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INGRESO Y CONSUMO PERMANENTE Y SU RELACION, EN
CUATRO CIUDADES COLOMBIANAS*
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ABSTRACT

This investigation examines two important aspecis of permanent income and
consumption: the relation of consumption to income, when the transitory com-
ponents are excluded, and the relative importance of the transitory components.
The results are fairly uniform across the four Colombian cities studied. First, per-
manent consumption is a declining share of permanent income across the observed
income range. Second, most of the variation of both income and consumption is
permanent, even if it cannot all be explained by the observable determinants used
here. Transitory variatioh is relatively small, and relatively constant across income
levels. Taken together, fhese findings underscore the importance of low real income
levels, relative to subsistence needs, in determining consumption behavior, At
low incomes very little can be saved, and the horizon is necessarily short; as income
rises beyond subsistence the savings rate may converge toward a constant higher
level, and the horizon may expand. The capital market conditions of a poor
country such as Colombia reinforce the effect of low incomes in shortening the
horizon and making consumption respond quickly to changes in income,

INTRODUCCION

Se puede considerar que la hipdtesis de ingreso permanente de Friedman consta de
dos partes. La primera, que se refiere a su definicion, es la separacién tanto del ingreso
como del consumo en componentes permanentes y transitorios que no son observables,
los cuales no estdn correlacionados entre si para cada variable en forma separada, mien-
tras que los componentes transitorios tampoco estdn correlacionados entre ingreso v
consumo. La segunda parte, que se refiere a la estructura, es la afirmacién de que el con-
sumo permanente es una funcion exacta del ingreso permanente, de tal manera que la
propension a consumir es independiente del nivel de ingreso permanente, aunque puede
depender de otras variables. En este trabajo se investiga esta segunda afirmacién, utili-
zando encuestas en hogares de cuatro ciudades colombianas, v se la rechaza: resultados
que indican que la propensién permanente a consumir decrece significativamente al

*  Estoy muy agradecido a Mary Ann Schade por la preparacién computacional de ia informacién;
a Laurent Ross por la programacién de los calculos computacionales, v a Carmen U. Chiswick
por la sugerencia que ayudé a simplificarlos. Robert Ferber, Alfredo Pastor, Constantino Lluch
y dos arbitros andnimos comentaron extensivamente las versiones anteriores. Ni ellos ni nadie
comparten la responsabilidad por cualquier error.

*#%  Asesor en Economia de la Salud, Organizacidon Panamericana de la Salud.




30 CUADERNOS DE ECONOMIA NO 71

aumentar el ingreso. La estimacion de esta propensién permite luego dividir ia varianza
total del ingresc en sus componentes permanentes y transitorios, permitiendo la misma
division en la varianza total del consumo.

La variacién puramente transitoria es extremadamente pequefia, lo que implica que
la gran mayorfa de la variacion observada en el ingreso y el consumo debe ser considerada
como permanente. Puesto que la informacion utilizada cubre un perfodo de referencia
de solamente tres meses, estos resultados, a su vez, indican que el horizonte es bastante
pequefio para los hogares colombianos, lo que probablemente es el resultado de sus in-
gresos reales bajos y de los obstdculos que pone el medio econdmico para el shorro v
planificacion de largo plazo.

L. Er MODELO DE INGRESO PERMANENTE
La primera parte de la hipétesis puede ser expresada mediante las relaciones:

(1) Y=Y*® + y#x
C=C* + C**

(2)  EC*)=E{Y**)=0

4)  EB(CEy*9)=0

donde Y es el ingreso observado y C el consumo observado, siendo * los componentes
permanentes y ** los componentes transitorios. La segunda parte de la hipOtesis establece
que

(5) C*= HO+ uY*

donde H es una matriz de r variables observables, ® es un vector de r x 1, y g es la pro-
pension marginal a consumir ingreso permanente, v es independiete de Y*. Las variables
de H permiten variaciones en C* entre hogares con el mismo Y* y, por lo tanto, va-
riaciones en la propension promedio a consumir. La PMC, Propension Marginal a Consu-
mir, se considera igual para todos los hogares debido a la dificultad para estimar el mo-
delo si u fuese también funcién de H. Si se toman C* e Y* para denotar los logaritmos
del ingreso y el consumo permanentes, entonces H® tiene un efecto multiplicativo sobre
C* y corresponde al parametro k de Friedman, el que puede variar entre los hogares,
pero es independiente de Y™, mientras que u es una elasticidad, la que Friedman conside-
ra como unitaria.
Las ecuaciones (3), (4) y (5) implican que:

(6)  E(C* Y**)= B(C** Y*)=0

o ningunc de los componentes transitorios estd correlacionado con alguno de los com-
ponentes permanentes, siempre que E(HY**) = 0, o las variables de H no estdn relaciona-
das con el ingreso tramsitorio. Esto se desprende de E(C*Y**) = @ E(HY**) + uF
(Y*Y**), siendo el segundo término igual a cero debido al supueste de (3). Por lo tanto,
E(HY**) = O es suficiente para asegurar cero-correlaciéon entre el ingreso transitorio y
el consumo permanente. Esto, obviamente, restringe las variables que pueden suponerse
que determinan C*.

