀DE฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA฀O฀LA฀CONCEPCI�N฀DEL฀GASTO฀P¢BLICO฀EN฀LA฀

TEOR¤A฀KEYNESIANA�

Análisis teóricos de Mankiw, Romer y Barro

%N฀SU฀ANÖLISIS�฀-ANKIW฀�����	฀ARGUMENTA฀QUE฀LOS฀DEFENSORES฀DE฀LA฀VISI�N฀

TRADICIONAL฀ DE฀ LA฀ DEUDA฀ DEL฀ GOBIERNO฀ CREEN฀ QUE฀ LA฀ PERSPECTIVA฀ DE฀ FUTUROS฀

IMPUESTOS฀NO฀TIENE฀UNA฀INmUENCIA฀TAN฀GRANDE฀EN฀EL฀CONSUMO฀ACTUAL฀COMO฀

LA฀(IP�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA฀ASUME�฀»STOS฀SON฀ALGUNOS฀DE฀SUS฀ARGUMENTOS�

)	฀-IOP¤A�฀,OS฀DEFENSORES฀DE฀ LA฀(%2฀SUPONEN฀QUE฀ LAS฀PERSONAS฀SON฀RA-

CIONALES฀AL฀TOMAR฀DECISIONES฀COMO฀QU£฀CANTIDAD฀DE฀SUS฀INGRESOS฀DESTINAN฀A฀

CONSUMIR฀Y฀CUÖNTO฀A฀AHORRAR�฀#UANDO฀EL฀GOBIERNO฀PIDE฀PRESTADO฀PARA฀PAGAR฀EL฀

GASTO฀CORRIENTE�฀LA฀RACIONALIDAD฀DE฀LOS฀CONSUMIDORES฀HACE฀QUE฀MIREN฀AL฀FUTURO฀

PARA฀CALCULAR฀LOS฀IMPUESTOS฀NECESARIOS฀PARA฀APOYAR฀ESTA฀DEUDA�฀!S¤�฀LA฀%QUI-

VALENCIA฀2ICARDIANA฀PRESUME฀QUE฀LAS฀PERSONAS฀TIENEN฀UN฀CONOCIMIENTO฀SUS-

TANCIAL฀Y฀DE฀PREVISI�N฀A฀LA฀HORA฀DE฀TOMAR฀SUS฀DECISIONES฀DE฀CONSUMO฀Y฀AHORRO�

0ERO฀UN฀ARGUMENTO฀POSIBLE฀QUE฀ESTABLECE฀LA฀VISI�N฀TRADICIONAL฀DE฀LOS฀RE-

CORTES฀DE฀IMPUESTOS฀ES฀QUE฀LA฀GENTE฀ES฀MIOPE�฀TAL฀VEZ฀PORQUE฀NO฀COMPRENDEN฀

PLENAMENTE฀LAS฀CONSECUENCIAS฀DE฀LOS฀D£lCIT฀PRESUPUESTARIOS฀DEL฀GOBIERNO�฀
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%S฀POSIBLE฀QUE฀ALGUNAS฀PERSONAS฀SIGAN฀REGLAS฀SIMPLES฀Y฀NO฀TOTALMENTE฀RACIO-

NALES฀AL฀ELEGIR฀CUÖNTO฀AHORRAR฀O฀CUÖNTO฀CONSUMIR�฀h3UPONGAMOS�฀QUE฀UNA฀

PERSONA฀ACT¢A฀CREYENDO฀QUE฀ LOS฀ IMPUESTOS฀ FUTUROS฀SERÖN฀ LOS฀MISMOS฀QUE฀

LOS฀IMPUESTOS฀ACTUALES�฀%STA฀PERSONA฀VA฀A฀DEJAR฀DE฀TENER฀EN฀CUENTA฀LOS฀FUTU-

ROS฀CAMBIOS฀EN฀LOS฀IMPUESTOS฀REQUERIDOS฀POR฀LAS฀POL¤TICAS฀GUBERNAMENTALES฀

ACTUALES�฀5N฀RECORTE฀DE฀IMPUESTOS฀lNANCIADO฀CON฀DEUDA฀DARÖ฀LUGAR฀A฀ESTA฀

PERSONA฀A฀CREER฀QUE฀SU฀INGRESO฀DE฀POR฀VIDA฀HA฀AUMENTADO�฀AUNQUE฀NO฀LO฀HA฀

HECHO�฀0OR฀TANTO�฀LA฀REDUCCI�N฀DE฀IMPUESTOS฀DARÖ฀LUGAR฀A฀UN฀MAYOR฀CONSU-

MO฀Y฀MENOR฀AHORRO฀NACIONAL�v�-ANKIW�฀����	�฀,A฀CONCLUSI�N฀DEL฀SUPUESTO�฀

RADICA฀EN฀CONSIDERAR฀QUE฀SI฀EL฀CONSUMIDOR฀ES฀MIOPE�฀LA฀VISI�N฀TRADICIONAL฀Y฀

KEYNESIANA฀DE฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA฀PUEDE฀CUMPLIRSE�

))	฀-ERCADO฀DE฀#APITALES฀)MPERFECTOS�2ESTRICCIONES฀#REDITICIAS��฀,A฀(%2฀

PARTE฀DEL฀SUPUESTO฀DE฀QUE฀LOS฀CONSUMIDORES฀BASAN฀SU฀GASTO฀NO฀SOLO฀EN฀SU฀IN-

GRESO฀ACTUAL฀SINO฀TAMBI£N฀EN฀SU฀INGRESO฀PERMANENTE�฀QUE฀COMPRENDE฀TANTO฀

EL฀INGRESO฀ACTUAL฀COMO฀EL฀INGRESO฀ESPERADO�฀$E฀ACUERDO฀CON฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀

%QUIVALENCIA�฀UNA฀REDUCCI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀lNANCIADA฀MEDIANTE฀DEUDA฀

ELEVA฀EL฀INGRESO฀PERSONAL฀ACTUAL�฀PERO฀NO฀ALTERA฀EL฀INGRESO฀OBTENIDO฀A฀LO฀LARGO฀

DE฀LA฀VIDA฀Y฀EL฀CONSUMO฀REALIZADO฀DURANTE฀TODO฀ESE฀TIEMPO�฀,OS฀DEFENSORES฀DE฀

LA฀TEOR¤A฀TRADICIONAL฀DE฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA฀SOSTIENEN฀QUE฀EL฀INGRESO฀ACTUAL฀ES฀

MÖS฀IMPORTANTE฀QUE฀EL฀INGRESO฀OBTENIDO฀A฀LO฀LARGO฀DE฀LA฀VIDA฀PARA฀LOS฀CONSU-

MIDORES฀QUE฀SE฀ENFRENTAN฀A฀RESTRICCIONES฀CREDITICIAS�

,AS฀PERSONAS฀A฀LAS฀QUE฀LES฀GUSTA฀CONSUMIR฀MÖS฀DE฀LO฀QUE฀LES฀PERMITE฀SU฀

INGRESO฀ACTUAL฀nDEBIDO฀TAL฀VEZ฀A฀QUE฀ESPERAN฀PERCIBIR฀UN฀INGRESO฀MÖS฀ALTO฀EN฀

EL฀FUTUROn฀TIENEN฀QUE฀PEDIR฀UN฀CR£DITO�฀3I฀NO฀PUEDEN฀PEDIRLO฀PARA฀lNANCIAR฀

SU฀CONSUMO฀ACTUAL฀O฀SOLO฀PUEDEN฀SOLICITAR฀UNA฀CANTIDAD฀LIMITADA�฀SU฀INGRESO฀

ACTUAL฀DETERMINA฀SU฀GASTO฀DE฀CONSUMO�฀INDEPENDIENTEMENTE฀DE฀CUÖL฀SEA฀EL฀

INGRESO฀QUE฀SE฀OBTENGAN฀A฀LOS฀LARGO฀DE฀TODA฀SU฀VIDA�฀%N฀ESTE฀CASO�฀UNA฀REDUC-

CI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀lNANCIADA฀MEDIANTE฀DEUDA฀ELEVA฀EL฀INGRESO฀ACTUAL฀Y�฀

POR฀LO฀TANTO�฀EL฀CONSUMO�฀AUN฀CUANDO฀EL฀INGRESO฀FUTURO฀SEA฀MÖS฀BAJO�฀

#UANDO฀EL฀GOBIERNO฀BAJA฀LOS฀IMPUESTOS฀ACTUALES฀Y฀ELEVA฀LOS฀FUTUROS�฀CONCEDE฀

UN฀PR£STAMO฀A฀LOS฀CONTRIBUYENTES�฀0ARA฀UNA฀PERSONA฀QUE฀QUIERA฀CONSEGUIR฀UN฀

PR£STAMO฀Y฀NO฀PUEDA�฀LA฀REDUCCI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀AUMENTA฀SUS฀OPORTUNIDA-

DES฀Y฀ESTIMULA฀EL฀CONSUMO�฀%S฀POR฀ESTE฀RAZONAMIENTO฀QUE฀LOS฀DEFENSORES฀DE฀LAS฀

TEOR¤AS฀TRADICIONAL฀Y฀KEYNESIANA฀ASUMEN฀QUE฀UN฀AUMENTO฀DEL฀D£lCIT฀AUMENTA฀EL฀

CONSUMO�฀PORQUE฀PARA฀LOS฀INDIVIDUOS฀EL฀INGRESO฀ACTUAL฀ES฀MÖS฀IMPORTANTE฀QUE฀

EL฀INGRESO฀OBTENIDO฀A฀LO฀LARGO฀DE฀SU฀VIDA�฀ES฀DECIR฀DE฀SU฀INGRESO฀PERMANENTE�฀
�฀ ,AS฀ RESTRICCIONES฀ CREDITICIAS฀ SE฀ RElEREN฀ A฀ UNA฀ LIMITACI�N฀ DE฀ LA฀ CANTIDAD฀ QUE฀ PUEDE฀ PEDIR฀
PRESTADA฀UNA฀PERSONA฀A฀LOS฀BANCOS฀O฀A฀OTRAS฀INSTITUCIONES฀lNANCIERAS�฀0ARA฀PROFUNDIZAR฀CON฀
RESPECTO฀A฀LA฀(%2฀REVISAR�฀-ANKIW฀�����	�฀"ERNHEIM฀�����	฀Y฀2OMER฀�����	�
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%STE฀DEBATE฀ACERCA฀DEL฀INGRESO฀PERMANENTE฀EN฀RELACI�N฀A฀LA฀(%2฀LO฀ANALI-

ZA฀TAMBI£N฀2OMER฀�����	�฀»L฀CONTRASTA฀LA฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀DESDE฀LA฀

�PTICA฀DE฀LA฀(IP�TESIS฀DEL฀)NGRESO฀0ERMANENTE฀DE฀&RIEDMAN4�฀#OMO฀ASUME฀

-ANKIW฀�����	�฀LA฀(%2฀PARTE฀DEL฀SUPUESTO฀DE฀QUE฀LOS฀INDIVIDUOS฀BASAN฀SU฀

CONSUMO฀EN฀SU฀INGRESO฀PERMANENTE฀APARTE฀DE฀SU฀INGRESO฀ACTUAL�฀POR฀LO฀TAN-

TO฀2OMER฀SE฀DA฀CUENTA฀QUE฀EL฀ANÖLISIS฀DE฀LA฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀PASA฀

POR฀EL฀ANÖLISIS฀DE฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀&RIEDMAN�฀%S฀DECIR�฀LA฀(%2฀DEPENDE฀DE฀LA฀

(IP�TESIS฀DEL฀ )NGRESO฀0ERMANENTE�฀Y฀SI฀ESTA฀ULTIMA฀PRESENTA฀FALLOS�฀PODR¤A฀

DESESTIMAR฀EN฀SU฀TOTALIDAD฀EL฀RAZONAMIENTO฀RICARDIANO�฀

2OMER฀�����	฀ARGUMENTA฀QUE�฀hEN฀EL฀MODELO฀DE฀LA฀RENTA฀�INGRESO	฀PERMA-

NENTE�฀LO฀¢NICO฀QUE฀AFECTA฀AL฀CONSUMO฀DE฀UNA฀ECONOM¤A฀DOMESTICA฀ES฀SU฀RES-

TRICCI�N฀PRESUPUESTARIA฀A฀LO฀LARGO฀DEL฀CICLO฀VITAL�฀LA฀EVOLUCI�N฀TEMPORAL฀DE฀SU฀

RENTA฀NETA฀NO฀TIENE฀IMPORTANCIA�฀5NA฀EMISI�N฀DE฀BONOS฀EN฀EL฀PRESENTE฀QUE฀

SE฀PAGUE฀MEDIANTE฀IMPUESTOS฀FUTUROS฀¢NICAMENTE฀AFECTA฀A฀LA฀EVOLUCI�N฀DE฀

LA฀RENTA฀DISPONIBLE฀PERO฀NO฀LA฀RESTRICCI�N฀PRESUPUESTARIA฀A฀LO฀LARGO฀DEL฀CICLO฀

DE฀VIDA�฀$E฀MODO฀QUE฀SI฀LA฀HIP�TESIS฀DE฀LA฀RENTA฀PERMANENTE฀ES฀UNA฀BUENA฀

DESCRIPCI�N฀DEL฀COMPORTAMIENTO฀DEL฀CONSUMO�฀ES฀PROBABLE฀QUE฀LA฀%QUIVALEN-

CIA฀2ICARDIANA฀SEA฀TAMBI£N฀UNA฀BUENA฀APROXIMACI�N�฀0ERO฀SI฀EXISTEN฀DES-

VIACIONES฀SIGNIlCATIVAS฀RESPECTO฀DE฀LA฀HIP�TESIS฀DE฀LA฀RENTA฀PERMANENTE�฀ES฀

PROBABLE฀QUE฀TAMPOCO฀SE฀CUMPLA฀LA฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANAv�

