
Lf;!s coleccionAs de Documentos de Trabajo del c10E represen­
tan un medio para difundir los avancAS de la labor de investi­
gación, y para permitir que los autores reciban comentarios 
tmtes de su publicación definitiva. Se agradecflrá que los co­
mentarios se hagan llegar directamente al (los) autor(esl. 
❖ D.R. © 1997, Centro de Investigación y Docencia Econó­
micas, A. C., carretera México-Toluca 3655 (km. 16.5), 
Lomas de Santa Fe, 01 21 O México, D. F., teL 72 7-9800, 
fax: 292-1304 y 570-4277. ❖ Producción a cargo del (los) 
autor(es), por lo que tanto el contenido como el estilo y la 
redacción son responsabilidad exclusiva suya. 

a 
CIDE 

NúMERO 51 

Alejandro F. Villagómez 

COMPORTAMIENTO DEL AHORRO 

PARA CONSUMIDORES DE BAJOS INGRESOS, 

UNA NOTA PARA EL CASO DE M.EXICO 



DOCUMENTO DE DISCUSION 

COMPORTAMIENTO DEL AHORRO PARA CONSUMIDORES DE BAJOS INGRESOS 

UNA HOTA PARA EL CASO DE MEXICO 

F. ALEJANDRO VILLA.GOMEZ 
DIVISIOH DE ECOHOMIA, CIDE 
OCTUBRE 1995 



Resumen: El presente trabajo busca explicar el comportamiento del 
ahorro para el caso de un consumidor que enfrenta un bajo e 
incierto nivel de ingreso asf como la presencia de mercados de 
capital poco desarrollados. Para tal efecto se propone como un 
marco adecuado para analizar una situación como ésta el modelo del 
11 acervo amortiguador" sugerido por Deaton. En esta fase de la 
investigación se realizar algunas reflexiones e inferir algunas 
conclusiones iniciales aprovechando datos preliminares obtenidos 
por una encuesta aplicada en zonas rurales y semiurbanas en México 
en 1993 y que ofrece información interesante sobre patrones de 
consumo y ahorro para los habitantes de estas zonas. 

INTRODUCCION1 

En los últimos años se ha observado un renovado interés por 

estudiar la determinación y el comportamiento del ahorro privado en 

los países en desarrollo, los cuales han enfrentado crecientes 

restricciones financieras externas. Entre los elementos que se han 

enfatizado en esta agenda de investigación deben destacarse dos 

aspectos. Por un lado se busca incorporar en los modelos teóricos 

elementos particularmente relevantes a las economías en desarrollo 

y, por otro lado, se plantea la necesidad de generar estudios a 

nivel de las familias o los individuos. En relación al primer 

punto, existe una gran cantidad de estudios que ponen a prueba la 

validez empírica de diversos modelos teóricos como sería el caso 

1Una versión de este trabajo fue presentado en el V Coloquio 
Nacional de Economía Matemática y Econometría. Agradezco la 
asistencia de Alonso Gomez A. y los comentarios de John Scott. 
Culaquier error es mi responsabilidad. 
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del modelo keynesiano, el del ciclo de la vida, el del ingreso 

permanente o el de horizontes infinitos, por nombrar sólo algunos 

de los más representativos. Sin embargo, los resultados han sido 

mixtos y existen aún muchos hechos estilizados en estas economías 

que no son explicados adecuadamente utilizando sólo uno de estos 

modelos. De hecho, parte del problema puede deberse a que no 

siempre se reconoce que un mismo modelo puede no ser aplicable a 

todos los agentes en una economía. En relación al segundo punto, 

tradicionalmente el trabajo empírico se ha realizado a nivel 

agregado, debido en gran parte a la carencia de información 

desagregada a nivel de las familias o de los individuos. Aunque la 

información generada por estos estudios es útil para decisiones 

macroeconómicas, no necesariamente ayuda a predecir el 

comportamiento a nivel de las familias. 