Tal como en la formulacién original de Friedman, el ingreso permanente es definido
como la parte del ingreso que determina el consumo, y el consumo permanente se define
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como la parte del consumo que estd relacionada con el ingreso. Los componentes transi-
torios no se identifican ex anfe con ninguna fuente o tipo particular de ingreso o consu-
mo, sino que son definidos por los supuestos de cero-correlacion. La distincion entre los
dos componentes del ingreso depende, entonces, de su relacién con el consumo y no
de su estabilidad a través del tiempo. Incluso un flujo de ingreso extremadamente varia-
ble deberfa ser considerado como permanente si el consumo se ajusta rdpidamente a él.
Esta interpretacién implica que la magnitud del “horizonte” del consumidor es una apre-
ciacion empirica: el ingreso permanente puede ser reestimado por el consumidor a inter-
valos frecuentes o puede estar definido para toda la vida. También implica que es inGtil
preguntarse si el ingreso transitorio afecta al consumo: la interrogante empirica rele-
vante es, entonces, cudn importante s una variacion transitoria en la variacién total del
ingreso, o cudnta variacion existe en el ingreso que no afecte el consumo. La importancia
telativa del ingreso transitorio serd mayor mientras mas corto sea el periodo de referen-
cia, ya que ¢l consumo presumiblemente se ajusta mds completamente a las fluctuaciones
anuales del ingreso que a las variaciones mensuales o semanales. Esto implica que el ho-
rizonte es comparable con el perfodo de referencia, si en este perfodo (casi) toda la va-
riacion del ingreso es permanente, y excede al periodo de referencia si existe mucha
variacidn transitoria.

Para poder estimar el modelo de las ecuaciones del (1) al (6), es necesario suponer
que Y* estd determinado por algiin grupc X de m variables observables,

(1) Y*=X¢ + e

donde ¢ es un vector de m x 1y e es el error de estimacidén que representa las contribu-
ciones a Y* de todas las influencias que no se encuentran incluidas en X, o la parte no
explicada del ingreso permanente. (El suponer que Y* = X¢, sin error, seria una viola-
cién al supuesto de que el ingreso permanente no es observado). Se presume que &l
error € no estd correlacionado con los componentes transitorios y tiene media igual a
cero:

(8) B(e) =0
(9)  E(eC**) = E(eY**) = 0

Debo destacar dos aspectos de la determinacién de Y*. El primero es que X puede
incluir cualquier variable que se crea determinante del ingreso permanente, siempre y
cuando éstas sean observables: ingresos recibidos en el pasado, ingresos futuros previstos,
indicadores de capital humano o no-humano, etc. En particular, X puede incluir las varia-
bles H que se presume afectan la propensién a consumir. Esto es, las variables incluidas
en H pueden tener tanto un efecto directo sobre el consumo como uno indirecto median-
te su contribucién al ingreso permanente. El incluir H en X garantiza que E(HY**) =0
para que se cumpla la condicidn (6), puesto que E(Y*Y**) se puede escribir como
¢ E(XY**) + E(eY**). Por (3) la suma es igual a cero y por (9), también el segundo
término se iguala a cero; por lo tanto, toda variable de X debe ser no correlacionada con
Y**. X debe incluir también m-r variables Z, las cuales se puede presumir que determinan
el ingreso permanente pero no tienen un efecto adicional directo sobre el consumo.

El segundo punto es que el “error” ¢ es tan parte del ingreso permanente —y, por lo
tanto, del consumo permanente— como el componente explicado X¢: es conocido para
el consumidor pero no para el analista, quien puede pretender explicar, utilizando varia-
bles observables, solamente una parte de la varianza del ingreso permanente. Con esta
aclaracion que ha sido casi siempre omitida en trabajos empiricos previos sobre la misma
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hipétesis, no existen dificultades para aceptar una correlacion cero entre los componentes
transitorios puros.

II. ESTIMACION DE LOS PARAMETROS
La sustitucion de (5) v (7) en (1) nos entrega la forma reducida:
(10) Y=Xg + e + Y** A
=Hy + Zd, + Vy, = Y* + V,
C=HO + u X¢ + pe + (C*=*

= HO + uX® + V,
H@ + wdp)+ uld, + Vo = C* + V;

i

La matriz de varianza-covarianza V de los residuos compuestos Vy v Vi (cada uno
de los cuales incluye un componente permanente y uno transitorio) pueden ser interpre-
tados como:

(11)  Vyy = var(Vy) =var(e) + var(Y*¥)

Ve = var(Ve) = ulvar(e) + var(C**)
VCY = covar(Vy, VC) = uvar(e)

Es evidente que los valores individuales de € y los componentes transitorios no pue-
den ser identificados y, por lo tanto, los valores individuales del ingreso permanente
pueden ser conocidos solamente hasta un error con varianza igual a var (e). Todas las
varianzas de interés se pueden recuperar, sin embargo, si se obtienen estimaciones para
el pardmetro u y los elementos de V. Estos Gltimos se pueden estimar mediante una
regresion OLS de Y v C sobre X:

12 Vv, = Qv

Vo = §2C

donde © = I — X(X’X)™' X’. Para poder separar los efectos directos (®) de los indirec-
tos (ug ) de las variables H sobre el consumo permanente, cualquier correlacién entre
H y las otras variables, Y, C, y Z, debe ser removida. Esto se logra mediante una regresion
OLS sobre H, obteniendo otro grupo U de residuos:

(13) U, = AY

Y
U, = AC
U, = AZ

donde A = I-H(H*H) 'H*. Sustituyendo la forma reducida (10)en vez de Yy Cen
(13),
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(14) U, = AHéy + Z¢, + ¢ + Y*¥]
= Uy¢, +e + Y**
U. = AHE + wuey) +uZg, + pe + ]
= pU,é, + ue + C*
puesto que AH=0, v Ae = ¢, AY#*=Y** y AC¥*=C** (porque los tres términos de
error son ne-correlacionados con H). Los residuos Uy vy Ug son errores compuestos

como Ve y Vy, con la diferencia de que incluyen a Ug, la porcidon de Z que es ortogonal
a H. Los elementos de la matriz U de varianza-covarianza pueden ser interpretados como:

(15) Uy = V&I‘(UY} = var {UZQSZ) + var (g) + var (Y*%)

Upe =var(Up) = wivar (Uyé,) + uvar(e) + var(C**)
Upy =covar (U, Un) = ,uva;r{UZgéz) + pvar{e)

Luego, combinando {(11) vy (15), tenemos:

(16)  Upe — Ve

Uy = Yoy ) var(U, ¢ )

(-

*var(U, ¢
w )

por lo que g puede estimarse de las varianzas residuales de cuatro regresiones OLS,de Y y

Csobre X,y de Yy C sobre H.
St las variables que componen a Z no ayudan a explicar C en forma apreciable,

aunque contribuyan a explicar Y, Ucc v Vo tendrdn menos diferencia entre si que
Uyy v Vyy, ¥ 4 serd bajo. Cuando la incorporacion de Z a las regresiones afiada exacta-
mente lo mismo a la explicacién de C, como lo hace a la explicacion de Y, & = 1. Final-
mente, si las variables que componen a Z no explican mds de Y ni de C, tanto el numera-
dor como el denominador de (16) tienden a cero, v u es dificil de estimar. Fl error es-
tandar exacto de [ puede estimarse de:

a7y o*@) = (1 -7 /F
(probando ¢ =1, siempre v cuando g % 1}
donde el estadistico F de la prueba se calcula como:

(18) (T—m—r—1) (1—p |+ B Vyy Voy — 2Vey

2u VyyVee — Viy

siendo T el niimero de observaciones y m + 1 + 1 el ntimero de pardmetrosen ¢, © v
. El error estdndar también se encuentra utilizando Unicamente varianzas residuales y
una covarianza, todas las cuales provienen de las regresiones sobre las variables X sola-
mente. No existe error, o sea, { se conoce exactamente, si Vé'ym Vyvy Voo esto se des-

prende del requerimiento de que las variables transitorias sean no-negativas, lo que con-
fina a p al intervalo entre Voy/Vyy v Vee/Vey. De (11), tenemos

p={(Voy/Vyy) (1 +varl(Y**)/var(e) ) = Vevy/Vyy, puesto que
var (Y*¥) > 0. En forma similar, u* = w(Voe/Voy) — var(C**)fvar (€) < (Vee/Vey),
puesto que var(C**) = 0, de donde p<Vp/Vey /Vey para 4 = 0.
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El uso de g para estimar el error y las varianzas transitorias también permiten el
calculo del estadistico R?, que describe cudn bien explican el ingreso permanente v el
consumo las variables observables de X:

(19) Ré*: var(Y*) _ var(Y) — var(Y*¥) — var(e)

var(Y*) var(Y) — var(Y*¥)

Ré* var(é*} _ var(C) — var(C**) — p?var(e)
var(C*) var(C) — var(C**)

Debido a que se eliminan las varianzas transitorias, estas estad{sticas pueden resultar més
altas que el estadistico R* de la regresién OLS de (12).

Dado g y las estimaciones de V, se pueden utilizar otras regresiones para estimar los
pardmetros @ y ¢, como lo describi en mi trabajo de 1979, utilizando una técnica sugeri-
da por Goldberger y Joreskog. En la discusion que sigue, sin embargo, solo considero el
pardmetro u y la descomposicion de la var(Y) y la var(C) en componentes permanentes
y transitorios, puesto que €stos son suficientes como para responder a las interrogantes
planteadas.

18 Er CoNsUMO ¢OMO FUNCION VARIABLE DEL INGRESO PERMANENTE

La versién logaritmica de este modelo fue estimada utilizando informacion de
1967-1969 sobre presupuestos de hogares en siete ciudades de tres pafses sudamericanos
(cuatro ciudades de Colombia, dos de Ecuador y una de Pert). La informacién fue re-
colectada como parte de un estudio de ingresos y gastos en los hogares, dirigido por el
programa ECIEL, de Estudios Conjuntos sobre la Integracion Econémica de América
Latina. Estos se encuentran descritos en detalle, as{ como una variedad de analisis basados
en ellos, en mi libro en el que se resume el estudio, asf como en publicaciones hechas por
Prieto en Colombia y Figueroa en Pert.