%NTONCES฀PARA฀2OMER฀LA฀VIABILIDAD฀DEL฀CUMPLIMIENTO฀DE฀LA฀%QUIVALENCIA฀

2ICARDIANA฀RECAE฀EN฀LA฀CONCEPCI�N฀DE฀LA฀(IP�TESIS฀DEL฀)NGRESO฀0ERMANENTE�฀

YA฀QUE�฀ASUME฀QUE฀EL฀CONSUMO฀DE฀ LOS฀ INDIVIDUOS฀DEPENDE฀ TAMBI£N฀DE฀SU฀

INGRESO฀A฀LO฀LARGO฀DE฀SU฀CICLO฀DE฀VIDA�฀%L฀ARGUMENTA฀DOS฀POSIBILIDADES฀DONDE฀

NO฀SE฀CUMPLE฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀)NGRESO฀0ERMANENTE�฀LA฀PRIMERA฀ES฀LA฀MISMA฀

DESCRITA฀POR฀-ANKIW฀�����	�฀Y฀SON฀LAS฀RESTRICCIONES฀DE฀LIQUIDEZ�฀hCUANDO฀EL฀

GOBIERNO฀ENTREGA฀A฀UNA฀FAMILIA฀UN฀BONO฀QUE฀MÖS฀TARDE฀PAGARÖ฀CON฀MAYORES฀

IMPUESTOS�฀LO฀QUE฀DE฀HECHO฀ESTÖ฀HACIENDO฀ES฀TOMAR฀PRESTADO฀EN฀NOMBRE฀DE฀

LA฀FAMILIA�฀3I฀LA฀ECONOM¤A฀DOMESTICA฀TODAV¤A฀TIENE฀LA฀OPCI�N฀DE฀PEDIR฀PRES-

TADO฀AL฀MISMO฀TIPO฀DE฀INTER£S฀DEL฀GOBIERNO�฀LA฀POL¤TICA฀NO฀TIENE฀EFECTO฀SOBRE฀

SUS฀ OPORTUNIDADES฀ Y�฀ POR฀ TANTO�฀ TAMPOCO฀ SOBRE฀ SU฀ COMPORTAMIENTO�฀ 0ERO฀

SUP�NGASE฀QUE฀LA฀ECONOM¤A฀DOMESTICA฀SE฀ENFRENTA฀A฀UN฀TIPO฀DE฀INTER£S฀SU-

PERIOR฀AL฀DEL฀GOBIERNO฀Y฀QUE฀SI฀LA฀ECONOM¤A฀DOMESTICA฀PUDIERA฀PEDIR฀PRESTADO฀

A฀ESTE฀ULTIMO฀TIPO฀DE฀INTER£S฀PARA฀AUMENTAR฀SU฀CONSUMO฀LO฀HAR¤A�฀%N฀ESTAS฀

CONDICIONES�฀LA฀RESPUESTA฀DEL฀HOGAR฀AL฀PR£STAMO฀QUE฀HA฀TOMADO฀EL฀GOBIERNO฀

4฀&RIEDMAN฀�����	฀AlRM�฀QUE฀ LA฀CONCEPCI�N฀DE฀ LA฀ FUNCI�N฀DEL฀CONSUMO฀AGREGADO฀DE฀+EYNES฀
ESTABA฀EQUIVOCADA฀Y฀CONCLUY�฀QUE฀EL฀CONSUMO฀SOLO฀DEPENDE฀DEL฀ INGRESO฀PERMANENTE�฀QUE฀ES฀
LA฀PARTE฀DEL฀INGRESO฀QUE฀LOS฀INDIVIDUOS฀ESPERAN฀QUE฀PERSISTA฀EN฀EL฀FUTURO�฀%STE฀ARGUMENTO฀SE฀
CONOCE฀COMO฀LA฀(IP�TESIS฀DEL฀)NGRESO฀0ERMANENTE�
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EN฀SU฀NOMBRE฀SERIA฀ELEVAR฀SU฀NIVEL฀DE฀CONSUMO�v฀2OMER฀�����	�฀!L฀EXISTIR฀

DICHAS฀RESTRICCIONES฀DE฀LIQUIDEZ�฀LOS฀CONSUMIDORES฀VAN฀A฀OPTAR฀POR฀AUMENTAR฀

SU฀CONSUMO฀A฀COSTA฀DEL฀INGRESO฀ADICIONAL฀QUE฀GENERA฀LA฀REDUCCI�N฀IMPOSITIVA฀

O฀EL฀AUMENTO฀DEL฀GASTO฀V¤A฀D£lCIT฀PUBLICO�฀2OMER฀CONCLUYE฀QUE฀SI฀LAS฀RESTRIC-

CIONES฀DE฀LIQUIDEZ฀SON฀CAUSA฀DE฀FALLOS฀IMPORTANTES฀A฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀)NGRESO฀

0ERMANENTE�฀ES฀PROBABLE฀QUE฀EL฀COMPORTAMIENTO฀DE฀ LA฀ ECONOM¤A฀SE฀DESVI£฀

CONSIDERABLEMENTE฀DE฀LO฀QUE฀PREV£฀LA฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA�

,A฀SEGUNDA฀CAUSA฀DEL฀INCUMPLIMIENTO฀DE฀LA฀HIP�TESIS฀DEL฀INGRESO฀PERMA-

NENTE฀Y฀QUE฀PUEDE฀DESESTIMAR฀LA฀(%2฀ES฀LA฀CONCEPCI�N฀DEL฀AHORRO฀PRECAUTO-

RIO฀Y฀UNA฀ELEVADA฀TASA฀DE฀DESCUENTO�฀#ON฀LA฀EMISI�N฀DE฀DEUDA�฀LAS฀FUTURAS฀

OBLIGACIONES฀IMPOSITIVAS฀DE฀LOS฀INDIVIDUOS฀SERÖN฀SOLO฀LIGERAMENTE฀SUPERIORES฀

SI฀SU฀INGRESO฀LLEGARA฀A฀SER฀BAJO�฀%S฀DECIR�฀hLA฀COMBINACI�N฀DE฀UNA฀REDUCCI�N฀

DE฀ IMPUESTOS฀HOY฀Y฀UN฀AUMENTO฀DE฀ IMPUESTOS฀EN฀EL฀ FUTURO฀ELEVA฀EL฀VALOR฀

PRESENTE฀DEL฀INGRESO฀DISPONIBLE฀A฀LO฀LARGO฀DEL฀CICLO฀DE฀VIDA฀DE฀LA฀FAMILIA฀SI฀SU฀

INGRESO฀FUTURO฀ES฀BAJO฀Y฀LO฀REDUCE฀EN฀CASO฀CONTRARIO�v฀�2OMER�฀����	�฀

%N฀CONSECUENCIA�฀LOS฀INDIVIDUOS฀TIENEN฀POCOS฀INCENTIVOS฀PARA฀AUMENTAR฀

SU฀AHORRO�฀%N฀VEZ฀DE฀ESO�฀PUEDE฀PERMITIRSE฀GUIARSE฀POR฀SU฀ELEVADA฀TASA฀DE฀

DESCUENTO฀Y฀AUMENTAR฀SU฀CONSUMO฀SABIENDO฀QUE฀SUS฀FUTURAS฀OBLIGACIONES฀

IMPOSITIVAS฀SOLO฀SERÖN฀ELEVADAS฀SI฀LO฀ES฀TAMBI£N฀EL฀INGRESO�฀0OR฀LO฀TANTO�฀AL฀

CONTRASTAR฀ EL฀ ANÖLISIS฀ DE฀ 2OMER฀ Y฀ DE฀-ANKIW฀ ACERCA฀ DE฀ LAS฀ RESTRICCIONES฀

CREDITICIAS฀O฀DE฀ LIQUIDEZ฀CON฀LA฀(%2�฀PUEDE฀CUMPLIRSE฀ LA฀TEOR¤A฀TRADICIONAL฀

O฀KEYNESIANA฀DEL฀GASTO฀P¢BLICO�฀AL฀EXISTIR฀ESTAS฀RESTRICCIONES฀AL฀ INGRESO฀DE฀

LOS฀ INDIVIDUOS�฀ Y฀ ESTOS฀AL฀QUERER฀ CONSUMIR฀MÖS฀Y฀CARECER฀DE฀CR£DITO฀PARA฀

AUMENTARLO�฀O฀AL฀PENSAR฀QUE฀LOS฀IMPUESTOS฀FUTUROS฀SERÖN฀MAYORES฀SOLO฀SI฀SU฀

INGRESO฀FUTURO฀LO฀ES�฀EL฀AUMENTO฀DE฀SU฀INGRESO฀PROVENIENTE฀DE฀LA฀REDUCCI�N฀

DE฀IMPUESTOS฀�O฀EL฀AUMENTO฀DEL฀D£lCIT	฀ACT¢A฀COMO฀INCENTIVO฀PARA฀CONSUMIR�฀

DESALENTANDO฀EL฀AHORRO�฀RAZ�N฀POR฀LA฀CUAL฀LA฀(%2฀NO฀PUEDE฀CUMPLIRSE�

)))	฀'ENERACIONES฀&UTURAS�฀ESTE฀TERCER฀APARTADO฀ESTÖ฀A฀FAVOR฀DE฀LA฀VISI�N฀

TRADICIONAL฀DE฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA฀Y฀ARGUMENTA฀QUE฀LOS฀CONSUMIDORES฀ESPERAN฀

QUE฀LOS฀IMPUESTOS฀FUTUROS฀QUE฀IMPLICA฀ESTA฀NO฀RECAIGAN฀EN฀ELLOS฀SINO฀EN฀LAS฀

GENERACIONES฀FUTURAS�฀%S฀DECIR�฀SI฀EL฀GOBIERNO฀BAJA฀HOY฀LOS฀IMPUESTOS�฀EMITE฀

BONOS฀A฀CIERTO฀N¢MERO฀DE฀A®OS฀PARA฀lNANCIAR฀EL฀D£lCIT฀PRESUPUESTARIO฀Y�฀

EN฀ CONSECUENCIA�฀ SUBE฀ LOS฀ IMPUESTOS฀ DENTRO฀ DEL฀MISMO฀N¢MERO฀ DE฀ A®OS฀

PARA฀DEVOLVER฀EL฀PR£STAMO�฀h%N฀ESTE฀CASO�฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA฀REPRESENTA฀UNA฀

TRANSFERENCIA฀DE฀RIQUEZA฀DE฀LA฀SIGUIENTE฀GENERACI�N฀DE฀CONTRIBUYENTES฀�QUE฀

SE฀ENFRENTAN฀A฀UNA฀SUBIDA฀DE฀LOS฀IMPUESTOS	฀A฀LA฀GENERACI�N฀ACTUAL฀DURANTE฀

TODA฀SU฀VIDA�฀POR฀LO฀QUE฀ELEVA฀SU฀CONSUMO�v฀�-ANKIW�฀����	�฀
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2ESUMIENDO�฀ESTE฀ARGUMENTO฀DE฀LOS฀DEFENSORES฀DE฀LA฀TEOR¤A฀TRADICIONAL�฀

AlRMA฀QUE฀UNA฀REDUCCI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀lNANCIADA฀MEDIANTE฀DEUDA฀ES-