Una vertiente importante de esta agenda de investigación 

sostiene la idea de que una mejor forma de analizar el 

comportamiento del ahorro es considerando que éste difiere para 

distinos grupos de la población. Es decir, aceptar la coexitencia 

de agentes heterogeneos en la economía, entre los cuales se 

encontrarían consumidores que ahorran poco o nada y que 

practicamente no mantienen tenencias de activos o riqueza. Este 

comportamiento no es necesariamente irracional, ni deben ser 

excluidos estos consumidores de un esquema de maximización de 

utilidad, sino que ahorrar simplemente no resulta en una situación 

óptima para ellos debido, por ejemplo, a la presencia de 

restricciones de liquidez, a ingresos bajos e inciertos y a altas 
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tasas (subjetivas) de descuento. 2 Dentro de este marco, puede 

señalarse que algunos elementos que caracterizan a los consumidores 

en las economías en desarrollo son sus bajos niveles de ingresos, 

muchas veces altamente inciertos al estar supeditados a los ciclos 

agrícolas o a ocupaciones altamente ciclicas e inestables. Otra 

característica relevante es la existencia de mercados crediticios 

(formales o institucionales) poco desarrollados que conducen a 

importantes restricciones de liquidez .para estos agentes, y en 

consecuencia se ven imposibilitados de transferir su ingreso en el 

tiempo. Una contribución importante en la discusión reciente sobre 

la determinación del ahorro para este tipo de consumidores es la 

que ofrece el modelo del "acervo amortiguador" ("buffer-stock"), 

tal y como lo proponen Angus Deaton (1989, 1991) o Christopher 

Carroll (1992). Este modelo resulta relevante en el caso de 

economías en desarrollo, ya gue permite explicar el comportamiento 

del ahorro privado de una importante fracción de consumidores. Es 

decir, pueden explicar patrones de comportamiento distintos a los 

propuestos por el modelo del ciclo de la vida, así como la 

existencia de consumidores con bajas tenencias de riqueza. Aunque 

estos modelos pueden incorporar el supuesto de restricciones de 

liquidez, un elemento crucial es la inclusión conjunta del supuesto 

de "impaciencia" junto con el motivo "precaución" para ahorrar. 

El presente trabajo expone un marco para explicar el 

comportamiento del ahorro para el caso de un consumidor que 

2 
E•ta v•r"tiente en 15 lit11ratura sll!!!I ha pt"MAnt:ad.O an OO• fo;c;aalliili 9•n .. al•· En un pri11ar t",.fllllll:O •e proponen ■odalo• 

puticn.11l•r• par• Cll■dla grnpa da aona111111:ldor••~ •i@nti"N qu• •n otz-o oaso se prapana al \l.llD da windeloa Jlíbridos que in.e.luyen oonau.midorea 
ean diat.inma pat.Pon"" d" e""'porta>úento. Aqu1 <le■taca al m,d■la •1...-• da C&llpbáll y lf«nl<iw. qu• incluye ""º'"w,.idor- pactonue11 
QUB obedecr:n la hi~fHllf.• d•l :lngr@so pe:naananta jgnto cun eti1n111D1.idorss qua u•Jlll'II reqla• slapl•• y oonlliilil.lllen t.,gdg su lnqrecci. Pl!it"A fll:11 
aplloa~tnn" Mlhr.leo pue~• eo ... ~ltu~e Vllla~óaiez (L99ia, l99ib). 
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enfrenta un bajo e incierto nivel de ingreso así como la presencia 

de mercados de capital poco desarrollados. Aunque este consumidor 

puede ser un agente típico en una economía en desarrollo, este 

trabajo utiliza información particular para el caso mexicano. El 

modelo propuesto por Deaton ofrece un marco adecuado para analizar 

una situación corno ésta. Desafortunadamente es practicarnente 

imposible realizar pruebas empíricas con este modelo debido a la 

falta de la información requerida a nivel de las familias en la 

mayoría de los países en desarrollo. Sin embargo, es posible 

realizar algunas reflexiones e inferir algunas conclusiones 

aprovechando datos preliminares obtenidos por una encuesta aplicada 

en zonas rurales y semiurbanas en México en 1993 y que ofrece 

información interesante sobre patrones de consumo y ahorro para los 

habitantes de estas zonas. Este trabajo debe considerarse como una 

primera fase de un proyecto más amplio que permita profundizar en 

el análisis de este tema. El resto de este documento se compone de 

tres secciones más. En la siguiente sección se presenta la 

discusión teórica sobre el modelo del "acervo amortiguador". La 

tercera sección discute la evidencia empírica para el caso de 

México y concluimos con algunos cometarios finales y 

recomendaciones sobre extensiones futuras a este trabajo. 