La investigacion previa consideraba todas las observaciones en cada pafs en conjunto,
distinguiéndose las ciudades mediante variables dummy incluidas en H. Las estimaciones
de la elasticidad de consumo permanente u estuvieron significativamente mas abajo de la
unidad para los tres paises, rechazando la teorfa de Friedman de la existencia de una pro-
pensi6n marginal constante. Su especificacién puede ser correcta para ingresos lo sufi-
cientemente altos y, por lo tanto, ser aplicable a la mayoria de los hogares de paises de
elevados ingresos, como los Estados Unidos. Pero en pafses con bajos ingresos no es apli-
cable: la gente que vive en medio de Ja pobreza no puede carecer de preferencia en el
tiempo, ni ahorrar nada de un ingreso que es demasiado bajo incluso para cubrir sus nece-
sidades bdsicas. La formulacién de Friedman simplemente no toma en cuenta las ne-
cesidades; cualquier cantidad que no sea consumida hoy puede ser compensada, en su
teorfa, mediante un mayor consumo en el futuro.

Una funcién de consumo permanente que sea aplicable a todos los niveles de ingreso
(que estén, por lo menos, sobre ¢l nivel de mera superviviencia) debe ser curvilineal,
permitiendo que la Propension Media a Consumir empiece en la unidad y decrezca de
manera asintotica a algin valor menor. Durante esta transicién, la propension marginal a
consumir decrecerd con una pendiente mayor, v luego comenzari a crecer, coincidiendo
eventualmente con la PMC si la especificacion de Friedman es correcta para ingresos
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altos. La elasticidad comenzard en uno, caerd a valores inferiores, y (posiblemente) vol-
verd a uno con ingresos altos. Varios modelos que incorporan este comportamiento o
aproximaciones a €l han sido probados en hogares hindles por Bhalla, quien obtuvo la
mejor aproximacién y la forma mds razonable con una especificacion exponencial de la
PMC. Sin embargo, este enfoque requiere de estimaciones no-lineales, de manera que no
puede ser sustituido por (5) en el actual modelo lineal. Tampoco permite la estimacién
de las contribuciones de las variables de X al ingreso y consumo permanentes, sino que es-
tima solamente la relacion entre el Y v C observados.

Una alternativa a la modificacion de la funcién de consumo es la de mantener las
ventajas de una estimacion lineal, pero estimar el modelo en forma separada para los dis-
tintos estratos de ingreso permanente. Este enfoque lineal fragmentado permite a u va-
riar con el nivel de Y* entre estratos, manteniéndolo constante dentro de cada estrato.
Esta investigacion presenta resultados separados para cada una de las cuatro ciudades
colombianas incluidas en el estudio anterior, con estimaciones para la ciudad como un
todo y para los tres estratos ex-gnfe en que se subdividieron las muestras. Debido a que
la estratificacion de los hogares se basé en las caracteristicas de la cuadra o barrio en que
se encontraba el hogar, tales como el material de construccién y estilo de las viviendas,
v la provisién de servicios municipales, en promedio estos estratos deberian corresponder
a niveles de ingreso permanente bastante distintos. La heterogeneidad de ingresos dentro
de un mismo vecindario implica, sin embargo, que los rangos de ingreso permanente in-
dividualmente se sobreponen unos a otros en forma considerable, v que en cada estrato
existen algunos hogares que podrian estar mejor clasificados en otro estrato: familias po-
bres que viven en un barrio clasificado como de altos ingresos o vice-versa. Los estratos
fueron también definidos sin relacion con la “subsistencia”, por lo que, mientras es pro-
bable que todos los hogares muy pobres hayan sido clasificados en el estrato mds bajo,
no necesariamente todas las familias de ese estrato serdn demasiado pobres para ahorrar.

El cuadro 1 indica, para cada ciudad y estrato, el tamafio de la muestra y la media y
la desviacion estdndar del ingreso y consumo observados. Estos ultimos se presentan en
ddlares norteamericanos de 1968 por aflo, de poder de compra eguivalente, utilizando
una tasa de conversion proveniente de un estudio paralelo de ECIEL sobre precios. La
informacién muestra una tasa de ahorro muy alta en los dos estratos mds altos de Mede-
Iiin, y ahorros sustancialmente negativos en los estratos bajos de Barranquilla v Cali;
en todos los demds estratos, la PMC no parece exagerada, sugiriendo que la estratifica-
cién se ajusta razonablemente bien a los niveles de ingreso permanente mds que a los de
ingreso observado.

IV.  ESPECIFICACION DE LA REGRESION Y BONDAD DEL AJUSTE
Las variables dependientes observables (Y y C) se definen como sigue:

Y:ingreso disponible de todas las fuentes incluyendo ingreso en especies, menos
impuestos directos y pagos de seguridad social.