TIMULA฀EL฀CONSUMO฀PORQUE฀BRINDA฀A฀LA฀GENERACI�N฀ACTUAL฀LA฀OPORTUNIDAD฀DE฀

CONSUMIR฀A฀EXPENSAS฀DE฀LA฀GENERACI�N฀SIGUIENTE�฀0OR฀LO฀TANTO�฀ESTE฀ARGUMEN-

TO�฀TAMBI£N฀CONTRIBUYE฀A฀SUSTENTAR฀EL฀MODELO฀KEYNESIANO฀PORQUE฀INDICA฀QUE฀

EL฀CONSUMO฀SE฀INCREMENTA฀ANTE฀UNA฀SUBIDA฀DEL฀GASTO฀P¢BLICO�

!L฀RESPECTO฀DE฀ESTE฀¢LTIMO฀RAZONAMIENTO฀QUE฀DESAPRUEBA฀EN฀PARTE฀LA฀(I-

P�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA฀EN฀FAVOR฀DE฀LA฀VISI�N฀CLÖSICA฀DEL฀EFECTO฀DE฀LA฀DEUDA฀

P¢BLICA�฀EL฀ECONOMISTA฀2OBERT฀"ARRO฀�����	฀DIO฀UNA฀RESPUESTA฀EN฀APOYO฀DE฀

LA฀(%2�฀"ARRO฀SOSTIENE฀QUE฀COMO฀ LAS฀GENERACIONES฀ FUTURAS฀SON฀ LOS฀HIJOS฀Y฀

LOS฀NIETOS฀DE฀LA฀GENERACI�N฀ACTUAL�฀NO฀DEBEMOS฀CONSIDERARLAS฀COMO฀AGENTES฀

ECON�MICOS฀INDEPENDIENTES�฀3OSTIENE฀QUE฀LO฀QUE฀HAY฀QUE฀SUPONER฀ES฀QUE฀LAS฀

GENERACIONES฀ACTUALES฀SE฀PREOCUPAN฀POR฀LAS฀FUTURAS�

%STE฀ALTRUISMO฀ LO฀DEMUESTRAN฀ LAS฀DONACIONES฀QUE฀HACEN฀MUCHAS฀PER-

SONAS฀A฀SUS฀HIJOS�฀A฀MENUDO฀EN฀FORMA฀DE฀HERENCIAS฀EN฀EL฀MOMENTO฀DE฀SU฀

DEFUNCI�N�฀,A฀EXISTENCIA฀DE฀DONACIONES฀PARECE฀INDICAR฀QUE฀MUCHA฀GENTE฀NO฀

DESEA฀APROVECHAR฀LA฀OPORTUNIDAD฀DE฀CONSUMIR฀A฀COSTA฀DE฀SUS฀HIJOS�

$E฀ ACUERDO฀ CON฀ EL฀ ANÖLISIS฀ DE฀"ARRO฀ �����	�฀ LA฀UNIDAD฀ RELEVANTE฀ PARA฀

TOMAR฀DECISIONES฀NO฀ES฀LA฀PERSONA�฀QUE฀SOLO฀VIVE฀UN฀NUMERO฀lNITO฀DE฀A®OS�฀

SINO฀LA฀FAMILIA�฀QUE฀PERVIVE�฀%N฀OTRAS฀PALABRAS฀UNA฀PERSONA฀DECIDE฀CUÖNTO฀VA฀

A฀CONSUMIR฀BASÖNDOSE฀NO฀SOLO฀EN฀SU฀PROPIO฀INGRESO฀SINO฀TAMBI£N฀EN฀EL฀DE฀LOS฀

FUTUROS฀MIEMBROS฀DE฀SU฀FAMILIA�฀5NA฀REDUCCI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀lNANCIADA฀

MEDIANTE฀DEUDA฀PUEDE฀ELEVAR฀EL฀INGRESO฀QUE฀PERCIBE฀UNA฀PERSONA฀A฀LO฀LARGO฀

DE฀SU฀VIDA�฀PERO฀NO฀AUMENTA฀LOS฀RECURSOS฀TOTALES฀DE฀SU฀FAMILIA�฀%NTONCES�฀EN฀

LUGAR฀DE฀CONSUMIR฀EL฀INGRESO฀ADICIONAL฀GENERADO฀POR฀LA฀REDUCCI�N฀DE฀LOS฀IM-

PUESTOS�฀EL฀INDIVIDUO฀LO฀AHORRA฀Y฀LO฀DEJA฀EN฀HERENCIA฀A฀SUS฀HIJOS�฀QUE฀TENDRÖN฀

QUE฀HACER฀FRENTE฀A฀LA฀FUTURA฀SUBIDA฀INEVITABLE฀DE฀IMPUESTOS�฀

#ON฀ESTO�฀QUEDA฀ESTABLECIDO฀QUE฀EL฀DEBATE฀TE�RICO฀DE฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA�฀

SE฀RESUME฀EN฀PARTE�฀EN฀UN฀DEBATE฀SOBRE฀LA฀CONDUCTA฀DE฀LOS฀CONSUMIDORES�฀

,A฀(%2฀SUPONE฀QUE฀ESTOS฀TIENEN฀UN฀HORIZONTE฀TEMPORAL฀DE฀LARGO฀PLAZO�฀%L฀

ANÖLISIS฀DE฀LA฀FAMILIA฀QUE฀HACE฀"ARRO฀SUPONE฀QUE฀EL฀HORIZONTE฀TEMPORAL฀DEL฀

CONSUMIDOR�฀COMO฀EL฀DEL฀%STADO฀ES�฀DE฀HECHO�฀INlNITO�฀3IN฀EMBARGO�฀ES฀PO-

SIBLE฀QUE฀LOS฀CONSUMIDORES฀NO฀TENGAN฀EN฀CUENTA฀LAS฀OBLIGACIONES฀TRIBUTARIAS฀

DE฀ LAS฀ FUTURAS฀GENERACIONES�฀1UIZÖ฀ESPERAN฀QUE฀SUS฀HIJOS฀SEAN฀MÖS฀RICOS฀

QUE฀ELLOS฀Y�฀POR฀LO฀TANTO�฀SE฀ALEGREN฀DE฀LA฀OPORTUNIDAD฀DE฀CONSUMIR฀A฀COSTA฀DE฀

SUS฀HIJOS�฀%L฀HECHO฀DE฀QUE฀MUCHAS฀PERSONAS฀DEJEN฀UNA฀HERENCIA฀NULA฀O฀M¤-

NIMA฀A฀SUS฀HIJOS฀ES฀COHERENTE฀CON฀ESTA฀HIP�TESIS�฀%N฀EL฀CASO฀DE฀ESTAS฀FAMILIAS฀

QUE฀NO฀DEJAN฀NINGUNA฀HERENCIA�฀UNA฀REDUCCI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀lNANCIADA฀
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MEDIANTE฀DEUDA฀ALTERA฀EL฀CONSUMO฀REDISTRIBUYENDO฀ENTRE฀LAS฀GENERACIONES฀

�"ARRO�฀����	�฀

Análisis teórico de Bernheim

%L฀ARGUMENTO฀DE฀"ARRO฀SOBRE฀LAS฀GENERACIONES฀INlNITAS฀HA฀GENERADO฀CONTRO-

VERSIA฀ENTRE฀LOS฀ECONOMISTAS�฀EN฀EL฀ANÖLISIS฀DE฀"ERNHEIM฀�����	฀SE฀CONTEMPLA฀

EL฀DEBATE฀DE฀VARIOS฀AUTORES฀EN฀RELACI�N฀CON฀LA฀(%2�฀3OSTIENE฀QUE฀£L฀�"ERNHE-

IM�฀����	฀Y฀VARIOS฀AUTORES฀MÖS฀�0OTERBA฀Y฀3UMMERS฀�����	�฀(UBBARD฀Y฀*UDD฀

�����		฀DIVERGEN฀SOBRE฀LA฀CONTUNDENCIA฀DEL฀ARGUMENTO฀DE฀LAS฀GENERACIONES฀

FUTURAS฀Y฀ LAS฀CONSIDERACIONES฀DE฀ LOS฀CONSUMIDORES฀SOBRE฀ESTAS�฀ELLOS฀AlR-

MAN฀QUE฀EXISTE฀LA฀POSIBILIDAD฀QUE฀UNA฀FRACCI�N฀SUSTANCIAL฀DE฀LA฀CARGA฀DE฀LOS฀

IMPUESTOS฀NO฀SE฀DESPLACE฀A฀LAS฀GENERACIONES฀FUTURAS�฀COMO฀EL฀ARGUMENTO฀DE฀

"ARRO฀SOSTIENE�฀Y฀ADEMÖS฀MENCIONAN฀QUE฀CUANDO฀EL฀D£lCIT฀ACT¢A฀DE฀MANERA฀

AT¤PICA�฀LOS฀CONSUMIDORES฀RACIONALES฀BIEN฀PODR¤AN฀ESPERAR฀ELUDIR฀SU฀RESPON-

SABILIDAD฀PARA฀EL฀PAGO฀DE฀ LA฀MAYOR฀PARTE฀DE฀ LA฀DEUDA฀ACTUAL�฀,OS฀AUTORES฀

TERMINAN฀CONCLUYENDO฀QUE฀FACTORES฀TALES฀COMO฀LAS฀RESTRICCIONES฀DE฀LIQUIDEZ฀

Y฀LA฀MIOP¤A฀TIENEN฀UNA฀INmUENCIA฀MUCHO฀MAYOR฀EN฀EL฀DEBATE฀DE฀LA฀(%2�

%N฀EL฀MISMO฀ANÖLISIS�฀"ERNHEIM฀�����	฀CONSIDERA฀DISTINTOS฀Y฀ESTRICTOS฀SU-

PUESTOS฀QUE฀DEPENDEN฀DE฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA฀PARA฀QUE฀PUEDA฀CUMPLIR-

SE�฀SU฀CONTRASTACI�N฀ES฀SIMILAR฀AL฀ANÖLISIS฀DE฀-ANKIW฀�����	฀PERO฀LA฀DIFERENCIA฀

ENTRE฀AMBOS฀ES฀QUE฀"ERNHEIM฀CONSIDERA�฀ADEMÖS�฀LOS฀SIGUIENTES฀ASPECTOS�฀

)	฀,A฀REDISTRIBUCI�N฀IMPOSITIVA�฀3E฀ASUME฀QUE฀UN฀DIFERIMIENTO฀SOCIAL฀DE฀

IMPUESTOS�฀ ES฀ DECIR�฀ UNA฀ POL¤TICA฀ lSCAL฀ PROGRESIVA�฀ A฀ TRAV£S฀ DE฀ UN฀ D£lCIT฀

P¢BLICO฀PUEDE฀ALTERAR฀EL฀PATR�N฀DE฀INCIDENCIA฀DE฀ESTOS฀EN฀EL฀CONSUMO฀DE฀LOS฀

INDIVIDUOS�฀%S฀DECIR�฀DIFERENTES฀TIPOS฀DE฀PERSONAS฀PUEDEN฀TENER฀UNA฀MAYOR฀

PARTICIPACI�N฀ EN฀ LA฀ CARGA฀ IMPOSITIVA฀ EN฀ DIFERENTES฀MOMENTOS�฀ ESTO฀ PUEDE฀

ALTERAR฀SIGNIlCATIVAMENTE฀EL฀CONSUMO฀DE฀LOS฀INDIVIDUOS฀Y฀POR฀LO฀TANTO฀LA฀CON-

CEPCI�N฀PRINCIPAL฀DE฀LA฀(%2�

))	฀$ISTORSI�N฀IMPOSITIVA�฀,A฀DINÖMICA฀lSCAL฀PUEDE฀SER฀MUY฀IMPORTANTE฀

SI฀LOS฀IMPUESTOS฀LLEGAN฀A฀DISTORSIONAR฀EL฀COMPORTAMIENTO�฀Y฀SI฀LA฀TASA฀MARGI-

NAL฀IMPOSITIVA฀TEMPORAL฀DEPENDE฀DE฀DIFERENTES฀DECISIONES฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀

CORRIENTES�฀%STA฀OBSERVACI�N฀ES฀ESPECIALMENTE฀RELEVANTE฀A฀LA฀DISCUSI�N฀DE฀LA฀

(%2฀CUANDO฀SE฀UTILIZA฀EL฀D£lCIT฀PARA฀POSPONER฀LOS฀IMPUESTOS฀A฀LOS฀INGRESOS฀

DE฀CAPITAL฀POR฀EJEMPLO�฀YA฀QUE฀UNA฀REDUCCI�N฀DE฀LAS฀TASAS฀DE฀DICHOS฀IMPUES-

TOS฀PUEDE฀HACER฀QUE฀LOS฀INDIVIDUOS฀TIENDAN฀A฀AHORRAR฀MÖS฀Y฀CONSUMIR฀ME-

NOS�฀0OR฀ESO฀LA฀SELECCI�N฀DE฀IMPUESTOS฀POR฀PARTE฀DEL฀'OBIERNO฀PUEDE฀ALTERAR฀

EL฀COMPORTAMIENTO฀DE฀CONSUMO฀Y฀AHORRO฀DE฀LOS฀INDIVIDUOS�฀



Michel Eduardo Betancourt Gómez

85

)))	฀!PLAZAMIENTO฀PERMANENTE�฀%S฀UN฀ARGUMENTO฀QUE฀EN฀ LA฀ACTUALIDAD฀

TIENE฀MUCHO฀AUGE�฀SUPONE฀QUE฀PUEDE฀EXISTIR฀UN฀APLAZAMIENTO฀PERMANENTE฀

DE฀IMPUESTOS฀DEBIDO฀A฀QUE฀LA฀TASA฀DE฀CRECIMIENTO฀DE฀UNA฀ECONOM¤A฀SUPERA฀

A฀LA฀TASA฀DE฀INTER£S�฀POR฀LO฀TANTO฀EL฀D£lCIT฀NO฀AFECTAR¤A฀AL฀GOBIERNO�฀AUNQUE฀

SI฀PUDIERA฀AFECTAR฀LA฀RACIONALIDAD฀DE฀LOS฀CONSUMIDORES�฀YA฀QUE�฀EN฀REALIDAD฀

NUNCA฀PAGAR¤AN฀SU฀SUPOSICI�N฀DEL฀AUMENTO฀DE฀IMPUESTOS�฀ESTO฀GENERAR¤A฀UN฀

AUMENTO฀CONSIDERABLE฀DE฀SU฀AHORRO�฀

&ELDSTEIN฀�����	฀CRITIC�฀EL฀ANÖLISIS฀DE฀LA฀POL¤TICA฀lSCAL฀DE฀"ARRO฀CON฀EL฀ARGU-

MENTO฀ANTERIOR�฀CUANDO฀LA฀TASA฀DE฀CRECIMIENTO฀DE฀LA฀ECONOM¤A฀SUPERA฀A฀LA฀TASA฀

DE฀INTER£S�฀EL฀GOBIERNO฀PUEDE฀REVERTIR฀EL฀D£lCIT฀INDElNIDAMENTE�฀#OMO฀RESUL-

TADO�฀NINGUNA฀GENERACI�N฀NECESITA฀PAGAR฀LA฀PORCI�N฀DE฀LOS฀IMPUESTOS฀APLAZA-

DOS�฀"ARRO฀�����	฀RESPONDI�฀QUE฀LOS฀V¤NCULOS฀INTERGENERACIONALES฀EN฀REALIDAD฀

PODR¤AN฀EVITAR฀QUE฀EXISTA฀UNA฀INElCIENTE฀SOBREACUMULACI�N฀DE฀CAPITAL�฀

!UNQUE฀EN฀REALIDAD฀NO฀SE฀PUEDE฀CONCLUIR฀LA฀VERACIDAD฀DE฀AMBOS฀ENFO-

QUES�฀ES฀IMPORTANTE฀RESALTARLOS�฀EL฀PRIMERO฀ES฀QUE฀EL฀ALTRUISMO฀INTERGENERA-

CIONAL฀NO฀DESCARTA฀RESULTADOS฀TEMPORALES฀INElCACES�฀Y฀EL฀SEGUNDO฀EL฀REFEREN-

TE฀AL฀EXCESO฀DE฀CAPITAL฀EN฀UNA฀ECONOM¤A�

#OMO฀SE฀PUEDE฀NOTAR�฀EL฀DEBATE฀DE฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA฀2ICAR-

DIANA฀VERSA฀SOBRE฀TRES฀DIFERENTES฀ASPECTOS�฀EN฀PRIMER฀LUGAR�฀LAS฀CONSIDERA-

CIONES฀DE฀ LA฀CONDUCTA฀DE฀ LOS฀ INDIVIDUOS�฀RACIONAL฀Y฀PREVISORA�฀EN฀SEGUNDO฀

LUGAR�฀SOBRE฀COMO฀LAS฀GENERACIONES฀ESTÖN฀VINCULADAS฀ENTRE฀S¤�฀ES฀DECIR�฀LAS฀

FAMILIAS฀SE฀COMPORTAN฀COMO฀DINAST¤AS฀PARA฀PERPETUARSE฀INlNITAMENTE�฀Y฀EN฀

TERCER฀LUGAR฀LA฀DINÖMICA฀IMPOSITIVA�฀QUE฀QUIERE฀DECIR฀C�MO฀AFECTA฀LA฀DETERMI-

NACI�N฀DE฀LAS฀TASAS฀Y฀LOS฀TIPOS฀DE฀IMPUESTOS฀AL฀INGRESO฀Y฀AL฀CONSUMO฀DE฀LAS฀

ECONOM¤AS฀DOMESTICAS�฀%STOS฀TRES฀ASPECTOS฀COINCIDEN฀EN฀UN฀SOLO฀ASUNTO�฀EL฀

CONSUMO฀DE฀LOS฀INDIVIDUOS�฀POR฀LO฀TANTO�฀TODO฀ANÖLISIS฀DE฀LA฀(%2฀DEBE฀EXA-

MINAR฀EL฀COMPORTAMIENTO฀DEL฀CONSUMO฀PARA฀COMPROBAR฀O฀NO฀LA฀VERACIDAD฀DE฀

ESTA฀HIP�TESIS�

II. Consideraciones de la HER para el caso de México

%L฀CASO฀DE฀LA฀ECONOM¤A฀MEXICANA฀TIENE฀CIERTAS฀PARTICULARIDADES฀QUE฀PUEDEN฀

SUGERIR฀LA฀DISTORSI�N฀DE฀LA฀CONCEPCI�N฀EMP¤RICA฀DE฀LA฀(%2�฀(AY฀QUE฀SE®ALAR฀

LAS฀ CARACTER¤STICAS฀ QUE฀ POSEE฀ Y฀ LOS฀ CONTRASTES฀ QUE฀ PUEDE฀ TENER฀ PARA฀ QUE฀

SU฀COMPARACI�N฀SEA฀SIGNIlCATIVA฀Y฀VALIDA�฀,OS฀ASPECTOS฀MÖS฀IMPORTANTES฀A฀

CONSIDERAR฀SON�฀EN฀PRIMER฀LUGAR�฀LA฀DINÖMICA฀IMPOSITIVA฀Y฀EL฀PANORAMA฀lSCAL฀

MEXICANO�฀EN฀SEGUNDO฀LUGAR�฀LA฀ESTRUCTURA฀DE฀SU฀SISTEMA฀lNANCIERO�฀AMBOS฀

ASPECTOS฀ESENCIALES฀PARA฀EL฀CUMPLIMIENTO฀DE฀LA฀(%2�
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%L฀PRIMER฀ASPECTO฀A฀CONSIDERAR฀ES฀EL฀3ISTEMA฀&ISCAL฀-EXICANO�฀QUE฀AC-