MARCO TEORICO DEL MODELO DEL ªACERVO AMORTIGUAOORª 

Se han propuesto algunos modelos teóricos para explicar el 

comportamiento del ahorro privado en el caso de consumidores con 
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ingresos bajos e inciertos, característicos de países en 

desarrollo. Como se menciona arriba, una propuesta reciente 

interesante es la teoría sugerida por Deaton y Carroll, conocida 

como el modelo del "acervo amortiguador". La característica central 

de este modelo es que los consumidores mantienen activos 

basicamente con la finalidad de proteger su consumo ante 

fluctuaciones no predecibles de su ingreso. Esto es, el ahorro es 

basicamente un ahorro intertemporal de "alta frecuencia", y no un 

ahorro de "baja frecuencia" como seria el ahorro que se deriva del 

modelo del ciclo de la vida o un ahorro intergeneracional 3 • Los 

supuestos cruciales en este tipo de modelos son los siguientes: i) 

los consumidores son "impacientes" en el sentido de que si esperan 

con total certeza recibir su ingreso, estos consumidores 

preferirían pedir prestado ahora contra su ingreso futuro para 

financiar su consumo actual; ii) el ingreso es incierto, lo cual 

provee del motivo precaución para el ahorro 4 • Como señala carroll, 

el comportamiento amortiguador del ahorro surge de la combinación 

de estos dos supuestos, ya que la impaciencia provoca que los 

consumidores deseen gastar sus activos, mientras que la prudencia 

(debido al motivo precaución) actúa como contrapeso impidiendo que 

este gasto de activos sea llevado demasiado lejos. iii) Un tercer 

supuesto es el de que los consumidores no pueden pedir prestado, lo 

cual permite introducir la restricción de liquidez. Este supuesto 

3 Laa e"'l'le•pto■ de 4l ta freg11enc- i a '/ baja fr..,,,.,e!'le 18 u ref 1..-en a r"9htn,,. en par i edoa corto. .,, •l ti empc, '/ a rag l,u,r"'" 
el'I per1""1o■ larg"'• en el Uampc, rHp.ct.ivaunu. 
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es crucial en el modelo de Deaton ya que en este caso, el 

comportamiento resultante del ahorro es determinado por la 

interacción de las restricciones de liquidez y el grado de ahorro 

derivado del motivo precaución. Ante posibilidades limitadas de 

crédito (o incluso sin ninguna posibilidad), los consumidores 

tienden a guardar dinero o bienes durante los tiempos buenos con la 

finalidad de proveerse de un colchón frente a tiempos 

desfavorables. No obstante que este comportamiento de "acervo 

amortiguador" puede ser obtenido sin el supuesto de restricciones 

de liquidez (como en Carroll), este supuesto resulta especialmente 

relevante para las economías en desarrollo. Di versos estudios 

empíricos han mostrado la importancia de las restricciones de 

liquidez en economías en desarrollo, las cuales se han asociado a 

el grado de desarrollo de los mercados de capital como sugieren 

Japelli y Pagano (1989). 5 

A continuación se exponen las principales características del 

modelo propuesto por Deaton (1990), mientras que en el apéndice 1 

se presenta una derivación más formal. El modelo-es derivado de un 

problema estándar de optimización intertemporal para un consumidor 

el cual se asume impaciente y que enfrenta un ingreso incierto. El 

sentido de impaciencia señalado requiere que su tasa de preferencia 

temporal sea mayor que la tasa de interés, lo que permite poder 

hacer contrapeso al incentivo para acumular que genera esta última. 