C: gasto total, excluyendo impuestos directos y pagos de seguridad social, as{ como
la mitad del gasto en bienes durables. La mitad del gasto en bienes durables se
considera como consumo; el variar el porcentaje de durables incluidos en C no
afecté significativamente los resultados del andlisis anterior. (Sin embargo, la poca
frecuencia de compras puede afectar la posibilidad de separar los efectos perma-
nentes y transitorios. Desgraciadamente no se tiene informacidén sobre posesion
o depreciacién de bienes durables. También la correcta asignacién de gastos en
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CUADRONo |

TAMANO DE LAS MUESTRAS Y MEDIAS Y DESVIACIONES ESTANDAR
DEL INGRESO Y CONSUMO, POR CIUDAD Y ESTRATO

Tamafio de Ingreso Consumo
Ciudad v Estrato Muestra Media Desv. Estan, Media Desy, Estan.
Bogotd Total 797 389 453 388 376
Alto 119 1.407 314 1.295 701
Medio 294 407 358 401 267
Bajo 384 264 206 279 148
Barranquilla Total 727 314 357 328 263
Alto 164 911 573 786 378
Medio 200 424 380 426 271
Bajo 363 183 124 221 100
Cali Total 633 297 392 297 271
Alto 133 941 839 772 448
Medio 192 402 257 411 229
Bajo 308 169 93 193 102
Medellin Total 786 331 464 282 277
Alto 166 977 9352 735 564
Medio 246 470 566 374 281
Bajo 374 213 205 201 143

bienes durables entre consumo e inversidén puede variar para distintos niveles de
ingreso, pero no se toma en cuenta esta posibilidad.).

La informacion fue recolectada inicialmente con perfodos de referencia distintos
para los distintos componentes de estas variables, y luego multiplicada por los factores
apropiados para obtener estimaciones trimestrales. El ingreso al trabajo es mensual,
excepto por beneficios especiales reportados trimestralmente, y la mayor parte del
resto de los ingresos también son mensuales. Los alimentos v otros productos de consumo
frecuente son reportados semanalmente, los gastos en vivienda mensualmente, v los bie-
nes que entran en la categoria de durables, tales como vacaciones v educacidn, trimestral-
mente.

Existen siete variables en H, las que presumiblemente afectan el consumo en forma
directa como también mediante el ingreso. Cuatro de ellas son dummies que se refie-
ren a la composicion del hogar v a la etapa en que se encuentran en el ciclo de vida.

NOCHIL: No hay nifios en el hogar; puede ser una pareja sin hijos o un individuo

solo.

CH8—18: el hijo mayor del hogar tiene una edad entre los 8 v 18 afios.

CHOV18: el hijo mayor presente tiene entre 19 v 25 afios.

RETD: el jefe de hogar estd retirado, lo que, generalmente, significa que no hay

niflos ni adolescentes presentes. (Un hogar en que un miembro que no sea el jefe
de hogar esté retirado no cae dentro de la clasificacion RETD).

La clase base para comparacién es llamada CHUNS, lo que significa que &l hijo mayor
tiene siete afios 0 menos. El jefe de hogar es definido como el que recibe la mayoria del
ingreso. Estas variables fueron disefiadas para capturar dos efectos. Primero, que cuando
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se da cierto ingreso, el consumo puede depender del tamafio de la familia, debido a ne-
cesidades como el alimento; y segundo, que la presencia v edad de los nifios, v el status
del jefe de hogar deberian afectar el deseo de ahorrar y la capacidad para hacerlo. Puesto
que no se asume ex-gnfe que el horizonte del hogar es muy largo, no se ve a los nifios
como activos adquiridos por los padres para asegurarse su cuidado en la vejez, por lo que
todo aquello gue se gasta en los nifios se considera como consumo. Esto incluye los gas-
tos de educacidn de los hijos, lo que sirve en parte para incrementar sus ingresos futuros,
y, por lo tanto, la posibilidad de aumentar el consumo future de los padres. Es imposible
estimar cudnto de este gasto puede ser visto como ahorro, va que depende de la estabili-
dad de la familia, el retorno econdmico de los estudios v otros factores desconocidos.

Otras dos variables dummy describen la situacion de empleo en el hogar:

NOTEM: el jefe de hogar no estaba empleado en ¢l momento de la encuesta, por

cualquier razdn.
MANYEM: mds de un miembro del hogar tenia empleo.

Se puede objetar que NOTEM recoge solamente los efectos del desempleo por razo-
nes distintas al retiro, v que, por lo tanto, es probable que est€ relacionado con el ingreso
transitorio, en violacidn de {6). Sin embargo, si el desempleo afecta al consumo, cae
dentro de la categoria de determinante de Y*, ya gue, por definicion, el consumo no
depende de Y** Luego, si no hay efecto sobre ¥* o C*, los coeficientes de NOTEM en
d5 v en © serdn simplemente cero; en la presente especificacidn el primer coeficiente
podria ser igual a cero y el segundo, distinto de cero.

Finalmente, una variable continua estd incluida en H:

CAPIN: es el porcentaje del ingreso total observado que se deriva del capital, exclu-
yvendo el retorno al capital en los negocios propios, el cual no estd separado del
ingreso del trabajo en la informacién.

CAPIN se incluyd bajo la hipdtesis de que mientras una familia adquiere més riqueza no-
humana, deber{a ahorrar menos o consumir mds de un ingreso dado. Puede, por supues-
to, estar relacionado con ingresos transitorios pasados, pero es independiente del Y**
actual. (En el grado en que se ahorra el ingreso transitorio pasado, las entradas subsecuen-
tes del ahorro pueden ser permanentes o transitorias). El uso de un periodo de referencia
corto (tres meses) hace mds plausible la hipotesis de que E(CAPIN, Y**) = (, que lo que
seria si se tratara de un perfodo més largo.

