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/. INTRODUCCION

Como es bien sabido Ia relacién entre el producto total y la demanda agregada al
final de un periodo es una identidad contable (ex-post), sin embargo, no hay
elementos a priori que aseguren que todo lo que se produce en un periodo se
demande en el mismo, dando lugar a inventarios no-planeados los cuales denotare-
mos por lv; se denota como es costumbre, con C al consumo privado y por 'k ala

inversién en bienes de Capital siendo Y el producto.
Se tiene:

Y=C+|k+|V

Si Iv>0 significa que se produjo més de lo requerido, lo cual sugiere un exceso
de oferta en el perfodo, por el contrario si lv<0 significa que los inventarios se
desacumularon lo cual nos habla de un exceso de demanda.

En el presente trabajo se propone un mecanismo de reaccién de |v que enlaza
un periodo con el siguiente Yy se revisara la determinacién del ingreso.

Il. DETERMINACION DEL INGRESO

Suponiendo una economia simple, cerrada y sin gobierno se tiene la expresion
usual:




Y=C+1

donde | es la inversién actual, se contabiliza al final del periodo; ex-post. Ex-ant
la expresion es una condicion de equilibrio, es raro que se cumpla ya que a las em-
presas les resulta dificil estimar correctamente el nivel de demanda a satisfacer, de
aqui ia idea de proponer un comportamiento de la variacion de existencias.

Suponemos una proporcion (c,) del producto total del afio anterior que se
aplica a satisfacer proporciones (c,, c, ) del consumo vy la inversion para forma-
cion de capital del siguiente periodo, esto nos lleva a la ecuacion:

v k
lt=Co Ye—1— ¢ Ct—C It

Como nos interesa analizar especialmente situaciones de recesibn vamos a
incluir la inversién del periodo anterior; suponiendo también la existencia de un
gobierno se tiene:

v k
lg=Co Vg1~ C Cp—Ca I *+ € i1~ C Gt

donde ¢, €,, C3, C4 SON Mayores 0 iguales a cero.
La idea de esta propuesta es que en equilibrio ex-ante se tiene que | = Oy por
tanto
e
e ¢ ¢C C, —C3,,&6 C; =
Ve _G (BT %G

Co Co Co

Se espera que en una estimacion econométrica se obtenga que:

¢~/ €27 Cx/ 0~/

o o Co

Vea que no representa esto necesariamente expectativas, s6lo modela un hipo-
tético comportamiento sistematico de 1,. Bajo este mecanismo de reaccion,

icoOmo es la determinacion del Ingreso?

De la relacién usual:




k v
Yi= Ct+ lt + |t + Gt

al sustituir se llega a:

Para tener un modelo mas completo dentro de una economia simple que refle-
je los fen6menos de economias latinoamericanas se especificaran dos funciones:
de inversion y de consumo. '

Funcion de Inversion

Las teorias del desarrollo econdmico consideran al tamafio del mercado como una
variable relevante que determina la inversion, cuando se estd ante un mercado
restringido como consecuencia del bajo nivel y la mala distribucién del ingreso, es
deseable tener alguna forma de evaluar esta caracteristica dentro del modelo, por
esta razon se toma al consumo real (privado) como una variable “‘proxy’’ del
tamaio del mercado. Se propone, ademads, que la inversion es funcion del nivel de
utilidades del periodo anterior, as cuales son aproximadas por medio del PIB del
periodo anterior.

Siendo que se desea analizar las implicaciones de la determinacién del ingreso,
nos olvidaremos del sector monetario-financiero y del externo ya que de incluir
éstos, se tendria que agregar un sistema de ecuaciones simultdneas. Se optd por
tanto dejarlo para que sea incorporado posteriormente, la consecuencia es que con
esto hemos dejado a un lado variables importantes como tasa de interés, tasa de
interés internacional, tasa de cambio, etc. que son determinantes en la inversion,
pero que de incluirse debe de ser con todo y sus interacciones en los otros secto-
res.