Junto con la restricción intertemporal de presupuesto y las 

5 J&pell i y P&,¡,•m> adal ,.,,t..,, ""ta ~ 11)6tH i • y la va.-if ican para pa1SH dan.-.-~ llados , al igual que c .. pbe 11 y Manl!.1" l i, u l . 
p,...., el"""º da pa.1••• en ~••arrollo puede c,gnaultar■a a Roas! (1988), Hac¡u,, y Montiel (1989) y Villagóill•~ {1PP2J. 
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condiciones de transversalidad requeridas en este tipo de problema, 

el modelo incorpora una restricción de préstamo (por ejemplo, 

imponiendo la condición de que la riqueza real del consumidor no 

puede ser negativa en ningún momento). El consumo derivado en este 

modelo es una función no lineal de una variable que Deaton denomina 

"dinero en mano" ("cash in hand"), y esta función depende a su vez 

de las caracteristicas del ingreso y las preferencias del 

consumidor. El concepto de "dinero en mano" no corresponde 

necesariamente al concepto de riqueza o del ingreso permanente, 

sino que se entiende como la cantidad máxima que puede ser gastada 

en consumo en el tiempo t. La solución a este problema depende del 

proceso estocástico particular del ingreso. Como es común en este 

tipo de problemas, generalmente no es posible obtener una forma 

analítica para la función consumo, pero es posible inferir 

propiedades generales. El comportamiento del consumo derivado de 

este modelo, bajo ciertos supuestos, 6 sería aproximadamente el 

siguiente. Cuando el "dinero en mano" es escaso, éste se gasta 

totalmente. A partir de cierto punto crítico, que depende de los 

parámetros del problema, pero que raramente esta lejos del ingreso 

medio, la pendiente de la función consumo presenta una 

discontinuidad de tal suerte que para valores altos del "dinero en 

mano", la propensión marginal a consumir es baja y continúa 

disminuyendo en la medida que la posición o tenencia de riqueza del 

consumidor mejora. 

6 LO• •"P"••tus b,11iaDB an la 1101uci<1n de ••t. pr<>bl•• "" ref'!aren al u11" d" una furu,i6Q de ~tlllilad 11.al r.11") d" av,arst6n 
eon•tant. al rlas90 ralativc y una distribUci~n not""llal truncada ~oan ~r-oe••o qenu-edor del ingrese. una dR~lva~16n fonaal pu•d• 
~onaYltacme a:n Da~~D~ (1991¡. 
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Un resultado muy importante de este modelo es la predicción de 

que el ahorro es una función creciente del "dinero en mano". Esto 

es, el ahorro aumenta con las tenencias de activos del consumidor. 

En el caso del modelo de Carroll, la elasticidad del ahorro con 

respecto a la tasa de crecimiento del ingreso es positiva mientras 

que la elasticidad del ahorro con respecto a la tasa de interés es 

aproximadamente igual a cero. 7 Ambos resultados se obtienen debido 

a que el modelo considera un nivel "objetivo" de ahorro. Es muy 

importante notar que la imposibilidad de pedir prestado no implica 

que el consumidor no pueda ahorrar. Finalmente, en este modelo la 

restricción de liquidez refuerza la demanda precaucionaría de 

activos. 

Dentro de las implicaciones más generales que pueden derivarse 

de este modelo destaca, como señala Deaton, el hecho de que la 

dinámica del consumo e ingreso en el corto plazo difiere de la de 

largo plazo, manteniéndose una separación entre estas variables en 

el primer caso. Esto es así porque existe la tendencia a suavizar 

el comportamiento del consumo en el corto plazo y no, como lo 

sugiere el modelo del ciclo de la vida, a una suavización de baja 

frecuencia. En este sentido, el modelo es consistente con la 

existencia - de préstamos que cumplan esta función amortiguadora, 

pero no con préstamos de consumo de largo plazo. También es 

consistente con un ahorro que cumple la función de anticiparse a 

caídas en el ingreso en el corto plazo. Sin embargo, este modelo no 

7 
Ea i ropottanu Hflal ar CJI'• en u te aodala , la Napu •• ta dal ahorro • los ....t>i oa ..., 1 a taea o• 1 ntar 6ii t1 ""ª 11n papal """"" _ 