TUALMENTE฀ESTÖ฀CONSTITUIDO฀POR฀CUATRO฀IMPUESTOS฀QUE฀GENERAN฀CERCA฀DEL฀���฀

DE฀LA฀RECAUDACI�N฀IMPOSITIVA�฀EL฀IMPUESTO฀SOBRE฀LA฀RENTA฀�)32	�฀EMPRESARIAL฀Y฀

PERSONAL�฀EL฀IMPUESTO฀AL฀VALOR฀AGREGADO฀�IVA	�฀EL฀IMPUESTO฀EMPRESARIAL฀A฀TASA฀

¢NICA฀�IETU	�฀Y฀EL฀IMPUESTO฀ESPECIAL฀SOBRE฀PRODUCCI�N฀Y฀SERVICIOS฀�)%03	฀QUE฀

GRAVA฀LA฀ENAJENACI�N฀O฀IMPORTACI�N฀DE฀DIVERSOS฀BIENES฀Y฀SERVICIOS�฀%L฀NIVEL฀

DE฀ESTOS฀ IMPUESTOS฀SE฀HA฀MANTENIDO฀RELATIVAMENTE฀CONSTANTE฀DURANTE฀ LAS฀

¢LTIMAS฀D£CADAS�฀ POR฀ EJEMPLO�฀ EL฀ )32฀ PRESENT�฀UNA฀ REDUCCI�N฀PASANDO฀DE฀

���฀EN฀����฀A฀���฀EN฀�����฀Y฀PARA฀EL฀CASO฀DEL฀IVA฀PASO฀DE฀���฀EN฀����฀A฀

���฀PARA฀�����฀$EBIDO฀A฀QUE฀EL฀NIVEL฀DE฀ESTOS฀IMPUESTOS฀SE฀HA฀MANTENIDO฀

CONSTANTE�฀LA฀RECAUDACI�N฀NO฀HA฀VARIADO฀SIGNIlCATIVAMENTE�

0ERO฀A฀PESAR฀DE฀LOS฀AVANCES฀OBTENIDOS฀EN฀LA฀ESTRUCTURA฀DEL฀3ISTEMA฀&IS-

CAL฀Y฀EN฀ LA฀ADMINISTRACI�N฀ TRIBUTARIA฀DURANTE฀ LAS฀¢LTIMAS฀DOS฀D£CADAS�฀ LA฀

RECAUDACI�N฀lSCAL฀EN฀-£XICO฀PRESENTA฀DIVERSOS฀PROBLEMAS�฀EXISTE฀UNA฀BAJA฀

RECAUDACI�N฀IMPOSITIVA�฀EN฀����฀LA฀RECAUDACI�N฀FUE฀DE฀���฀EN฀PROPORCI�N฀AL฀

0RODUCTO฀)NTERNO฀"RUTO฀�0)"	�฀PORCENTAJE฀MUY฀POR฀DEBAJO฀DEL฀PROMEDIO฀DE฀DE฀

LOS฀PA¤SES฀MIEMBROS฀DE฀LA฀/RGANIZACI�N฀PARA฀LA฀#OOPERACI�N฀Y฀EL฀$ESARROLLO฀

%CON�MICOS฀�/#$%	฀QUE฀ES฀DEL฀����฀TAMBI£N�฀ALGUNOS฀IMPUESTOS฀CARECEN฀DE฀

PROGRESIVIDAD฀O฀ESTA฀ES฀MUY฀TENUE�฀LO฀QUE฀AFECTA฀A฀LA฀REDISTRIBUCI�N�฀CERCA฀

DEL฀���฀DE฀LA฀CONTRIBUCI�N฀DEL฀)32฀EN฀LAS฀PERSONAS฀F¤SICAS฀FUE฀GENERADO฀POR฀

LOS฀¢LTIMOS฀DOS฀ESTRATOS฀DE฀LA฀POBLACI�N฀CON฀MAYORES฀INGRESOS�฀

,A฀PRINCIPAL฀RAZ�N฀DE฀CONOCER฀EL฀PANORAMA฀IMPOSITIVO฀EN฀-£XICO฀ES฀DE-

TERMINAR฀ QUE฀ SI฀ CON฀ SU฀ ESTRUCTURA฀ LA฀(%2฀ PUDIERA฀NO฀ SER฀ COMPATIBLE฀ POR฀

LOS฀PROBLEMAS฀MENCIONADOS฀EN฀EL฀ANÖLISIS฀TE�RICO�฀3I฀BIEN฀EL฀SISTEMA฀lSCAL฀

PRESENTA฀ CARENCIAS฀ Y฀ FALLAS�฀ NO฀ AFECTA฀ LA฀ CONCEPCI�N฀ DE฀ LA฀(%2฀ YA฀ QUE฀ SE฀

USA฀EL฀MISMO฀RAZONAMIENTO�฀LOS฀CONSUMIDORES฀MEXICANOS�฀AL฀NO฀VARIAR฀LOS฀

IMPUESTOS฀PERO฀AL฀SER฀MAYOR฀LOS฀EGRESOS฀P¢BLICOS฀SUSTENTADOS฀EN฀ESTE฀CASO฀

POR฀EL฀D£lCIT฀P¢BLICO฀EN฀UNA฀PARTE�฀PERO฀TAMBI£N฀POR฀LOS฀INGRESOS฀PETROLEROS�฀

PENSARAN฀EN฀REDUCIR฀SU฀CONSUMO฀ACTUAL฀Y฀AHORRAR฀PARA฀CUANDO฀SUPONGAN฀

QUE฀EL฀PETR�LEO฀SE฀ACABARÖ฀Y฀LOS฀EGRESOS฀PRESUPUESTARIOS฀SE฀TENGAN฀QUE฀COM-

PENSAR฀CON฀UNA฀SUBIDA฀DE฀IMPUESTOS�฀POR฀LO฀TANTO�฀NO฀AFECTAR¤A฀LA฀ESENCIA฀

DE฀LA฀(%2฀EL฀HECHO฀DE฀QUE฀LOS฀IMPUESTOS฀EN฀-£XICO฀NO฀VAR¤EN฀CON฀EL฀TIEMPO��

/TRO฀ASPECTO฀A฀DESTACAR฀ES฀ LA฀CUESTI�N฀DE฀ LA฀ REDISTRIBUCI�N฀ IMPOSITIVA฀

QUE฀PARA฀EL฀CASO฀MEXICANO฀NO฀ES฀TAN฀ACENTUADA�฀YA฀QUE฀AL฀CARECER฀DE฀CIERTA฀

PROGRESIVIDAD฀EN฀LOS฀IMPUESTOS�฀NO฀LLEGA฀A฀GENERAR฀UN฀PROBLEMA฀PARA฀DES-
�฀%S฀IMPORTANTE฀MENCIONAR฀QUE฀EXISTE฀UN฀ÖREA฀DE฀DEBATE฀PARA฀ESTA฀AlRMACI�N�฀PERO฀PARA฀EFEC-
TOS฀DE฀ESTE฀ENSAYO฀SE฀ASUME฀QUE฀LOS฀INGRESOS฀PETROLEROS฀TIENEN฀LA฀MISMA฀FUNCI�N฀QUE฀EL฀D£lCIT฀
P¢BLICO�฀AMBOS฀REDUCEN฀LA฀CARGA฀TRIBUTARIA฀DE฀LOS฀INDIVIDUOS฀Y฀EN฀CONSECUENCIA฀SU฀INGRESO฀NO฀
SE฀VE฀REDUCIDO�฀UN฀ANÖLISIS฀MÖS฀COMPLETO฀SOBRE฀TAL฀CONCEPCI�N฀VA฀MAS฀ALLÖ฀DEL฀ALCANCE฀DE฀ESTE฀
ENSAYO�฀
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ESTIMAR฀LA฀CONCEPCI�N฀DE฀LA฀(%2�฀,O฀MISMO฀PASA฀CON฀LA฀DISTORSI�N฀IMPOSITI-