Resumiendo: la inversion depende del tamafio del mercado (proxy consumo
privado) y utilidades generadas (proxy PIB anterior)

d, eslainversion auténoma.




Funcién de Consumo

El consumo se plantea usualmente como funcién del ingreso disponible, se divide
éste en dos sectores: asalariado y no asalariado. Para el primer sector se consideré
el salario minimo en términos reales como medida del ingreso, bajo la hipotesis
Kaleckiana de que el sector asalariado no ahorra, o sea, todo su ingreso se con-
vierte en consumo. El salario general se medird como un mulitiplo del salario mi-
nimo. Para el sector no asalariado, se usé como aproximacién del monto total de
las utilidades, el nivel del PIB del periodo anterior. Tome en cuenta que el gasto
en consumo de este sector proviene de las ganancias obtenidas del periodo ante-
rior, la especificacién queda:

Ci=b, WRy+ b, Y, _4.
Poniendo las ecuaciones juntas tenemos:
Yi = 0o Yo+ (1=¢,) Cp+ (1=c,) IK 4+, 1,1+ (1—c,)G;
Iy =d, +d,C;+d, Y1
Ct = by WRy + b, Yy 4.

Al sustituir las dos Ultimas en la primera y hacer algunas simplificaciones nos
queda:
-~k

Fo, FI, ——, F, son constantes que se obtienen al sumphflcar Siendo Y€,
WRE, £ Ios niveles-de equilibrio, se cumple:
k

Y€ = Fo+ F, YE+F, Y8+ F, WR®+F, WR® + F,If + F, G

Despejando a Y® tenemos la forma final, que expresa la determinacion del
ingreso dentro del modelo:
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Fq F,+F, Fs . Fe _
Y = ¥ WRE® + g+ G

C1=(F,+F,)  1—(F, +F,) 1—(F,+F,)  1—(F, +F,)

Debido al mecanismo de reaccion propuesto para Iy, se llega a que la determi-
nacion del ingreso es funcion del salario, el gasto pUblico v la inversion en capital
fijo, existiendo por tanto un efecto muitiplicador de. WT, de 1Ky de G Io cual
puede representar implicaciones importantes de politica econémica, de manejo de
niveles de salario y de politicas hacia fa inversién y gasto de gobierno.

f1l. ECONOMETRIA

Vamos a estimar las ideas anteriores para México, periodo 1970-83 con datos de
los Indicadores Econémicos del Banco de México y la Comision Nacional de los
Salarios Minimos.

El modelo a estimar es un sistema de ecuaciones recursivo: la matriz de coefi-
cientes de la parte endbgena es triangular v la especificacién para las disturbancias
es de ruido blanco.

Y—AolX —AcoC = A, G+ A, I(=1) + A, Y(—1) + E,
| -DyC=D, + D, Y {(-1) + E,
C=B, WR+ B, Y (-1)+ E,

Se ve facilmente que el sistema estd identificado por lo tanto tenemos estima-
ciones consistentes e insesgadas.

Se estimé por 3SLS y también por FIML comprobandose que por ambos
métodos los valores estimados son semejantes; (el error estdndar en paréntesis):
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PARAMETRO 3SLS FIML
Aoo 0.8472 (0.1593) 0.8477 (0.1168)
Ao 0.3420 (0.2823) 0.3382 (0.2203)
A, 2.4383 (1.0572) 2.4378 (0.7824)
A, — 0. 2986 (0.09785) — 0.3020 (0.2154)
A, 0.2065 (0.1645) 0.2081 (0.1298)
Do 1.7448 (0.2256) 1.7447 (0.3278)
D, — 121584 (22724.1) — 121584 (32826.1)
D, — 0.8349 (0.1420) - 0.8350 (0.2170)
B, 572.595 (139.306) 572.595 (725.11)
B, 0.6311 {0.02269) 0.6309 (0.1056)

Se hizo el analisis de los residuos y se vio que siguen un modelo AR (2), pero
debido al tamafio de la muestra {14 datos en total 70-83) se considerd que hacer
las correcciones correspondientes y buscar utilizar los estimadores AR3SLS,
ARFIML no es conveniente porque el anélisis econométrico de las series de tiem-
po es una teoria para muestras grandes. Por otra parte esto no es de extrafar ya
que se ha omitido el sector externo.