Para 11na 01...,11aión taórica y ""'P1rica •abra al tena Pll•O• conAultarae a Villaq-~ (lPP2), 
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ofrecen una explicación sobre la tenencia de activos para el 

conjunto de la sociedad. Esto se debe a que un supuesto crucial es 

que los consumidores son impacientes, de tal suerte que los activos 

son un mal necesario. Es decir, oportunidades perdidas de consumo 

que deben de mantenerse como seguro contra un futuro incierto. En 

este marco, la mayor parte de los individuos no poseen riqueza, ya 

que al no existir desviaciones del consumo e ingreso en el largo 

plazo (y sólo en el corto plazo), no existe acumulación. De acuerdo 

a Deaton, la riqueza es pose ida por una minor1a anormalmente 

paciente, que tienen acceso a tasas de retorno anormalmente largas 

o que fueron afortunados de heredar alguna riqueza de padres o 

abuelos pacientes. 

LA EVIDENCIA EMPIRICA EN MEXICO 

Desgraciadamente, la cantidad de estudios empíricos que 

analicen el tema aqui propuesto es muy limitado debido en gran 

parte a la carencia de información adecuada. Destacan por su 

importancia los trabajos de Rui z ( 1994) y Mansel 1 ( 199 5) . Sin 

embargo, en ambos casos el énfasis es en detectar y explicar los 

distintos esquemas de ahorro popular, principalmente en el sector 

informal sin presentarse un análisis estadístico al respecto. 

Como se menciona arriba, el modelo de 11 acervo amortiguador11 

seria relevante para el caso de una fracción importante de 

consumidores en la economía mexicana, cuyos niveles de ingresos son 

bajos y que además enfrentan un limitado, y muchas veces nulo, 

acceso a los mercados crediticios. También ya se mencionó que 
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desafortunadamente, una prueba empírica de este modelo es 

practicamente imposible ya que se requiere de un conjunto de datos 

tipo "panel" a nivel de las familias, de los cuales carecemos. 

Tampoco se dispone de información sobre tenencia de activos 

financieros a nivel de las familias, variable que es muy importante 

en este análisis. Sin embargo, pueden obtenerse algunas inferencias 

interesantes utilizando información derivada de algunos resultados 

preliminares obtenidos por una encuesta sobre sistemas financieros 

en poblaciones semi-urbanas y rurales, complementados con otros 

estudios. Esta encuesta la realizó la Secretaria de Hacienda y 

Crédito Público en julio de 1993. su objetivo fue el de 

identificar la importancia y formas del mercado financiero 

alternativo en poblaciones semiurbanas del pais, asi como analizar 

las condiciones y grado de eficiencia en el otorgamiento de los 

servicios básicos de ahorro y crédito con que cuentan dichas 

poblaciones. La muestra utilizada cubre un total de 3,000 familias 

distribuidas en todo el pais y considerando poblaciones entre 5,000 

y 20,000 habitantes. Los aspectos técnicos sobre diseño y 

aplicación de la muestra los omitimos en este trabajo y pueden 

consultarse en la fuente original. Por otro lado, el uso de esta 

información en este trabajo es más de carácter prospectivo y las 

conclusiones deben considerarse aún como preliminares. 

Un primer aspecto serta el de determinar la relevancia de las 

restricciones de liquidez para estos consumidores. A nivel 

agregado, Carba y Schmidt-Hebbel (1992), Ha y Oks (1992) y 

Villagómez (1992, 1994a) ofrecen evidencia empirica sobre la 
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importancia de las restricciones de liquidez en México. En los tres 

estudios, utilizando modelos distintos, se valida un papel 

importante de estas restricciones en las decisiones de consumo­

ahorro en los consumidores mexicanos. Sin embargo, esta información 

tiene uso limitado para los fines de este trabajo y, 

desafortunadamente, no existe aún algún estudio que ofrezca 

estimaciones de estas restricciones crediticias a nivel de las 

familias para la economia mexicana. En el caso de la encuesta a la 

que hemos hecho mención, la información que ofrece al respecto es 

limitada, pero puede ser indicativa. En el cuadro 1 se resume la 

información referente al porcentaje de la población encuestada que 

ha solicitado prestado, tanto en el sector formal como en el sector 

informal. De acuerdo a los resultados, solo un 23% de las familias 

ha recibido un crédito de alguna institución financiera (formal). 