VA�฀YA฀QUE฀LOS฀IMPUESTOS฀TRIBUTARIOS�฀AL฀DEPENDER฀MAYORITARIAMENTE฀DE฀SOLO฀

CUATRO฀IMPUESTOS฀SE฀NOTA฀QUE฀NO฀HAY฀UNA฀DIVERSIlCACI�N฀POR฀EL฀POCO฀INTER£S฀

GUBERNAMENTAL฀ POR฀ AMPLIARLOS฀ Y฀ AUMENTAR฀ LA฀ RECAUDACI�N�฀ ESTO฀ DEBIDO฀ A฀

LA฀EXISTENCIA฀DE฀LOS฀INGRESOS฀PROVENIENTES฀DEL฀PETR�LEO�฀QUE฀REPRESENTAN฀UN฀

GRAN฀PORCENTAJE฀DE฀LOS฀INGRESOS฀P¢BLICOS฀TOTALES�

%L฀SEGUNDO฀ASPECTO฀QUE฀PUEDE฀DISTORSIONAR฀EL฀CONSUMO฀MEXICANO�฀Y฀POR฀

LO฀ TANTO฀ LA฀ CONCEPCI�N฀DE฀ LA฀(%2�฀ ES฀ EL฀ CASO฀DE฀ LA฀ ESTRUCTURA฀DEL฀3ISTEMA฀

&INANCIERO฀-EXICANO�฀YA฀QUE฀UNA฀PARTE฀ IMPORTANTE฀DE฀ LA฀(%2฀MANTIENE฀EL฀

SUPUESTO฀DE฀UN฀AHORRO฀CONTIN¢O฀EN฀CASO฀DE฀QUE฀EL฀D£lCIT฀SEA฀ELEVADO฀PARA฀

COMPENSAR฀LA฀FUTURA฀SUBIDA฀DE฀IMPUESTOS�

!CTUALMENTE฀EL฀3ISTEMA฀&INANCIERO฀-EXICANO฀ES฀ LIMITADO�฀EL฀AHORRO฀EN฀

BANCOS฀REPRESENTA฀MENOS฀DE฀���฀DEL฀0)"�฀Y฀SOLO฀ENTRE฀��฀Y฀���฀DE฀LA฀PO-

BLACI�N฀URBANA�฀Y฀��฀DE฀LA฀POBLACI�N฀RURAL฀TIENE฀ACCESO฀A฀CUENTAS฀EN฀INSTI-

TUCIONES฀lNANCIERAS�฀%STAS฀LIMITACIONES฀GENERAN฀CIERTAS฀ASIMETR¤AS฀PARA฀LA฀

ADQUISICI�N฀DE฀SERVICIOS฀lNANCIEROS�฀TALES฀COMO฀EL฀AHORRO฀Y฀EL฀CR£DITO�

%STAS฀ASIMETR¤AS฀PUEDEN฀DISTORSIONAR฀EL฀CONSUMO฀DE฀LOS฀INDIVIDUOS�฀YA฀

QUE฀DEBIDO฀AL฀ CORTO฀ALCANCE฀QUE฀ TIENEN฀ LAS฀ INSTITUCIONES฀lNANCIERAS฀PARA฀

PROVEER฀SERVICIOS฀QUE฀LLEGUEN฀A฀TODOS฀LOS฀ESTRATOS฀DE฀LA฀POBLACI�N�฀EN฀-£XICO฀

SE฀TIENDEN฀A฀OCUPAR฀FORMAS฀INFORMALES฀Y฀HASTA฀RUDIMENTARIAS฀DE฀AHORRO�฀POR฀

EJEMPLO�฀0ERO฀ALGO฀QUE฀HAY฀QUE฀RESALTAR฀ES฀QUE฀A฀PESAR฀DE฀LAS฀RESTRICCIONES฀

DE฀LIQUIDEZ฀QUE฀POSEE฀LA฀MAYOR฀PARTE฀DE฀LOS฀MEXICANOS฀QUE฀VIVEN฀EN฀ZONAS฀

DISPERSAS�฀ AHORRAN�฀ AUNQUE฀ EN฀ PEQUE®AS฀ CANTIDADES฀ Y฀ SU฀ AHORRO฀ SOLO฀ ES฀

PARA฀EL฀CORTO฀PLAZO�฀,AS฀FORMAS฀ACTUALES฀DE฀SERVICIOS฀lNANCIEROS฀PARA฀ESTE฀

TIPO฀DE฀POBLACI�N฀HAN฀HECHO฀NOTAR฀QUE฀HAY฀UNA฀LIGERA฀TENDENCIA฀DE฀AHORRO฀

EN฀EL฀MEXICANO฀CON฀RESTRICCIONES฀DE฀LIQUIDEZ�฀LO฀QUE฀EVIDENCIA฀SU฀INTER£S฀POR฀

AHORRAR�฀ESTO฀POR฀LO฀TANTO฀NO฀GENERA฀UN฀POSIBLE฀PROBLEMA฀PARA฀EL฀ANÖLISIS฀DE฀

LA฀(%2฀EN฀EL฀CASO฀MEXICANO��

$EBIDO฀A฀QUE฀LOS฀SERVICIOS฀lNANCIEROS฀NO฀LLEGAN฀A฀LA฀MAYOR฀PARTE฀DE฀LA฀

POBLACI�N�฀PUEDE฀OCASIONAR฀UNA฀DISTORSI�N฀NO฀SOLO฀EN฀EL฀AHORRO฀DE฀LOS฀INDIVI-

DUOS�฀SINO฀TAMBI£N฀UN฀PROBLEMA฀EN฀EL฀ACCESO฀AL฀CR£DITO฀QUE฀REQUIEREN฀PARA฀

AUMENTAR฀SU฀CONSUMO�฀#OMO฀SE฀ARGUMENTA฀EN฀LA฀DISCUSI�N฀TE�RICA฀DE฀ESTE฀

ENSAYO�฀LAS฀RESTRICCIONES฀CREDITICIAS฀PUEDEN฀AFECTAR฀LA฀CONCEPCI�N฀DE฀LA฀(%2฀

YA฀QUE�฀AL฀EXISTIR฀PUEDEN฀GENERAR฀UNA฀LIMITACI�N฀DE฀LOS฀INDIVIDUOS฀AL฀CR£DITO฀

LO฀QUE฀PUEDE฀ESTAR฀SIENDO฀COMPENSADO฀POR฀LAS฀TRANSFERENCIAS฀DE฀LOS฀EGRESOS฀
�฀%L฀ESTUDIO฀DEL฀AHORRO฀EN฀-£XICO฀ES฀LIMITADO฀Y฀POCO฀CONCLUYENTE�฀EN฀GENERAL฀SE฀HA฀INVESTIGA-
DO฀EMP¤RICAMENTE฀LA฀TENDENCIA฀A฀AHORRAR฀DEL฀MEXICANO฀CON฀RESTRICCIONES฀DE฀LIQUIDEZ฀Y฀SE฀HA฀
DEMOSTRADO฀QUE฀ESTE฀AHORRA฀PARA฀REDUCIR฀DICHAS฀RESTRICCIONES฀Y฀NO฀CAER฀EN฀DIVERSOS฀ESTRATOS฀
DE฀POBREZA�฀0ARA฀UN฀ANÖLISIS฀AL฀RESPECTO฀REVISAR฀6ILLAGOMEZ฀�����	�฀h%L฀AHORRO฀EN฀-£XICO฀DESDE฀
�����฀ESTRUCTURA�฀EVOLUCI�N฀Y฀DETERMINACI�Nv�
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PRESUPUESTARIOS�฀0ERO฀COMO฀EL฀CR£DITO฀AL฀CONSUMO฀EN฀EL฀CASO฀DE฀-£XICO฀HA฀

VENIDO฀EN฀AUMENTO฀DURANTE฀LA฀¢LTIMA฀D£CADA�฀EN฀PARTE฀PORQUE฀ES฀EL฀CR£DITO฀

MÖS฀RENTABLE�฀NO฀PUEDE฀OCASIONAR฀UNA฀GRAN฀DISTORSI�N฀PARA฀PODER฀CONTRAS-

TAR฀LA฀(%2฀DE฀MANERA฀CONlABLE�

III. Análisis empírico de la HER para México

฀

%L฀ANÖLISIS฀EMP¤RICO฀APORTA฀LA฀EVIDENCIA฀DEL฀COMPORTAMIENTO฀REAL฀DE฀LOS฀DA-

TOS฀Y฀PUEDE฀CONTRIBUIR฀A฀VERIlCAR฀LA฀CERTEZA฀QUE฀TIENE฀LA฀(%2�฀%L฀TEMA฀PRIN-

CIPAL฀DE฀ESTUDIO฀EN฀ESTE฀ENSAYO฀ES฀ANALIZAR฀EMP¤RICAMENTE฀LA฀VERACIDAD฀DE฀

LA฀ (IP�TESIS฀ DE฀ %QUIVALENCIA฀ PARA฀ EL฀ CASO฀MEXICANO�฀ %S฀ DECIR�฀ EVALUAR฀ EL฀

COMPORTAMIENTO฀DEL฀CONSUMO฀EN฀-£XICO฀EN฀RELACI�N฀AL฀D£lCIT�฀POR฀LO฀QUE฀EN฀

ESTA฀REVISI�N฀DE฀LITERATURA฀SOLO฀SE฀CONSIDERAN฀AQUELLOS฀ANÖLISIS฀EMP¤RICOS฀QUE฀

TENGAN฀UNA฀ORIENTACI�N฀HACIA฀LA฀ESTIMACI�N฀DE฀UNA฀FUNCI�N฀ESTRUCTURAL฀DEL฀

CONSUMO฀Y฀SU฀CONTRASTACI�N฀CON฀LA฀(%2�฀

+OCHIN฀ �����	฀ REALIZ�฀UNO฀DE฀ LOS฀PRIMEROS฀ TRABAJOS฀EMP¤RICOS฀SOBRE฀ LA฀

(%2�฀,O฀HACE฀DElNIENDO฀UNA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀CUYA฀FORMULACI�N฀TE�RICA฀

PARTE฀ DE฀ LA฀ HIP�TESIS฀ DEL฀ INGRESO฀ PERMANENTE�฀ $E฀MANERA฀ ESPEC¤lCA�฀ +O-

CHIN฀INTRODUCE฀EL฀D£lCIT฀P¢BLICO฀COMO฀VARIABLE฀EXPLICATIVA฀EN฀UNA฀FUNCI�N฀DE฀

CONSUMO฀DEPENDIENTE฀DEL฀INGRESO฀DISPONIBLE�฀#ON฀DATOS฀DE฀%STADOS฀5NIDOS฀

PARA฀EL฀PERIODO฀DE฀����฀A฀�����฀ESTIMA฀UN฀COElCIENTE฀DE฀LA฀VARIABLE฀D£lCIT�฀

OBTENIENDO฀UN฀COElCIENTE฀SIGNIlCATIVO฀Y฀NEGATIVO�฀AUNQUE฀INFERIOR฀RESPECTO฀

AL฀COElCIENTE฀DEL฀INGRESO�฀+OCHIN฀CONCLUYE฀QUE฀LOS฀INDIVIDUOS฀SI฀HAN฀TENIDO฀

EN฀CUENTA฀EL฀GASTO฀GUBERNAMENTAL฀AL฀CONSUMIR฀Y฀AL฀AHORRAR�฀%STE฀ANÖLISIS฀

RESPALDA�฀AUNQUE฀EN฀UNA฀VERSI�N฀MUY฀D£BIL�฀LA฀(%2�

0OSTERIORMENTE฀9AWITZ฀Y฀-EYER฀�����	฀REALIZAN฀UN฀ANÖLISIS฀QUE฀PRETENDE฀

AMPLIAR฀ LAS฀CONCLUSIONES฀DE฀+OCHIN�฀0ARA฀ELLO฀ESPECIlCAN฀UNA฀ FUNCI�N฀DE฀

CONSUMO฀CON฀UNA฀JUSTIlCACI�N฀TE�RICA฀PROVENIENTE฀DE฀LA฀(IP�TESIS฀DEL฀#ICLO฀

6ITAL฀DE฀!NDO
-ODIGLIANI��฀%S฀DECIR�฀LA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀QUE฀ESTIMAN฀DE-

PENDE฀DEL฀INGRESO฀DISPONIBLE�฀DE฀LA฀CARTERA฀DE฀DEUDA฀DEL฀SECTOR฀PRIVADO฀A฀PRE-

CIOS฀DE฀MERCADO�฀Y฀DE฀LA฀RIQUEZA฀�PATRIMONIO	฀PRIVADA฀NETA฀ANTES฀DE฀LA฀DEUDA�฀

,OS฀RESULTADOS฀OBTENIDOS฀PARA฀%STADOS฀5NIDOS฀EN฀EL฀PER¤ODO฀����
����฀NO฀

APOYAN฀LA฀EXISTENCIA฀DE฀UN฀DESCUENTO฀O฀ANTICIPO฀IMPOSITIVO�฀Y฀CONCLUYEN฀EN฀

SU฀ANÖLISIS฀QUE฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA฀ES฀PERCIBIDA฀COMO฀RIQUEZA฀NETA�
�฀$URANTE฀LA฀D£CADA฀DE฀����฀&RANCO฀-ODIGLIANI฀Y฀!LBERT฀!NDO�฀ESTUDIARON฀LA฀RELACI�N฀DE฀CONSU-

MO฀DE฀LOS฀INDIVIDUOS�฀0ROPUSIERON฀LA฀(IP�TESIS฀DEL฀#ICLO฀6ITAL�฀LA฀CUAL฀SUPONE฀QUE฀LAS฀PERSONAS฀
ADMINISTRAN฀SU฀INGRESO฀PARA฀MANTENER฀SU฀NIVEL฀DE฀CONSUMO฀CONSTANTE฀A฀LO฀LARGO฀DE฀SU฀VIDA�฀
0OR฀ELLO฀ARGUMENTARON฀QUE฀LOS฀INDIVIDUOS฀AHORRAN฀PARA฀UTILIZAR฀ESOS฀RECURSOS฀EN฀PERIODOS฀DE฀
VIDA฀DIF¤CILES�฀#ONCLUYEN฀QUE฀LOS฀INDIVIDUOS฀AHORRAN฀CUANDO฀SU฀INGRESO฀ES฀ALTO�฀Y฀DESAHORRAN฀
CUANDO฀DEJAN฀DE฀TRABAJAR�฀
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"UITER฀Y฀4OBIN฀ �����	฀ CRITICARON฀EL฀ TRABAJO฀DE฀+OCHIN฀Y฀PROPUSIERON฀SU฀

PROPIA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀ESTRUCTURAL�฀MISMA฀QUE฀CONTEN¤A฀COMO฀VARIABLES฀

INDEPENDIENTES฀ EL฀ INGRESO฀ NACIONAL�฀ LOS฀ IMPUESTOS�฀ EL฀ D£lCIT฀ Y฀ EL฀ CONSUMO฀

DESFASADO�฀!L฀APLICAR฀LA฀ESTIMACI�N฀PARA฀%STADOS฀5NIDOS�฀EN฀EL฀PERIODO฀����


�����฀CONCLUYEN฀QUE฀LA฀(%2฀NO฀SE฀JUSTIlCA฀PORQUE฀NO฀ES฀SIGNIlCATIVO฀EL฀PARÖ-

METRO฀DEL฀D£lCIT฀P¢BLICO�฀AUNQUE฀AlRMAN฀QUE฀ES฀NECESARIA฀UNA฀INVESTIGACI�N฀

EMP¤RICA฀MAYOR฀PARA฀OBTENER฀CONTUNDENCIA฀EN฀LOS฀RESULTADOS฀QUE฀OBTUVIERON�

$E฀MANERA฀INDIRECTA�฀&ELDSTEIN฀�����	฀ANALIZA฀LA฀NEUTRALIDAD฀lSCAL฀QUE฀

ARGUMENTA฀ LA฀(%2�฀ 0ARA฀ £L�฀ LA฀ ElCACIA฀ DE฀ LA฀ POL¤TICA฀ lSCAL฀ DEPENDE฀ DE฀ LA฀

FORMA฀EN฀QUE฀EL฀CONSUMIDOR฀VINCULA฀UN฀CAMBIO฀lSCAL฀A฀SUS฀FUTURAS฀OBLIGA-

CIONES฀IMPOSITIVAS฀Y฀C�MO฀ESAS฀OBLIGACIONES฀IMPOSITIVAS฀AFECTAN฀SU฀COMPOR-

TAMIENTO฀TEMPORAL�฀%N฀ESPEC¤lCO฀&ELDSTEIN฀ESTIMA฀UNA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀

DONDE฀RELACIONA฀EL฀CONSUMO฀INDIVIDUAL฀CON฀EL฀INGRESO฀DISPONIBLE�฀LA฀RIQUEZA฀

Y฀VARIABLES฀lSCALES฀COMO฀EL฀GASTO฀P¢BLICO�฀INGRESOS฀TRIBUTARIOS�฀ENTRE฀OTRAS฀

�UTILIZA฀LAS฀VARIABLES฀EN฀T£RMINOS฀REALES	�฀,OS฀RESULTADOS฀DE฀SUS฀ESTIMACIONES฀

PARA฀%STADOS฀5NIDOS฀EN฀EL฀PER¤ODO฀����
�����฀SUGIEREN฀QUE฀LA฀(%2฀NO฀TIENE฀

SOPORTE฀PORQUE฀LOS฀CAMBIOS฀EN฀LAS฀TASAS฀IMPOSITIVAS฀O฀EN฀GASTO฀P¢BLICO฀PUE-

DEN฀TENER฀EFECTOS฀SUSTANCIALES฀SOBRE฀LA฀DEMANDA฀AGREGADA�

0OR฀OTRO฀LADO�฀+ORMENDI฀�����	฀ESTIMA฀UNA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀SIMILAR฀

AL฀DEL฀MODELO฀DE฀+OCHIN฀Y฀"UITER
4OBIN�฀,A฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀ESTRUCTURAL฀

QUE฀ESTIMA฀DEPENDE฀DEL฀INGRESO฀NACIONAL฀NETO�฀EL฀REGAZO฀DE฀ESE฀MISMO฀INGRE-

SO�฀EL฀GASTO฀P¢BLICO฀TOTAL฀�CONSUMO฀DE฀GOBIERNO฀MAS฀EL฀GASTO฀DE฀INVERSI�N	�฀

LOS฀INGRESOS฀lSCALES฀TOTALES�฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA�฀LAS฀TRANSFERENCIAS฀Y฀LA฀RIQUEZA฀

PRIVADA฀SIN฀ INCLUIR฀ LA฀DEUDA�฀ LOS฀BENElCIOS฀ EMPRESARIALES฀NO฀DISTRIBUIDOS฀

Y฀EL฀PAGO฀DE฀LOS฀INTER£S฀DEL฀GOBIERNO�฀,OS฀RESULTADOS฀OBTENIDOS฀DEL฀ANÖLISIS฀

APOYAN฀EL฀PLANTEAMIENTO฀DE฀LA฀(%2�฀LOS฀PARÖMETROS฀ESTIMADOS฀MUESTRAN฀QUE฀

UN฀INCREMENTO฀EN฀LOS฀IMPUESTOS฀NO฀AFECTA฀EL฀CONSUMO฀PRIVADO฀MIENTRAS฀QUE฀UN฀

AUMENTO฀EN฀EL฀GASTO฀P¢BLICO฀LO฀REDUCE�฀ASIMISMO฀OBTIENE฀UN฀COElCIENTE฀ASO-

CIADO฀A฀LA฀DEUDA฀P¢BLICA฀NO฀SIGNIlCATIVAMENTE฀POSITIVO��

0ARA฀ EL฀ CASO฀DE฀%UROPA�฀2AYMOND฀Y฀'ONZÖLEZ
0ARAMO฀ �����	฀ ESTIMAN฀

UNA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀ESTRUCTURAL฀QUE฀DEPENDE฀DEL฀CONSUMO฀DESFASADO�฀

EL฀INGRESO฀DISPONIBLE�฀IMPUESTOS�฀TRANSFERENCIAS�฀GASTO฀P¢BLICO฀Y฀D£lCIT฀P¢-

BLICO฀�UTILIZAN฀ESTAS฀VARIABLES฀EN฀T£RMINOS฀PER฀CÖPITA	�฀%STA฀ESPECIlCACI�N�฀

ESTÖ฀INSPIRADA฀EN฀LA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀PROPUESTA฀POR฀"UITER
4OBIN�฀Y฀SUS฀

�฀3IN฀EMBARGO�฀&ELDSTEIN฀Y฀%LMENDORF฀�����	฀REPLICARON฀EL฀TRABAJO฀DE฀+ORMENDI฀UTILIZANDO฀SU฀
MISMA฀ESPECIlCACI�N฀ECONOM£TRICA�฀AUNQUE฀EXCLUYENDO฀A®OS฀ESPEC¤lCOS฀QUE�฀A฀RAZ�N฀DE฀LOS฀
AUTORES�฀ALTERARON฀EL฀COMPORTAMIENTO฀DEL฀CONSUMO฀Y฀EL฀AHORRO฀EN฀%STADOS฀5NIDOS�฀%STO฀DEBIDO฀
A฀LA฀3EGUNDA฀'UERRA฀-UNDIAL�฀EN฀LA฀CUAL฀LA฀ESCASEZ�฀EL฀RACIONAMIENTO฀Y฀LA฀RETORICA฀PATRI�TICA฀
PARA฀EL฀AUTOCONSUMO฀CAUSARON฀UNA฀CANTIDAD฀ANORMALMENTE฀ALTA฀DEL฀AHORRO�฀AL฀MISMO฀TIEMPO฀EL฀
D£lCIT฀DEL฀GOBIERNO฀AUMENTO฀EXCEPCIONALMENTE฀POR฀LOS฀GASTOS฀DE฀DEFENSA�฀!L฀PRESCINDIR฀DE฀ESOS฀
A®OS�฀&ELDSTEIN฀Y฀%LMENDORF฀LLEGARON฀A฀LA฀CONCLUSI�N฀OPUESTA฀A฀LA฀DE฀+ORMENDI�



90

 Economía Informa  núm. 382  septiembre-octubre  s฀ 2013

AUTORES฀ARGUMENTAN฀QUE฀TIENE฀LA฀VENTAJA฀DE฀ANIDAR฀COMO฀CASOS฀ESPECIALES฀LA฀

FUNCI�N฀KEYNESIANA฀DE฀CONSUMO฀Y฀LA฀(%2�฀

2AYMOND฀Y฀'ONZÖLEZ
0ARAMO฀CONTRASTAN฀AMBAS฀POSTURAS฀TE�RICAS฀PARA฀EL฀

CASO฀ESPECIlCO฀DE฀LA฀ECONOM¤A฀ESPA®OLA฀EN฀EL฀PERIODO฀DE฀����฀A฀����฀Y฀CONCLU-

YEN฀QUE฀LA฀(IP�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA�฀EN฀SU฀VERSI�N฀MÖS฀ESTRICTA฀DE฀NEUTRALIDAD฀

lSCAL�฀CONTRADICE฀A฀LOS฀DATOS�฀ADEMÖS�฀SU฀CAPACIDAD฀EXPLICATIVA฀ES฀INFERIOR฀AL฀

QUE฀SE฀DERIVA฀DEL฀ENFOQUE฀KEYNESIANO�฀POR฀LO฀TANTO�฀CONCLUYEN฀QUE฀LA฀CONCEP-

CI�N฀KEYNESIANA฀DEL฀CONSUMO฀EN฀%SPA®A฀ES฀MÖS฀SIGNIlCATIVA฀QUE฀LA฀(%2�

0OSTERIORMENTE�฀&USTER฀�����	฀RETOMA฀PARTE฀DE฀LO฀HECHO฀POR฀2AYMOND


'ONZÖLEZ
0ARAMO฀Y฀"UITER
4OBIN�฀LA฀DIFERENCIA฀RADICA฀EN฀EL฀M£TODO฀DE฀ESTI-

MACI�N฀Y฀LIGERAS฀ADICIONES฀A฀LA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀ESTRUCTURAL฀QUE฀SUSTENTA฀

CON฀ARGUMENTOS฀TE�RICOS�฀&USTER�฀EN฀VEZ฀DE฀REALIZAR฀ESTIMACIONES฀INDIVIDUA-

LES�฀REALIZA฀UNA฀GENERAL฀QUE฀CONTRASTA฀LA฀(%2�฀FRENTE฀EL฀MODELO฀KEYNESIANO�฀

PARA฀CINCO฀PA¤SES฀PERTENECIENTES฀A฀LA฀#OMUNIDAD฀%UROPEA�฀%SPA®A�฀)TALIA�฀

!LEMANIA�฀&RANCIA฀Y฀2EINO฀5NIDO�฀EN฀EL฀PERIODO฀����
�����฀

,OS฀RESULTADOS฀QUE฀&USTER฀�����	฀ENCUENTRA฀SON฀DISPARES�฀PARA฀NINGUNO฀

DE฀ LOS฀ PA¤SES฀ DE฀ ESTUDIO฀ COMPRUEBA฀ LA฀ CONTUNDENCIA฀ ESTRICTA฀ DE฀ LA฀(%2�฀

PERO฀INDICA฀EL฀CASO฀DE฀2EINO฀5NIDO�฀QUE฀CONCLUYE฀SE฀APROXIMA฀A฀LA฀CONCEP-

CI�N฀KEYNESIANA�฀.O฀OBSTANTE�฀AUNQUE฀NO฀DEMUESTRA฀EL฀CUMPLIMIENTO฀DE฀LA฀

(IP�TESIS฀DE฀%QUIVALENCIA฀DE฀MANERA฀ESTRICTA฀PARA฀LOS฀DEMÖS฀PA¤SES�฀AlRMA฀

QUE฀EN฀GENERAL฀LOS฀CONSUMIDORES฀TIENEN฀EN฀CUENTA฀LAS฀DECISIONES฀DE฀lNAN-

CIAMIENTO฀P¢BLICO฀A฀LA฀HORA฀DE฀TOMAR฀DECISIONES�

#OMO฀SE฀PUEDE฀NOTAR�฀LA฀MAYOR¤A฀DE฀LOS฀ANÖLISIS฀EMP¤RICOS฀REALIZADOS฀PRO-

VIENEN฀DE฀LA฀ESPECIlCACI�N฀DE฀LA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀ESTRUCTURAL฀PROPUESTA฀

POR฀"UITER฀Y฀4OBIN฀�����	�฀3IGUIENDO฀DICHO฀ANÖLISIS�฀Y฀LAS฀AMPLIACIONES฀HE-

CHAS฀POR฀2AYMOND
'ONZÖLEZ
0ARAMO฀�����	฀Y฀&USTER฀�����	�฀EN฀ESTE฀ENSAYO฀

SE฀PROPONE฀UN฀ANÖLISIS฀EMP¤RICO฀DE฀LA฀(%2฀PARA฀EL฀CASO฀DE฀-£XICO฀PARTIENDO฀DE฀

LA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀ESTRUCTURAL฀PROPUESTA฀Y฀AMPLIADA฀POR฀ESTOS฀AUTORES�฀

,AS฀DIFERENCIAS฀PRINCIPALES฀A฀ESTOS฀MODELOS�฀ES฀QUE฀SOLO฀SE฀EVAL¢A฀EL฀COMPOR-

TAMIENTO฀DEL฀CONSUMO฀MEXICANO�฀POR฀LO฀QUE฀ESTE฀ANÖLISIS฀ES฀SOLO฀PARA฀UN฀PA¤S�฀

AL฀CONTRARIO฀DE฀LOS฀TRABAJOS฀DE฀&USTER�฀ADEMÖS�฀EL฀M£TODO฀DE฀ESTIMACI�N฀PRO-

PUESTO฀DIVERGE฀DEL฀UTILIZADO฀POR฀2AYMOND
'ONZÖLEZ
0ARAMO฀Y฀"UITER
4OBIN�

Modelo de estimación 

de la función de consumo estructural para México

%L฀MODELO฀DE฀ESTIMACI�N฀GENERAL฀QUE฀SE฀PROPONE฀EN฀ESTE฀ENSAYO฀ES฀LA฀AMPLIA-

CI�N฀QUE฀HACE฀&USTER�฀h3E฀TRATA฀DE฀UNA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀SENCILLA฀A฀LA฀QUE฀

SE฀HAN฀A®ADIDO฀ASPECTOS฀DINÖMICOS฀Y฀VARIABLES฀PRECIO�฀%N฀DICHA฀FUNCI�N฀SE฀
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HAN฀CONSIDERADO฀COMO฀VARIABLES฀EXPLICATIVAS฀EL฀INGRESO฀DISPONIBLE฀DE฀LAS฀FA-

MILIAS฀�DISOCIADA฀EN฀SUS฀TRES฀COMPONENTES	฀Y฀EL฀D£lCIT฀P¢BLICO฀�PARA฀QUE฀SEA฀

POSIBLE฀COMPROBAR฀SI฀EL฀CONSUMO฀SE฀VE฀AFECTADO฀POR฀LAS฀DECISIONES฀DE฀POL¤TICA฀

lSCAL	�฀,A฀VARIABLE฀DEPENDIENTE฀SE฀EXPRESA฀EN฀INCREMENTOS฀CON฀EL฀OBJETO฀DE฀

QUE฀TANTO฀EL฀COElCIENTE฀DE฀DETERMINACI�N฀COMO฀LA฀CAPACIDAD฀DE฀AJUSTE฀DEL฀

MODELO฀TENGAN฀UNA฀INTERPRETACI�N฀MÖS฀CLARA�v฀&USTER฀�����	�

0ARA฀EL฀ANÖLISIS฀DE฀LA฀ESTIMACI�N฀SE฀HACEN฀DIVERSOS฀CAMBIOS฀AL฀MODELO฀AM-

PLIADO฀DE฀&USTER฀PARA฀ADAPTARLO฀AL฀CASO฀DE฀-£XICO�฀EN฀PRIMER฀LUGAR�฀NO฀INCLUYE฀

LA฀VARIABLE฀TRANSFERENCIAS�฀QUE฀ES฀UNO฀DE฀LOS฀COMPONENTES฀DEL฀INGRESO฀PRIVADO�฀

LA฀RAZ�N฀DE฀ESTO฀SE฀DEBE฀A฀QUE฀PARA฀EL฀CASO฀MEXICANO฀NO฀EXISTE฀INFORMACI�N฀

SOBRE฀ESTE฀APARTADO�฀PERO฀SE฀ASUME฀QUE฀ESTE฀COMPONENTE฀YA฀VIENE฀EXPRESADO฀

EN฀EL฀INGRESO�฀POR฀LO฀TANTO�฀QUITAR฀ESTA฀VARIABLE฀NO฀AFECTA฀LA฀COMPOSICI�N฀GENE-

RAL฀DEL฀MODELO฀DE฀ESTIMACI�N�฀%N฀SEGUNDO฀LUGAR�฀EN฀VEZ฀DE฀USAR฀LA฀VARIACI�N฀DE฀

PRECIOS�฀SE฀UTILIZA฀DIRECTAMENTE฀LA฀INmACI�N�฀ESTO�฀POR฀LA฀PERIODICIDAD฀QUE฀PARA฀

EL฀CASO฀MEXICANO฀SE฀HACE฀SOBRE฀EL฀ÙNDICE฀DE฀0RECIOS฀AL฀#ONSUMIDOR฀�INPC	�฀AL฀

TOMAR฀LA฀)NmACI�N฀ANUAL�฀MEJORA฀LA฀ElCIENCIA฀DE฀LA฀ESTIMACI�N�

0OR฀LO฀ANTERIOR�฀EL฀MODELO฀GENERAL฀DE฀LA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀PARA฀-£XICO฀

QUE฀SIRVE฀COMO฀PUNTO฀DE฀PARTIDA฀PARA฀EL฀CONTRASTE฀DE฀LAS฀ESPECIlCACIONES฀

RICARDIANAS฀�VERSI�N฀FUERTE฀Y฀D£BIL	฀Y฀KEYNESIANAS฀ES฀EL฀SIGUIENTE�

฀

�CP
t
=��+�

i
CP

t-4
+�

2
Y

t
+�

3
IP

t
+�

4
DP

t
+�

5
�

t
+U

t                          
��	

$ONDE฀#0฀REPRESENTA฀EL฀CONSUMO฀PRIVADO�฀9�฀LOS฀INGRESOS฀DE฀LAS฀ECONOM¤AS฀

DOMESTICAS฀ANTES฀DE฀IMPUESTOS�฀)0�฀LOS฀INGRESOS฀P¢BLICOS�฀$0�฀EL฀D£lCIT฀DEL฀

GOBIERNO฀Y฀�฀LA฀INmACI�N�

&USTER฀�����	฀Y฀"RETT฀)NDER฀�����	฀DElENDEN฀LA฀INCLUSI�N฀DE฀LA฀VARIABLE฀

END�GENA฀DESFASADA฀COMO฀REGRESOR฀DE฀LA฀ECUACI�N฀DE฀LARGO฀PLAZO�฀POR฀QUE฀

ARGUMENTAN฀QUE฀SE฀ESPERA฀CON฀ESTO฀MEJORAR฀LA฀ElCIENCIA฀DE฀LA฀ESTIMACI�N�฀

3E®ALAN฀QUE�฀AUN฀EN฀EL฀CASO฀DE฀QUE฀LAS฀VARIABLES฀EST£N฀COINTEGRADAS�฀LA฀ELI-

MINACI�N฀DE฀LA฀ESTRUCTURA฀DINÖMICA฀DEL฀MODELO฀CONDUCIR¤A฀A฀ESTIMACIONES฀

NO฀ElCIENTES฀DE฀LA฀RELACI�N฀A฀LARGO฀PLAZO฀Y฀POSIBLEMENTE฀A฀INVALIDAR฀EL฀ANÖLI-

SIS�฀,A฀RAZ�N฀DE฀UTILIZAR฀UN฀RETARDO฀DE฀CUATRO฀TIEMPOS฀EN฀EL฀REGRESOR฀DESFA-

SADO฀SE฀DEBE฀A฀LAS฀CARACTER¤STICAS฀DE฀LOS฀DATOS฀UTILIZADOS�฀YA฀QUE฀SE฀UTILIZAN฀

DATOS฀TRIMESTRALES�฀Y฀NO฀ANUALES฀COMO฀LOS฀ANÖLISIS฀EMP¤RICOS฀PREVIOS�฀POR฀LO฀

TANTO�฀EL฀RETARDO฀CUATRO฀SUPONE฀EL฀MISMO฀EFECTO฀TRIMESTRAL฀QUE฀EL฀RETARDO฀UNO฀

EN฀DATOS฀ANUALES�

,A฀VARIABLE฀)NmACI�N฀APARECE฀EN฀NUMEROSOS฀MODELOS�฀COMO฀LOS฀DE฀$EA-

TON฀�����	�฀$AVIDSON฀�����	฀Y฀&USTER฀�����	�฀,A฀INTERPRETACI�N฀QUE฀DAN฀A฀LA฀
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INTRODUCCI�N฀DE฀ESTA฀VARIABLE฀ES฀QUE฀PUEDE฀RECOGER฀POSIBLES฀EFECTOS฀DE฀ILU-