La parte mas dificil de la especificacién consiste en la eleccidn de las variables de Z,
las que se presume que no afectan el consumo excepto mediante el ingreso permanente.
Los principales elementos que conforman Z son variables de capital humano: cuatro cla-
ses de acuerdo a la edad (12-34, 3549, 50-64 v 65 ¢ més), y cuatro clases educacionales
(sin educacibn, alguna educacién primaria, alguna educacién secundaria y alguna educa-
cién postsecundaria). Estas dos variables se entrelazan, produciendo hasta doce clases
de edad y educacidn para aquellos jefes de hogar con algin tipo de educacion formal,
mientras que no se hace distincidn de edad para los jefes de hogar sin educacidn, puesto
que su perfil de ingresos con respecto a la edad es esencialmente plano. La justificacion
para incluir la edad en esta especificacidn es doble. Primero, el horizonte puede ser lo
suficientemente cercano como para que las personas redefinan su ingreso permanente al
ir envejeciendo, siendo incapaces de proyectar una vida entera por delante; y segundo,
cualquier efecto aparente que tenga la edad sobre el consumo (dado el ingreso), se debe
de hecho al ciclo de vida, el cual ya estd incluido en H. Presumiblemente las personas
también redefinen su ingreso permanente al adquirir mds educacién. Sin embargo, casi
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todos los jefes de hogar han dado por terminada su escolaridad, v la inversion en educa-
cidn se limita a sus hijos. Por lo tanto, no importa que no se tome en cuenta cémo puede
depender el consumo del ingreso anticipado por incrementos futuros del capital humano.

Las variables que componen a Z incluyen también a tres clases ocupacionales (pro-
fesional, técnico y administrativo; empleados y obreros, v otros empleos incluyendo tra-
bajadores independientes no-profesionales) para permitir tanto la clasificacion de capital
humano de acuerdo a sus empleos especificos, como una posible segmentacion del merca-
do laboral. La clase base de comparacién es la compuesta por empleos de oficina, menos
especializadas que los profesionales; la clase que sirve como base de acuerdo a edad y
educacion es de 12-34 aflos de edad, con alguna educacién primaria. Las variables expli-
catorias son las mismas del estudio previo, donde se combinan los tres estratos, excepto
cuando existen tan pocas observaciones distintas de cero para una variable, que ésta se
combina con una o mds variables distintas. Debido a que casi todas las variables son
dummies, esto implica simplemente reducir el ntmero de clases por considerar, no dis-
tinguiendo entre educacion universitaria y secundaria en los estratos bajos, ni entre au-
sencia de educaci6én y escolaridad primaria en el estrato alto, por ejemplo, o combinando
los grupos por edades.

El estadistico R? para las regresiones iniciales OLS (12) v (14) se muestra en el
cuadro 2. Tipicamente, el conjunto completo de variables X explican un cuarto o mds
de la varianza tanto del ingreso como del consumo, pero las variables H por si solas ex-
plican mucho menos, a veces menos de la décima parte de la varianza total. Existe una
tendencia de las variables que componen a H para explicar mds en los estratos altos que
en los bajos, y mds dentro de un mismo estrato que en la poblacién total. Este fenémeno

CUADRONO 2

ESTADISTICOS R* DE LAS REGRESIONES OLS DEL INGRESO (Y) Y
CONSUMO (C) SOBRE TODOS LOS DETERMINANTES (X) Y SOBRE LAS
VARIABLES QUE AFECTAN AL CONSUMO DIRECTAMENTE (H), POR

CIUDAD Y ESTRATO
Ciudad v Estrato Y(X) CXD Y{H) C(H)
Bogota Total 0,4035 0,4375 0,0322 0,0386
Alto 0,2821 0,3274 0,1603 0,2248
Medio 0,4045 0,4245 04,0997 0,0832
Bajo 0,3183 0,3457 0,0402 06,0566
Barranguilla Total 0,4373 0,4248 0,0532 0,0616
Alto 0,2786 0,255% 0,0835 0,1713
Medio 0,3994 0,3085 06,2292 0,1531
Bajo (,1290 0,2052 0,0368 0,6784
Cali Total 0,2770 40,3777 0,0734 0,0684
Alto 0,4052 0,3516 0,2664 0,2284
Medio 0,2629 0,2767 0,1053 0,1013
Bajo 0,2715 0,2438 0,1589 0,130
Medeliin Total 0,3221 0,3650 0,0666 0,0826
Alto 0,3686 0,3928 0,2437 0,2502
Medio (30,2465 0,3283 0,0688 0,1091

Bajo 0,3227 0,2834 0,0843 0,0882
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probablemente refleja el hecho de que el principal determinante de las mayores diferen-
cias de ingreso es la educacion, la cual varia mucho entre estratos, pero es mds uniforme
dentro de cada estrato. Una misma especificacién de Z y de H fue investigada en las cua-
tro ciudades, variando por estrato, pero no por ciudad. Los resultado de la regresion
deberfan diferir entre las ciudades, debido a que no se hizo ningln esfuerzo por en-
contrar la especificacién que se ajustara mejor a cada ciudad por separado.