Este porcentaje resulta especialmente bajo si se considera que esta 

encuesta se realizó en julio de 1993, es decir, posterior a la 

implementación de un sustancial proceso de liberalización 

financiera seguido en el pais desde finales de 1988 y que incluía 

medidas tendientes a incrementar la disponibilidad de recursos 

crediticios a los particulares. Más aún, debe tenerse en cuenta que 

estas cifras reportan a aquellos que indicaron haber recibido un 

crédito, pero no incluye a aquellos a los que les fue negado ni a 

aquellos que se clasificarian como 11 consumidores desanimados" en el 

sentido de que decidieron no aplicar por el crédito pues 

consideraron que no lo iban a obtener. 



PIDE PRESTADO 

SI 

NO 

VENCIMIENTO 

MENOS 1 SEMANA 

1 MES 

2 A 6 MESES 

1 o MAS Anos 

PROXIMA COSECHA 

CUADRO 1 
CREDITOS SOLICITADOS 

(porcentajes) 

FORMALES 

22.91 

77.09 

1.00 

4.15 

25.58 

53.49 

9.97 

12 

INFORMALES 

9.43 

n.d. 

21.30 

35.15 

25.38 

3.44 

4.10 

En el caso del sector informal, la cifra es aún menor. Sin embargo, 

esta cifra debe considerarse con reservas ya que la pregunta incial 

fue si se conocía a algún prestamista, y en caso de que la 

respuesta fuera afirmativa, se procedía a preguntar si se había 

solicitado algún créditoª. También resulta interesante observar la 

información relativa al vencimiento de los créditos otorgados. En 

primer lugar, alrededor del 50% de los préstamos tienen un 

vencimiento mayor a un año y sólo un 5% tienen un vencimiento menor 

a un mes. Adicionalmente, la encuesta reporta que el 66% de los que 

obtuvieron el crédito- lo solicitaron para la milpa o el ganado, 

aproximadamente un 18% lo solicitó para construcción (nueva o 

ampliación) y sólo el resto señaló un motivo asociado a algún gasto 

familiar como accidente u otro no indicado. Por su parte, casi el 

8 Efl ie!eeir, la -en,cue•t• indica qu• 111111 .271 de 1- :raid.lias repo?"~ eonoee:t" algdn prestcmi■t.a, y de 6Bt111S, e1 lSI: rapart.tii :t,ieibP.r 
recur~ido algun• v•z ~ asta praat.amis~•-
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60% del crédito obtenido del sector informal se realizó bajo 

vencimiento menores a un mes, mientras que el destino de este 

préstamo fue en un 29% para complementar el gasto familiar, un 24% 

para gastos por accidentes o enfermedad y el resto por otro 

motivos, construcción o compra de insumos. Esta información, aunque 

muy limitada, sugiere una baja participación del crédito para este 

tipo de consumidores, y en particular del crédito al consumo de 

largo plazo. En aquellos casos en los que se obtuvo crédito del 

sector informal, éste resultó ser basicamente de alta frecuencia y 

destinado a gastos no previstos o complemetarios respecto al nivel 

de ingreso en ese momento. Este conjunto de evidencias parece estar 

acorde a las implicaciones derivadas del modelo del "acervo 

amortiguador" y que se indicaron en la sección anterior. 

Un segundo aspecto a analizar se refiere al ingreso de estos 

consumidores. El cuadro 2 nos ofrece información sobre los niveles 

del ingreso familiar en estas zonas semi-urbanas y rurales. 

Aproximadamente el 35% de los encuestados reportó un ingreso 

familiar de sólo un salario mínimo, mientras que el 41% recibió 

entre uno y tres salario mínimos. Es decir, tres cuartas partes de 

los encuestados reportaron recibir un ingreso familar de hasta tres 

salario mínimos, lo que Ae acuerdo a la SHCP se encuentra por 

debajo del promedio nacional. En relación a lo incierto del 

ingreso, la información de la encuesta no nos perrni te calcular 

alguna medida de incertidumbre. Sin embargo, a partir de la 

periodicidad en la percepción del ingreso podernos inferir algunas 

ideas. En primer lugar debe notarse que aproximadamente una cuarta 
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parte de los encuestados reciben su ingreso diariamente, mientras 

que otra cuarta parte lo hace semanalmente. Es decir, la corta 

periodicidad en la percepción de los ingresos refleja las 

condiciones características en actividades agropecuarias. Esta 

situación es más clara para el 24% de los encuestados que 

reportaron tener sujetos sus ingresos a la realización de sus 

cosechas, y por ende a factores cíclicos e inciertos. 