SI�N฀MONETARIA�฀%S฀DECIR�฀LA฀INCERTIDUMBRE฀QUE฀PROVOCA฀LA฀TASA฀DE฀INmACI�N฀

PUEDE฀TENER฀EFECTOS฀POSITIVOS฀EN฀EL฀AHORRO฀Y฀NEGATIVOS฀EN฀EL฀CONSUMO�฀0OR฀LO฀

TANTO฀SU฀EXCLUSI�N฀PUDIERA฀SESGAR฀EL฀ANÖLISIS�

Modelos de Contraste Particulares:

de Equivalencia Ricardiana y Keynesiano

#OMO฀SE฀MENCIONA฀EN฀EL฀APARTADO฀ANTERIOR�฀LA฀VENTAJA฀DE฀LA฀FUNCI�N฀ESTRUC-

TURAL฀DE฀CONSUMO฀UTILIZADA฀ES฀QUE฀RECOGE฀TANTO฀LOS฀MODELOS฀DE฀%QUIVALENCIA฀

2ICARDIANA฀COMO฀EL฀+EYNESIANO�฀%NTONCES�฀DICHAS฀CONCEPCIONES฀ TERMINAN฀

SIENDO฀CASOS฀PARTICULARES฀DE฀LA฀ECUACI�N฀��	�฀LO฀QUE฀PERMITE฀CONTRASTAR฀EN฀EL฀

CASO฀ESPECIlCO฀DE฀-£XICO�฀CUAL฀TIENE฀MAYOR฀GRADO฀DE฀VERACIDAD�฀

0ARA฀EL฀CASO฀PARTICULAR฀DE฀LA฀CONCEPCI�N฀DE฀LA฀(%2�฀Y฀DE฀ACUERDO฀AL฀MO-

DELO฀GENERAL฀��	�฀LA฀RESTRICCI�N฀DE฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀D£BIL฀SUPONE฀QUE฀

EL฀EFECTO฀SOBRE฀EL฀CONSUMO฀QUE฀EJERCE฀EL฀D£lCIT฀P¢BLICO฀ES฀EL฀MISMO฀QUE฀EL฀DE฀

LOS฀INGRESOS฀P¢BLICOS�฀0OR฀LO฀TANTO�฀LOS฀COElCIENTES฀DE฀LAS฀VARIABLES฀INGRESOS฀

P¢BLICOS฀Y฀D£lCIT�฀DEBEN฀SER฀IGUALES฀EN฀VALOR฀ABSOLUTO฀Y฀SIGNIlCATIVAMENTE฀

DISTINTOS฀DE฀CERO�฀$E฀MODO฀QUE฀LA฀RESTRICCI�N฀SERIA฀å��å4=-å
2
�฀Y฀EN฀CONSECUEN-

CIA฀EL฀MODELO฀DE฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀D£BIL฀QUEDA�

�CP
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�฀U
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฀��A	

$ONDE฀'฀ES฀EL฀GASTO฀P¢BLICO฀�'�)0�$0	�฀0ARA฀CUMPLIR฀ESTE฀MODELO฀PARTICULAR�฀

SU฀COElCIENTE฀å�฀DEBE฀SER฀NEGATIVO฀Y฀SIGNIlCATIVO�

%L฀MODELO฀DE฀EQUIVALENCIA฀FUERTE฀SERIA฀AQUEL฀QUE฀SATISFACE฀LA฀RESTRICCI�N฀

ANTERIOR�฀Y฀ADICIONALMENTE฀TAMBI£N฀å�
4
�å��=-�

2
�฀%S฀DECIR�฀LA฀COMBINACI�N฀LI-

NEAL฀DE฀LOS฀COElCIENTES฀DE฀INGRESOS฀P¢BLICOS฀Y฀DEL฀D£lCIT฀DEBEN฀SER฀IGUAL฀AL฀

COElCIENTE฀DEL฀INGRESO฀DE฀LAS฀ECONOM¤AS฀DOMESTICAS฀PERO฀DE฀SIGNO฀INVERSO�฀

%N฀OTRAS฀PALABRAS�฀PARA฀QUE฀EL฀MODELO฀FUERTE฀DE฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀SE฀

CUMPLA฀EL฀EFECTO฀DEL฀INGRESO฀PRIVADO฀Y฀DEL฀GASTO฀P¢BLICO฀DEBEN฀SER฀DE฀IGUAL฀

MAGNITUD฀�PERO฀DE฀SIGNO฀CONTRARIO	�฀0OR฀LO฀TANTO�฀EL฀MODELO฀DE฀FUERTE฀QUEDA�

�CP
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�฀Y�฀�฀Yi

CP
t-4 
�฀Y
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฀��B	

0ARA฀CASO฀PARTICULAR฀KEYNESIANO�฀EL฀MODELO฀DE฀CONSUMO฀SE฀OBTENDR¤A฀AL฀IM-

PONER฀DOS฀RESTRICCIONES฀AL฀MODELO฀GENERAL�฀LA฀PRIMERA�฀QUE฀EL฀COElCIENTE฀DEL฀
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INGRESO฀PRIVADO�฀SEA฀IGUAL�฀EN฀VALOR฀ABSOLUTO�฀AL฀DE฀LOS฀INGRESOS฀P¢BLICOS�฀9฀

LA฀SEGUNDA�฀QUE฀EL฀D£lCIT฀NO฀RESULTE฀SIGNIlCATIVO�฀%S฀DECIR�฀å�
4
��฀Y฀å�

2
�
å���฀

0OR฀LO฀TANTO�฀EL฀MODELO฀DE฀CONSUMO฀KEYNESIANO฀QUEDA�

�CP
t 
�฀0�฀฀�฀0i

CP
t-4  
�฀0
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฀IP
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�฀U
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฀฀฀฀฀฀฀��C	

5NA฀VEZ฀ESPECIlCADO฀EL฀MODELO฀GENERAL฀DE฀PARTIDA฀Y฀LOS฀MODELOS฀PARTICULARES฀

QUE฀PROVIENEN฀DEL฀GENERAL�฀TANTO฀RICARDIANO฀COMO฀KEYNESIANO�฀SOLO฀RESTA฀PRO-

BAR฀LOS฀MODELOS฀Y฀OBTENER฀LOS฀RESULTADOS฀DE฀ACUERDO฀AL฀CONTRASTE฀DE฀AMBAS฀

CONCEPCIONES฀TE�RICAS�

Resultados obtenidos de la estimación

0ARA฀LLEVAR฀A฀CABO฀LA฀ESTIMACI�N�฀SE฀EVAL¢A฀LA฀ESPECIlCACI�N฀��	฀DESDE฀EL฀PUN-

TO฀DE฀VISTA฀DE฀LA฀TEOR¤A฀DE฀LA฀COINTEGRACI�N฀DE฀'RANGER฀�����	�฀0OR฀LO฀TANTO฀SE฀

UTILIZA฀EL฀PROCEDIMIENTO฀BIETÖPICO฀DE฀%NGLE
'RANGER�����	�฀EL฀CUAL฀CONSISTE฀

EN฀ESTIMAR฀PRIMERO฀LA฀RELACI�N฀DE฀COINTEGRACI�N฀POR฀-¤NIMOS฀#UADRADOS฀/R-

DINARIOS฀�-#/	฀Y�฀POSTERIORMENTE�฀ESTIMAR฀UN฀-ECANISMO฀#ORRECTOR฀DE฀%RROR฀

�MCE	฀INTRODUCIENDO฀LOS฀RESIDUOS฀DE฀LA฀RELACI�N฀DE฀COINTEGRACI�N฀ESTIMADA�฀

DESFASADOS฀UN฀PERIODO�฀%STA฀ ESTIMACI�N฀BIETÖPICA฀ SE฀UTILIZA฀DEBIDO฀A฀QUE฀

SUPONE฀LA฀CONVERGENCIA฀ENTRE฀LAS฀RELACIONES฀DE฀LARGO฀PLAZO฀CON฀LA฀DE฀CORTO฀

PLAZO฀PARA฀DETERMINAR฀EL฀CONTRASTE฀DE฀LA฀(%2฀CON฀LA฀FUNCI�N฀DE฀CONSUMO฀

ESTRUCTURAL฀PROPUESTA�

,OS฀DATOS฀UTILIZADOS฀ABARCAN฀DEL฀PERIODO฀DE฀����฀HASTA฀EL฀����฀TRIMES-

TRALES�฀LA฀RAZ�N฀DE฀UTILIZAR฀SOLO฀HASTA฀EL฀����฀ES฀DEBIDO฀AL฀CORTO฀PERIODO฀QUE฀

EL฀ )NSTITUTO฀.ACIONAL฀ DE฀%STAD¤STICA฀'EOGRAF¤A฀ E฀ )NFORMÖTICA฀ �INEGI	฀ UTILIZA฀

PARA฀CONTABILIZAR฀EL฀CONSUMO฀PRIVADO฀CON฀LA฀NUEVA฀METODOLOG¤A�฀,AS฀VARIA-

BLES฀)NGRESO�฀CONSUMO฀Y฀LAS฀CUENTAS฀lSCALES฀HAN฀SIDO฀DEmACTADAS฀A฀PRECIOS฀

DE฀����฀Y�฀COMO฀YA฀SE฀COMENTO฀CON฀ANTERIORIDAD�฀EN฀EL฀CASO฀DE฀LA฀INmACI�N฀

SE฀TOMO฀LA฀ANUALIZADA฀PARA฀TENER฀MAYOR฀ElCIENCIA฀EN฀LA฀ESTIMACI�N�฀

3IGUIENDO฀ EL฀M£TODO฀ DE฀ ESTIMACI�N฀ PROPUESTO�฀ Y฀ UTILIZANDO฀ EL฀MODELO฀

GENERAL฀��	฀PARA฀CONTRASTAR฀LAS฀CONCEPCIONES฀TANTO฀KEYNESIANA฀COMO฀RICAR-

DIANA�฀AL฀TESTEAR฀EL฀ORDEN฀DE฀INTEGRACI�N฀DE฀LAS฀VARIABLES฀ESTUDIADAS฀DESDE฀EL฀

ENFOQUE฀DE฀$ICKEY฀&ULLER฀SE฀OBSERVAN฀LOS฀SIGUIENTES฀RESULTADOS�
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Cuadro 1
Prueba de Estacionariedad Dicky Fuller*

6ARIABLE CP 9 IP DP ヾ
%STAD¤STICO฀

T



��������

�������	


��������

�������	


��������

�������	


�������

�������	


��������

�������	

/RDEN฀DE

฀)NTEGRACI�N
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3ERIES฀EN฀PRIMERAS฀DIFERENCIAS



,OS฀VALORES฀EN฀PAR£NTESIS฀REPRESENTAN฀LOS฀VALORES฀0�

!L฀PROBAR฀QUE฀LAS฀VARIABLES฀NO฀TIENEN฀RA¤Z฀UNITARIA�฀Y฀SE฀VUELVEN฀ESTACIONA-

RIAS฀AL฀DIFERENCIARLAS฀UNA฀VEZ฀ ��SEA฀SON฀DE฀ORDEN฀UNO	�฀SE฀PRUEBA฀QUE฀ LAS฀

VARIABLES฀COINTEGRAN�฀0OR฀ LO฀ TANTO�฀ LA฀COMBINACI�N฀ LINEAL฀ENTRE฀ELLAS฀NECE-

SARIAMENTE฀SERÖ฀DE฀ORDEN฀)��	฀Y฀SIGUIENDO฀LA฀METODOLOG¤A฀%NGLE
'RANGER�฀SE฀

PROCEDE฀A฀ESTIMAR฀EL฀MODELO฀DE฀MANERA฀ESTÖTICA฀POR฀-#/฀PARA฀ENCONTRAR฀LA฀

RELACI�N฀DE฀LARGO฀PLAZO�฀OBTENIENDO฀LOS฀SIGUIENTES฀PARÖMETROS฀ESTIMADOS�฀

Cuadro 2
Estimación de la Función de Consumo de largo plazo*

CP 9 IP DP ヾ
��������
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,OS฀VALORES฀EN฀PAR£NTESIS฀REPRESENTAN฀LOS฀VALORES฀0�

%STOS฀RESULTADOS฀MUESTRAN฀QUE฀EL฀INGRESO฀Y฀LA฀INmACI�N฀SON฀SIGNIlCATIVOS�฀

LO฀QUE฀NOS฀INDICA฀TE�RICAMENTE฀QUE฀EL฀CONSUMO฀DEPENDE฀POSITIVAMENTE฀DEL฀

INGRESO฀Y฀NEGATIVAMENTE฀DE฀LA฀INmACI�N�฀3E฀OBSERVA฀QUE฀LAS฀VARIABLES฀lSCALES฀

NO฀SON฀SIGNIlCATIVAS�฀LO฀QUE฀PUEDE฀ADVERTIR฀EL฀NO฀CUMPLIMIENTO฀DE฀LA฀(%2฀EN฀

EL฀LARGO฀PLAZO�฀0ERO฀PARA฀CONOCER฀EL฀CONTRASTE฀DE฀LOS฀MODELOS฀PARTICULARES฀SE฀

UTILIZA฀EL฀ESTAD¤STICO฀&฀DE฀7ALD�฀PARA฀COMPROBAR฀SI฀LAS฀M¢LTIPLES฀RESTRICCIONES฀

QUE฀SE฀DESPRENDEN฀DEL฀MODELO฀GENERAL฀SE฀ACEPTAN฀O฀SE฀RECHAZAN�฀,OS฀RESUL-

TADOS฀DE฀LA฀PRUEBA฀&฀DE฀7ALD฀SE฀DESCRIBEN฀EN฀LA฀TABLA฀SIGUIENTE�
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Cuadro 3

Prueba F de Wald para las restricciones de los modelos particulares

�LARGO฀PLAZO	

-ODELO฀0ARTICULAR %QUIVALENCIA฀2ICAR-
DIANA฀$£BIL

%QUIVALENCIA฀2ICAR-
DIANA฀&UERTE

+EYNESIANO

%STAD¤STICO฀&฀DE฀
7ALD
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,OS฀VALORES฀EN฀PAR£NTESIS฀REPRESENTAN฀LOS฀VALORES฀0�

#OMO฀SE฀PUEDE฀OBSERVAR�฀LAS฀HIP�TESIS฀PLANTEADAS฀AL฀MODELO฀GENERAL฀��	฀SE฀

ACEPTAN฀SOLO฀EN฀EL฀CASO฀KEYNESIANO฀PARA฀EL฀LARGO฀PLAZO�฀!L฀MOSTRAR฀UN฀ESTA-

D¤STICO฀SIGNIlCATIVO฀MAYOR฀AL฀���฀DE฀CONlANZA�฀SE฀CONCLUYE฀QUE฀LA฀CONCEP-

CI�N฀TE�RICA฀KEYNESIANA฀EN฀EL฀CASO฀DEL฀ LARGO฀PLAZO฀ES฀ACEPTADA�฀%N฀ LO฀QUE฀

RESPECTA฀A฀LA฀CONCEPCI�N฀DE฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀FUERTE฀SE฀OBSERVA฀QUE฀ESTA฀

NO฀ES฀SIGNIlCATIVA฀EN฀EL฀LAGO฀PLAZO�฀Y฀PARA฀LA฀CONCEPCI�N฀D£BIL฀DE฀LA฀MISMA฀

TAMPOCO฀SE฀PUEDE฀AlRMAR฀QUE฀ESTA฀SEA฀SIGNIlCATIVA�฀0OR฀LO฀TANTO�฀SE฀CONCLU-

YE฀QUE฀LOS฀CONSUMIDORES฀MEXICANOS�฀EN฀EL฀LARGO฀PLAZO�฀NO฀TOMAN฀EN฀CUENTA฀

EL฀lNANCIAMIENTO฀GUBERNAMENTAL฀A฀LA฀HORA฀DE฀CONSUMIR�

0ARA฀ANALIZAR฀ LO฀QUE฀RESPECTA฀AL฀CORTO฀PLAZO�฀Y฀SIGUIENDO฀EL฀CRITERIO฀DE฀

%NGLE
'RANGER฀�����	�฀SE฀REALIZA฀UN฀-ODELO฀#ORRECTOR฀DE฀%RRORES฀�MCE	�฀EN฀EL฀

CUAL฀LAS฀ESTIMACIONES฀RESULTANTES฀FUERON฀LAS฀SIGUIENTES�

Cuadro 4
Estimación de la Función de Consumo de Corto Plazo*

FCP F9 FIP FDP Fx -#%�
�	

��������

�������	

��������

�������	


��������

�������	


��������

�������	


��������

�������	

,OS฀ COElCIENTES฀ ESTIMADOS฀ CON฀ LAS฀ SERIES฀ DIFERENCIADAS฀ PRESENTAN฀ CIERTAS฀

SINGULARIDADES�฀EN฀PRIMER฀LUGAR�฀SE฀OBTIENEN฀PARÖMETROS฀SIGNIlCATIVOS฀PARA฀

EL฀INGRESO฀Y฀PARA฀LA฀INmACI�N�฀TAL฀COMO฀SUCEDE฀EN฀EL฀LARGO฀PLAZO�฀%N฀SEGUNDO฀

LUGAR�฀ SE฀PUEDE฀OBSERVAR฀QUE฀AUNQUE฀ LOS฀ COElCIENTES฀DE฀ LOS฀ INGRESOS฀P¢-

BLICOS฀Y฀DEL฀D£lCIT฀NO฀SON฀SIGNIlCATIVOS�฀SON฀RELATIVAMENTE฀IGUALES฀EN฀VALOR฀


,OS฀VALORES฀EN฀PAR£NTESIS฀REPRESENTAN฀LOS฀VALORES฀0�
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ABSOLUTO�฀TAL฀COMO฀ARGUMENTA฀LAS฀HIP�TESIS฀PLANTEADAS฀EN฀EL฀MODELO฀GENERAL�฀

ESTO฀PUEDE฀EVIDENCIAR฀LA฀ACEPTACI�N฀DE฀LA฀CONCEPCI�N฀D£BIL฀DE฀LA฀(%2�฀#ON฀

ESTO�฀ADEMÖS�฀ LOS฀RESULTADOS฀PUDIERAN฀CONVERGER฀CON฀ LA฀CONCEPCI�N฀FUERTE฀

RICARDIANA�฀0ARA฀CONTRASTAR฀LO฀ANTERIOR฀SE฀REALIZA฀LA฀MISMA฀PRUEBA฀&฀DE฀7ALD฀

PARA฀COMPROBAR฀LA฀CONTUNDENCIA฀DE฀LAS฀RESTRICCIONES฀IMPUESTAS฀AL฀MODELO฀

EN฀EL฀CORTO฀PLAZO�฀

Cuadro 5 
Prueba F de Wald para las restricciones de los modelos particulares

�CORTO฀PLAZO	

Modelo

"v;ヴピI┌l;ヴ

;ケ┌ｷ┗;leﾐIｷ;

yｷI;ヴdｷ;ﾐ;"Débil

;ケ┌ｷ┗;leﾐIｷ;

yｷI;ヴdｷ;ﾐ;"Fuerte

[e┞ﾐeゲｷ;ﾐo

;ゲデ;dｹゲピIo"E

de Wald*

1.222216

(0.3036)

7.60587

(0.0003)

2.56436

(0.0875)

*Los valores en paréntesis representan los valores P.

!L฀OBSERVAR฀LOS฀ESTAD¤STICOS฀DE฀PRUEBA฀PARA฀LAS฀RESTRICCIONES฀IMPUESTAS฀AL฀

MODELO฀SE฀PUEDE฀OBSERVAR฀QUE฀ LA฀CONCEPCI�N฀KEYNESIANA฀SE฀CUMPLE�฀PERO฀

TAMBI£N฀LA฀RICARDIANA฀AUNQUE฀SOLO฀EN฀SU฀VERSI�N฀D£BIL�฀POR฀LO฀TANTO฀NO฀SE฀

PUEDE฀ AlRMAR฀ CLARAMENTE฀ CUAL฀ CONCEPCI�N฀ TE�RICA฀ ES฀ LA฀ DOMINANTE฀ EN฀ EL฀

CORTO฀PLAZO�฀PERO฀EL฀RESULTADO฀EN฀EL฀CASO฀DE฀LA฀%QUIVALENCIA฀2ICARDIANA฀PUEDE฀

SER฀ENSOMBRECIDO฀POR฀DOS฀MOTIVOS�฀EL฀PRIMERO฀ES฀EL฀HECHO฀DE฀QUE฀SU฀CONCEP-

CI�N฀FUERTE฀NO฀ES฀SIGNIlCATIVA�฀EL฀SEGUNDO฀ES฀EL฀HECHO฀DE฀QUE฀LOS฀COElCIENTES฀

NO฀SON฀SIGNIlCATIVOS฀EN฀EL฀MODELO฀GENERAL฀DE฀CORTO฀PLAZO�฀AUNQUE฀ESTOS฀SI฀

PRESENTEN฀CARACTER¤STICAS฀SINGULARES฀QUE฀HACEN฀QUE฀LA฀RESTRICCI�N฀D£BIL฀PUE-

DA฀CUMPLIRSE�฀0OR฀LO฀TANTO�฀SI฀BIEN฀NO฀SE฀PUEDE฀RECHAZAR฀LA฀CONCEPCI�N฀DE฀LA฀

(%2฀EN฀SU฀VERSI�N฀D£BIL฀EN฀EL฀CORTO฀PLAZO�฀NO฀TIENE฀LA฀CONTUNDENCIA฀NECESA-

RIA฀QUE฀TIENEN฀LOS฀COElCIENTES฀EN฀EL฀CASO฀DE฀LA฀CONCEPCI�N฀KEYNESIANA�

#OMO฀CONCLUSI�N฀SE฀ESTABLECE฀QUE฀LA฀(%2฀EN฀EL฀CASO฀-£XICO฀NO฀SE฀CUM-

PLE฀EN฀EL฀LARGO฀PLAZO�฀Y฀EN฀EL฀CORTO฀PLAZO฀NO฀SE฀CUENTA฀CON฀UNA฀L¤NEA฀ESPEC¤lCA฀

PARA฀AlRMAR฀O฀DESECHAR฀ESTA฀CONCEPCI�N฀EN฀SU฀VERSI�N฀D£BIL�฀0ARA฀EL฀CASO฀DEL฀

CONTRASTE฀KEYNESIANO฀SE฀OBSERVA฀QUE฀SE฀CUMPLE฀EN฀AMBAS฀ESPECIlCACIONES฀

TEMPORALES�฀PERO฀TIENE฀EL฀MISMO฀PROBLEMA฀EN฀EL฀CORTO฀PLAZO�฀CONVERGE฀CON฀LA฀

CONCEPCI�N฀RICARDIANA฀D£BIL�฀LO฀QUE฀GENERA฀UN฀RESULTADO฀AMBIGUO�
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Conclusiones

$ESPU£S฀DE฀UN฀ANÖLISIS฀DESDE฀ LAS฀PERSPECTIVAS฀ TE�RICA฀Y฀EMP¤RICA฀SE฀CON-

CLUYE฀QUE฀LA฀(%2฀TIENE฀CIERTAS฀PARTICULARIDADES฀QUE฀PUEDEN฀IMPEDIR฀SU฀EFEC-

TIVO฀CUMPLIMIENTO฀EN฀ALGUNA฀ECONOM¤A�฀!UTORES฀HAN฀MENCIONADO฀DIVERSOS฀

MOTIVOS฀POR฀LOS฀QUE฀LA฀(%2฀NO฀SE฀PUEDE฀CUMPLIR฀Y฀HAN฀HECHO฀INVESTIGACI�N฀

EMP¤RICA฀PARA฀SUSTENTAR฀SUS฀ARGUMENTOS�

$E฀ACUERDO฀AL฀ANÖLISIS฀EMP¤RICO฀HECHO฀PARA฀-£XICO฀SE฀CONCLUYE฀QUE฀LOS฀

CONSUMIDORES฀NO฀TIENDEN฀A฀PREOCUPARSE฀POR฀EL฀lNANCIAMIENTO฀GUBERNAMEN-

TAL฀PARA฀CONSUMIR�฀AL฀MENOS฀EN฀EL฀LARGO฀PLAZO�฀%L฀CONSUMIDOR฀MEXICANO฀TIEN-

DE฀A฀CREER฀QUE฀UN฀AUMENTO฀DEL฀D£lCIT฀REPRESENTA฀UN฀EFECTO฀RIQUEZA�฀YA฀QUE฀

AUMENTAN฀LAS฀TRANSFERENCIAS฀Y฀POR฀LO฀TANTO฀AUMENTA฀EL฀CONSUMO�฀TAL฀COMO฀LO฀

MENCIONA฀LA฀TEOR¤A฀KEYNESIANA�

%N฀EL฀ANÖLISIS฀DE฀CORTO฀PLAZO฀EL฀RESULTADO฀ES฀AMBIGUO�฀NO฀EXISTEN฀ARGU-

MENTOS฀NECESARIOS฀PARA฀DESESTIMAR฀LA฀CONCEPCI�N฀DE฀LA฀(%2฀VERSI�N฀D£BIL฀O฀

DE฀LA฀TEOR¤A฀KEYNESIANA�฀AUNQUE฀HAY฀LIGERA฀TENDENCIA฀EN฀ACEPTAR฀CON฀MAYOR฀

£NFASIS฀LA฀CONCEPCI�N฀KEYNESIANA฀QUE฀LA฀RICARDIANA฀DEBIDO฀A฀QUE฀SU฀VERSI�N฀

FUERTE฀NO฀FUE฀SIGNIlCATIVA�฀Y฀ADEMÖS฀LOS฀PARÖMETROS฀lSCALES฀NO฀FUERON฀SIGNI-

lCATIVOS฀EN฀EL฀MODELO฀GENERAL฀DE฀CORTO฀PLAZO�

%STOS฀RESULTADOS฀SON฀IMPORTANTES฀YA฀QUE฀REPRESENTAN฀UN฀ESTUDIO฀FORMAL฀

SOBRE฀LA฀FUNCI�N฀DE฀UN฀D£lCIT฀PUBLICO฀EN฀RELACI�N฀AL฀CONSUMO฀EN฀-£XICO�฀POR฀

LO฀TANTO�฀EL฀PLANEADOR฀SOCIAL฀PUEDE฀mEXIBILIZAR฀EL฀USO฀DEL฀D£lCIT฀ESPERANDO฀

QUE�฀AL฀SER฀MAYORES฀LAS฀TRANSFERENCIAS�฀AUMENTE฀EL฀INGRESO฀DE฀LAS฀ECONOM¤AS฀

DOMESTICAS�฀LO฀QUE฀AUMENTARÖ฀EL฀CONSUMO�฀LO฀QUE฀AUMENTARÖ฀LA฀DEMANDA฀

AGREGADA�฀LA฀PRODUCCI�N฀Y฀EL฀CRECIMIENTO฀ECON�MICO�
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