V. PROPENSIONES MARGINALES PERMANENTES AL CONSUMO

Las estimaciones de u y los errores estindar asociados con ellas se encuentran en el
cuadro 3. Una vez reunidas todas las observaciones de cada ciudad, la Propension Mar-
ginal a Consumir fue de 0,85 para Bogotd v Cali, pero mucho menor para Barranquilla
y Medeliin.

CUADRO NO 3

ESTIMACIONES DE LA PROPENSION MARGINAL PERMANENTE A CONSUMIR
POR CIUDAD Y ESTRATO.
(Errores Estdndar entre Paréntesis)

Ciudad Total Estrato Alto Medio Bajo
Bogotd 0,8589 0,7040 0,7878 0,9088
{0,0132) (0,0545) (0,0272) (0,0178)
Barranguilla 0,7169 04339 0,6817 0,9477
(0,0207) (0,0605) (0,0449) (0,0127)
Cali 0,8530(a) 0,5034 0,9425 1,0994
(0,0125) (0,0554) (0,0207) (0,0348)
Medellin 0,6275 0,6331 0,5523 0,6313
(0,0146) {0,03%1) (0,0230; (0,0264)

(a) Elrequisito de que las variables transitorias sean no-negativas confina a i a moverse entre 0,4987 y
0,8267; esta Gltima estimacién es utilizada en la descomposicion de las varianzas observadas.

Las estimaciones separadas por estratos entregan resultados mas variados, con errores
de estimacion algo mayores. La relacién curvilineal deberfa mostrar que um < My, con
m y ¢ indicando los estratos medio y bajo. Dependiendo de la velocidad de la transicion
hacia una PMC constante, uy, el valor del estrato alto puede ser mayor o menor que
U ¥, dependiendo de cudn cerca estd el estrato bajo al nivel de subsistencia, ug puede
ser distinguible o no de la unidad. En esta informacién pg < 1,0 para todas las ciudades
exceptuando a Cali, cuyos hogares en ese estrato mostraron un ahorro marginal nega-
tivo. Las comparaciones entre parimetros para los tres estratos se resumen en los si-
guientes estadisticos “t”, encontrindose un u mds bajo para el estrato alto, indicado por
un valor negativo, como se esperaba:
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Bogota Barranguilla Caii Medeliin
by < Mg —5.415 —5.368 —~5.183 —3.145
uh < My —2.281 —4.726 —11.396 2.658

Los resultados de Bogotd, Barranquilla y Cali confirman siempre la relacién presen-
tada aqui, aumentando el consumo permanente en forma mds lenta que el ingreso per-
manente entre uno y otro estrato. La diferencia es siempre altamente significativa. Me-
dellin muestra la declinacion en y esperada del estrato bajo al medio, pero el parametro
crece nuevamente en el estrato alto. Esto es de esperarse si los ingresos en ese estrato
son lo suficientemente altos como para que u haya retornado a su valor de estrato bajo,
pero ya que el estrato alto de Medellin es menos rico que el de Bogotd, esta interpreta-
cion seria plausible sélo si los hogares de Medellin son mids partidarios del ahorro, 0 co-
mienzan a ahorrar con ingresos més bajos que el resto de los hogares colombianos. Con
esta Unica excepcidn (parcial), los resultados parecen confirmar la relacion postulada, y
mostrar que, incluso, en el estrato alto, los ingresos en Colombia no fueron lo suficien-
temente altos como para que el consumo se hubiera convertido en proporcional al ingreso.

VI La IMPORTANCIA DE LA VARIACION TRANSITORIA

El procedimiento de estimacion utilizado aqui distingue explicitamente entre varia-
¢ion transitoria pura en consumo o en ingreso, y la parte no explicada del consumo per-
manente, distinguiendo a ambos de la variacion permanente explicada. El cuadro 4 mues-
tra cada uno de los tres componentes en forma de porcentaje de var (Y) o var {C), para
facilitar las comparaciones entre ciudades v estratos. Las estadisticas Rfﬁy RZ,. (19)

también se presentan. Estas van de 0,2 a 0,5; esto es, entre un guinto v la mitad de la
variacién permanente es explicada por las variables de X, constituyendo el resto var (e).

El principal resultado de interés es que el componente transitorio es casi siempre
menor —a menudo mucho menor— que el componente permanente, ¢ incluso menor gue
el término de error permanente var (¢} o &* var (¢). La tnica excepcion se presenta en
el estrato alto en Barranquilla. Queda clarc que la mayor parte de la variacién en el
ingreso es permanente; esto es, se asocia con una variacién en el consumo. Las fluctua-
ciones puramente transitorias explican tipicamente menos de un 20% del total de la va-
rianza. El consumo parece ajustarse en forma bastante rdpida a las variaciones en el in-
greso. Dicho de otra forma, para la mayoria de los hogares el horizonte no puede ser
mucho mds extenso que el perfodo de referencia de tres meses gue se utilizd en la in-
formacion, para que ocurra un ajuste as? de rdpido. A estos niveles de ingreso, “perma-
nente” no significa necesariamente “de largo plazo”. Un perfodo de referencia més
extenso podria incrementar el porcentaje permanente pero no por mucho tiempo, puesto
que el 809 de las variaciones son ya permanentes.