CUADRO 2 
INGRESO FAMILIAR 

(porcentajes) 

INGRESO MENSUAL PERCIBIDO PERIODICIDAD 

1 S.M. 34.93 DIARIO 22.93 

1-3 S.M. 40.47 SEMANAL 24.60 

3 O MAS S.M. 18.46 QUINCENA 10.24 

NO SABE 6.14 COSECHA 23.37 

S.M.= salario mínimo OTROS 18.86 

Un tercer aspecto se refiere al comportamiento del ahorro en 

estos consumidores. No obstante los bajos niveles de ingresos, 

aproximadamente el 41% de los encuestados reportó tener una 

diferencia positiva entre su ingreso y su gasto, la cual dedicaban 

al ahorro. Más aún, aproximadamente el 50% de los encuestados 

reportó que el monto de su ahorro representaba alrededor del 10% de 

su ingreso. En el cuadro 3 se sumarizan los principales motivos 

para ahorrar que los encuestados reportaron. Es interesante notar 

que los principales motivos estan asociados a alguna actidud de 

precaución o previsión frente a algún gasto futuro incierto. Por 
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ejemplo, el 27% de las familias indicó que ahorraba para hacer 

frente a gastos inesperados por accidentes o enfermedades, mientras 

que otro 12% lo hacía para prevenir la compra de insumos, De igual 

forma, el 30% de los encuestados reportó ahorrar con la finalidad 

de hacer frente a gastos familiares futuros. De hecho, sólo 

alrededor de una cuarta parte reportó ahorrar con la finalidad de 

realizar la compra de un bien durable o un bien raíz. 

PREVISION ACCIDENTES 

CUADRO 3 
MOTIVOS DEL AHORRO 

(porcentajes) 

27.40 

GASTOS FAMILIARES FUTUROS 30.75 

PREVISION COMPRA INSUMOS 12.96 

AMPLIAR NEGOCIOS 10.12 

TERRENO CONSTRUIR CASA 4.52 

COMPRA ANIMALES 7.58 

COMPRA APARATOS HOGAR 4.77 

OTROS 2.69 

En conjunto, esta evidencia sugiere la relevancia de las 

implicaciones derivadas del modelo del "acervo amortiguador" para 

explicar el comportamiento del ahorro para indiviudos de bajos (e 

inciertos) ingresos dentro de un esquema de mercados financieros 

poco desarrollados. 
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CONCLUSIONES 

La creciente necesidad de aumentar los recursos internos 

necesarios para financiar los programas de inversión y que son 

movilizados a través del ahorro interno ha conducido a un mayor 

énfasis en el estudio de la determinación y comportamiento del 

ahorro privado. Sin embargo, también se ha mostrado que la 

posibilidad de diseñar políticas que permitan un mayor incremento 

en este ahorro descansa en gran parte en aceptar que el 

comportamiento de esta variable difiere según grupos de 

consumidores y, por lo tanto, es necesario postular modelos que 

incorporen esta heterogeneidad de agentes y que analicen el 

problema a nivel de las familias o los individuos. 

En este trabajo se presenta el modelo del "acervo 

amortiguador", propuesto por Deaton y Carroll, como una alternativa 

para explicar la determinación y el comportamiento del ahorro para 

consumidores que enfrentan bajos niveles de ingresos, incertidumbre 

en el flujo de estos ingresos e importantes restricciones 

crediticias, como sería el caso de un consumidor característico de 

un país en desarrollo. En particular, se analizan las posibilidades 

explicativas de este modelo para el caso de consumidores mexicanos 

que se ubican en zonas rurales y semi-urbanas, utilizando 

información derivada de una encuesta aplicada en estas areas 

recientemente en el pais. Como se mencionó, una estimación formal 

del modelo es practicamente imposible debido a la falta de 

información tipo ''panel II a nivel de las familias. Sin embargo, en 
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este trabajo se hace un primer análisis contrastando algunas de las 

implicaciones más importantes del modelo propuesto con la 

información obtenida de la encuesta arriba mencionada. Si bien es 

cierto que los resultados obtenidos en este trabajo no son 

concluyentes, si permiten una primera aproximación al análisis del 

ahorro en el caso de estos consumidores y sugerencias interesantes. 