Los instrumentos para 3SLS son: G, WR, |, PIB (—1), C(—1).
Los multiplicadores que se obtienen para }

Fo F,+F, Fs Fe
e _ k
¥E = + WRt —m——— '+ —————
1—-{F,+F,) 1—=(F;+F,) 1—(F,+F,) 1—(F, +F,)
Como
Ao = 1—c, Do = do
Aoo = 1—c, D, =4d,
Al — 1—C4 [)2 = d2
A, =¢ B, =Db
A3 == co 82 = b2




Asi fos parametros estimados son: (recuerde los valores esperados Ci/Co)

co = 0.206 ds = —121584
¢, = 0.153 d, = 1744

c, = 0.658 d, = —0834
c, =-0298 b, = 572595
¢, =-1.438 b, = 06311

de donde las estimaciones que emergen para la forma reducida —inducida son:
= ¢ Uy = 36232.032

Fi = {(1—¢,) b, + ¢4 = (.847) (0.6311) + 0.206 = 0.7405

F, =¢;d, b, + ¢c; d; = —0.32799 + 0.2485 = —0.0794

Fy = {1—c,) b, = 484.987

Fs =c; d, b, = 297,58

Fs = 1—¢, = 0.342

F¢ = 1—c, = 2438

la forma final estimada es:

ve — 782.56 WR + 0.342 |K+ 2.438 G

0.3389 0.3389  0.3389
K

Y® = 2309.11WR + 1.009 | + 7.193 G
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Vea que se cumple la condicién del multiplicador; F, + F, = 0.66<1

¢Qué nos sugiere este resultado?, que nuestra Economia se desarrolla, funda-
mentalmente, en base a la demanda efectiva que proviene de las familias. Asi,
estrangular el gasto familiar lo es en su turno a toda la Economia (después vere-
mos cOMo un incremento en el salario repercute en la inflacién). En segundo lugar
es importante la demanda generada por el gobierno y nos parece que el hecho que
IK no multiplique representa la forma en que el modelo ha captado qué tan impor-
tante es la inversion, ¢ itotalmente contra las ideas usuales!? :

IV. ESCENARIO

Es natural que al tener el modelo estimado uno quiera atisbar el futuro. Vamos
a realizar varias simulaciones dindmicas del sistena via Gauss-Seidel, Para esto se
reestimé el modelo (Con Fi ML) y en lugar del regresor IK se utilizé |, el ingreso
es ahora variable endégena al modelo; la razén es gue se desea ver cOmo reacciona
- la inversién a politicas alternativas de salarios y gasto publico. En efecto, el valor
de los parametros se modificd poco: ‘

PARAMETRO COEFICIENTE ERROR ESTANDAR ESTADISTICO t—

Aco 0.8069 0.1299 6.20
Ao 0.3302 0.1650 2.00
A, 1.6898 0.9382 1.801
A, —0.2312 0.0474 — 4.879
Ay 0.2814 0.1400 2.00
B, 572.59 139.306 4.11
B, 0.6311 0.02269 27.80
Do 1.7448 0.2256 71.73
D, — 121584 22724.1 — 5.35
D, — 0.8349 0.1420 — 5.87




Proponiendo niveles para las variables exogenas WR v G se obtiene:

CONSUMO - PIB INVERSION
81 593531. 954345. 209053.
82 657370 .102396E+ 07 226315.
83 691528, .103956E+ 07 227693.
84 685596. 998429. 204362.
85 661619. 977792, 196944,
86 650705. 972766. 197749.
87 649782, 972758. 195164.
88 656591. 996127, 203767.
89 669478, .102232E+ 07 212537,
90 688736. .106654E+ 07 224199.
SAMPLE = 82 90
G% WR PiB% CON% | %
81 2.35027 96.3646 7.29430 10.7558  8.25768
82 -—5.46422 79.3062 1.62348 5.19618 .608918
83 4.79999 51.75662 — 3.95641 — .857741 — 10.2467
84 4.00001 556.2063 - 2.06693 — 3.49725 -— 3.62995
85 3.99999 58.8867 — 513988 -— 1.64966 — .903826
86 4.00001 62.8127 718730 — .141885 1.32453
87 4.00000 67.0004 1.67073 1.04797 3.04307
88 5.00000 71.4670  2.62983 196263 4.30425
89 5.00001 76.2315  3.34660 287658 5.48667
1 2 3 4 5.
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El modelos nos sefiala una crisis muy profunda, en la que se podra hablar de
crecimiento sostenido a partir de 88, a una tasa muy modesta.

V. NIVEL DE INGRESO E INFLA’CION

Debido a la situacién prioritaria que tiene el sujetar ef nivel de precios bajo con-
trol, vamos a incluir esto al interior del modelo, se propone asi la regresion auxi-
liar:

infi= f (AW, AW (1), AM, AM (-1))

donde AW son incrementos anuales (porcentuales) en el salario (minimo) nominal y
AM, es crecimiento porcentual (anual en el circulante (M, }. '

Se incluyen estas dos variables puesto que son entendidas como dos fuentes
inflacionarias que provienen de dos sectores diferentes de la Economia.

La inclusion de AW busca reflejar la espiral ‘’precio-costo’’ para asi evaluar
qué tal resulta frenar la inflacion atacando al salario real por la yugular, y AM
es incluido por la siguiente razén:

Ei gobierno halla su financimiento por:

e Ventade CETES al piablico.

e Deuda de Gobierno con el Sistema Financiero Internacional, (la cual esta ya
enmarcada bajo acotamientos).

o Impuestos {que pueden disminuir si los ingresos generales van en disminucion).

e Emisién primaria de circulante (venta de CETES al Banco Central).

Asi el poner a AM es con la idea de que se financia el gasto publico con efec-
tos inflacionarios.

Note que el dejar a G en términos reales, es suponer que “no hay problemas
de financiamiento”, en realidad, los saldos corrientes por efecto inflacionario no
tienen por qué empatar (ex-post) con los niveles programados, o sea el gasto puGbli-
co es modificado por la inflacién,

Los pronosticos de la inflacion logrados de la regresidn auxiliar son usados
para obtener estimaciones sobre el nivel de precios, lo cual permite proponer
niveles de salario nominal y estimar los correspondientes de salario real.
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La especificacion que se tomo es:

infl = —26.54 + 0.488 AW + 1.47 AM (—1)
(—3.40) (2.09) (4.71)

AW (—1), AM no son significativas y fueron eliminadas, (en paréntesis estén las
t's individuales),

F (2,9) = 31.08
R = .873
R, = .845
6> = 1041
DW. =205

Vea que repercute més fuertemente en la inflacién un crecimiento distraido

y volatil de M, como fuente de financiamiento del gobierno gque la ruptura del
control salarial.

Ahora se va a tomar el salario nominal deflactado por el nivel de precios,
tendremos como variables de control el gasto real plblico y el salario nominal
tomando en cuenta el efecto inflacionario. ' '