De los resultados obtenidos de este ejercicios, destaca la 

constatación de la poca participación del crédito entre estos 

consumidores. Además, acorde con las implicaciones del modelo del 

acervo amortiguador, los pocos créditos existentes no obedecen a 

préstamos para consumo de largo plazo y si, en cambio, se observan 

créditos para consumo de muy corto plazo. Por otro lado, no 

obstante los bajos niveles de ingreso y las limitaciones en 

préstamos, una fracción importante de estos consumidores reporta 

tener algún ahorro, aunque generalmente es pequeño. Más aún, el 

motivo dominante aparente para este ahorro resulta ser de caracter 

preventivo frente a gastos inesperados. De nueva cuenta, estos 

resultados son preliminares, pero sugerentes. En una segunda fase 

de este proyecto se requiere profundizar en el análisis. En primer 

lugar es necesario plantearse las alternativas para construir las 

variables requeridas para un análisis con series de tiempo. En 

segundo lugar se plantea profundizar el análisis a nivel de las 

familias utilizando información proporcionada por las encuestas de 

ingreso gasto generadas por el INEGI. 
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APENDICE 1 

El modelo básico desarrollado por Deaton (1990) es el siguiente: 

se deriva de una especificación estándar donde las familias maximizan una 

función de utilidad intertemporal de la forma 

( 1) 

donde ~>O es la tasa de preferencia intertemporal, e consumo total 

familiar, y O(ct) es la utilidad instantánea asociada al consumo et. La 

esperanza, Et, se toma con respecto a la información que ee posee en t. 

La restricción presupuesta! se desarrolla como de costumbre, de forma tal 

que la riqueza real no-humana At, ingreso real Yt, y tasa fija de interés 

real r, 

( 2) 

Aplicando argumentos de programación dinámica a (l) y (2), se deriva la 

ecuación de Euler 

(3) 

donde l(ct)= u-(ct) es la utilidad marginal instantánea del consumo en el 

período t. 

se incorporan restricciones a la cantidad de préstamos al introducir una 

restricci6n de desigualdad al modelo básico, donde la riqueza real no 

puede ser.negativa en ningún período t: 

( 4) 

Oeaton supone que para la mayoría de las familias Ó>r (la tasa de 

preferencia intertemporal es mayor que la tasa de interés). 



Ahora bien, la solución incluye 1~ pusibilidad de que el consumidor desee 

pedir prestado pero se vea imposibilitado; aun cuando toda la riqueza y 

el consumo corriente sean consumidos, la utilidad marginal de una unidad 

adicional de consumo corriente es mayor que la utilidad marginal esperada 

que se deriva de ahorrar hasta mañana. En este caso, el consumo es la 

suma de los activos y el ingreso, el ahorro es cero o negativo, ningún 

activo es trasladado hacia adelante, y la utilidad marginal no se iguala 

a través de los periodos. Formalmente tenemos: 

(5) 

Nótese que incluso cuando la ecuación original de Euler (3) se satisface, 

la utilidad marginal esperada de consumo futuro es diferente del caso no 

restringido porque en el futuro existe la posibilidad de no poder pedir 

prestado aunque se desee. 

Los dos casos de la ecuación de Euler pueden combinarse en una sola 

expresión de la siguiente forma: 

(6) 

Donde la solución torna la siguiente forma: 

(7) 

donde Xt"':At+Yt es el monto de efectivo disponible ya sea para gasto 

presente o para guardarlo hasta mañana. La función f(x) caracterizada por 

la ecuación (7) está determinada por el proceso que determina al ingreso, 

por ejemplo por su media y varianza, y por los parámetros de la función 

de utilidad. 