Se proponen dos escenarios que buscan ilustrar los posibles estados de la Eco-
nomia en los que el crecimiento de G Y de M, es constante y que un 30 por
ciento de incremento fijo de M, se aplica al gasto publico. Se supone que el go-
bierno es capaz de sostener una tasa de 4 por ciento y 5 por ciento de crecimiento
en G, asi la Gnica variable que se modifica es el Salario Minimo.
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Escenario A.— : W nominal
(Note AW%) G% AM, AW%  mensual WR
82 2.35027 61.9040 40.6608 = 7548.00  96.3646
83 — 5.46422 41.4000 66.1407 12540.3  79.3062
84 4.79999 58.4000 29.9993 163023  51.7562
85 4.00001 30.0000 59.9989 260835  55.2063
86 3.99999 30.0000 60.0000 417336  58.8867
87  4.00001 30.0000 60.0006 667740 = 62.8127
88 4.00000 30.0000 60.0004 106839.  67.0004
89 5.00000 30.0000 59.9999  170942.  71.4670
90 5.00001 30.0000 60.0001 273507. 76.2315
Comportamiento de las variables bajo este escenario A.—
. P INFL  PIB% CON% 1%
.. 82 121481 92.6310  7.290430  10.7558  8.25768
83 2032.24 '67.2889  1.52348 5.19618 ..608918
84 369096  81.6207 —3.95641 —.857741 - 10.2467
85  5327.28 443330 —2.06693 —3.49725 —3.62995
- '86  7689.04 44,3335 —.513988 —1.64966 —.903826
87 11097.9 443337 .718730 —.141885  1.32453
88 16018.0 443337 1.67073  1.04797  3.04307
89 231193 44.3334 2.62983  1.96263  4.30425
90  33368.9 443335 3.34660 2.87658  5.48667
7 8 9 10 1
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Escenario B.—~

(Note A W% ) G% AM, AW% - WMEN WR
82 - 2.35027 61.9040 40.6608 7548.00 96.3646
83 — 5.46422 41.4000 66.1407 12540.3 79.3062
84 4,79999 58.4000  29.9993 16302.3 51.7662
85 400001  30.0000 29.9994  21192.9 448552
. 86 - 3.99999  30.0000 30.0001 27550.8 38.8746
87 4.00001 30.0000 30.0002 35816.1 ‘33.69;113
88 4.00000 30.0000  29.9999 46560.9 29.1991
89 5.00000. 30.0000 30.0001 = 60529.2 25.3059
90 ' 5.00001  30.0000 29.9999  78687.9 21.9318
Comportamiento de las variables bajo este escenario B.—
P INFL PIB% CON% 1%
82 1214.81 92.5310 7.28430 10.7558 8.25768
83 2032.24 67.2889 1.562348 5.19618 .608918
84 3690.96 81.6027 — 3.95641 —857741 10.2467
85 1840.84 31.1540 — 256974 — 4.36175 — 8.67634
86 6348.98 31.15643 — 1.38043 —2.99135 — 6.82122
87 8326.95 31.1543 380274 — 1.79872 — 5.00771
88 10921.1 31.1542 447971 — 780322 — 3.29224
89 14323.6 31.1542 1.37414 .761949E-01 —1.72070
90 18785.9 31.1542 2.12053 1.03054 .764575E-01
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VI. CONCLUSION

a)

b)

E{ modelo nos dice que de las componentes de la demanda, el consumo de las
familias es el que estimula mas fuertemente a fa Econom fa. Siendo el gasto de
gobierno al segundo en importancia, éste puede ser inflacionario si su finan-
ciamiento no es el debido. Por lo tanto nos parece que el problema central es
cOmo garantizar un financiamiento no inflacionario del gasto de gobierno,
de tal forma que se permita un crecimiento (modesto pero sostenido) en los
salarios reales. Siendo simplistas, lo mejor es que Buda se ponga a dieta antes
que realizar un Hara Kiri.

Aunque el modelo no incluyé los sectores monetario y externo, es atractivo
el desarroilar un modelo donde se vea como la no-neutralidad del dinero afec-
ta la determinacion del Ingreso y a partir de aqui construir un modelo de la
banca. |

Dado que WR es la principal fuente de crecimiento, anélisis de los ‘efectos
hacia adelante’’ nos parecen necesarios. e
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