Existen por lo menos dos razones, consistentes con la hipétesis de Friedman, para
esperar que el horizonte sea muy corto. La primera es que distintas categorias de con-
sumo tienen distintos horizontes, mdximo unas pocas semanas para alimentos, perfodos
mds largos para provisiones del hogar v los bienes semidurables, v afios o incluso décadas
para categorias tales como la compra de vivienda, educacion v algunos durables. Fl ho-
rizonte de un hogar serd, entonces, un promedio ponderado de su distribucién de presu-
puesto, y serd, por lo tanto, mds corto mientras menor seza el ingreso y mayor sea la pro-
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porcién de €] que se gaste en alimentos. Incluso en el estrato alto, el gasto en alimentos
implica un porcentaje sustancial de gasto para todos. La segunda razon es que para
operar con un horizonte de largo plazo, los hogares deben tener 1a posibilidad de ahorrar
v pedir prestado a tasas reales de interés razonablemente estables, v no demasiado dis-
tintas. Bajo las sustanciales imperfecciones del mercado de capital enfrentadas por los
colombianocs excepto los mds ricos, a fines de los afios "60, como fue estudiado por Hill,
el ahorro a largo plazo en formas financieras era poco prictico, forzando una reduccién
del horizonte, o lo que es lo mismo, a un ajuste mds rdpido del consumo al ingreso actual.
El ahorro en la forma de bienes durables es una via de escape parcial a este problema,
pero no es un sustituto completo, ¥ la informacidén no permite medir el consumo de los
bienes durables en la forma de depreciacién, de manera de obtener mejores estimaciones
del ahorro.

Con la ayuda del cuadro 4 podemos examinar otras dos hipdtesis sobre la importan-
cia del ingreso y consumo transitorios. La primera es que, en vista de que los consumi-
dores tratan de estabilizar su consumo de alguna manera contra las fluctuaciones de
ingreso, var (C**) deberfa ser menor que var (Y**), en todas las ciudades v estratos. Si
se efecta la comparacién entre los porcentajes de var (C) y var (Y) que son transitorios,
se confirma la expectativa en dos o quizds tres ciudades en el estrato bajo, pero solo en

CUADRO No 4

FRACCIONES DE LA VARIANZA TOTAL DEL INGRESO Y CONSUMOQ
OBSERVADOGS DEBIDO A LOS COMPONENTES TRANSITORIOS,
ERROR DE ESTIMACION Y COMPONENTES PERMANENTES EXPLICADOS

. Fa 2 Fa * 2

Y £ Y R v C e C R o
Total
Bogoti 0,127 0,468 (3,404 6,463 3,059 03,503 0,438 0,465
Barranquiila 0,132 0,430 0,438 0,505 0,168 0,407 0,426 0,511
Cali 0,286 0,435 (0,278 0,390 {2} 0,621 3,379 0,379
Medellin 0,170 0,507 0,323 0,389 0,074 0,560 (0,366 0,355
Estrato Alto
Bogota 0,154 0,558 0,288 0,340 0,197 0,470 0,333 0,415
Barranguilla 0,040 0,677 0,283 0,295 0,445 0,294 0,260 0,470
Cali (3,203 0,388 0,410 0,514 0,300 0,344 0,356 3,509
Medellin 0,217 0,411 0,372 0,478 0,135 0,469 0,396 0,458
Estrato Medio
Bogotd 0,180 0,414 0,407 0,496 0,110 (3,463 0426 0,479
Barranguilla 0,105 0,493 0,402 (3,449 0,238 3,450 3,312 (4,409
Cali 0,162 0,571 0,267 (3,318 0,084 (3,638 0,280 0,306
Medellin 0,231 0,519 0,230 (0,325 0,028 0,641 0,331 (3,341
Estrato Bajo
Bogotd (3,134 0,546 0,320 0,370 0,085 (3,568 (3,347 3,380
Barranguilla 03,336 0,532 2,131 0,198 0,061 0,732 0,207 0,221
Cali 0,134 0.592 0,274 0,316 0,160 (3,554 0,246 0,293
Medellin 0,011 0,665 0,325 0,328 0,170 0.544 0,285 8,344

{a) iise estima mediante el l{mite superior, Veo/Voys= por 1o que se fuerza a la var(C**) a ser igual a
cero; véase Tabla 3.
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Medellin en el estrato alto. El hecho de que la variacion transitoria pareciera ser mds
importante en el ingreso que en el consumo entre los pobres, pero no entre los ricos, se
puede deber a la inclusion en el consumo de la mitad de los gastos en bienes durables.
Estos gastos son mucho mayores entre los ricos, v, debido a que el gasto en bienes du-
rables no necesita estar correlacionado con incrementos de ingreso, tales gastos pueden
aparecer como transitorios. Basando la comparacién en la varianza absoluta, multipli-
cando los porcentajes del cuadro 4 por var (C) y var (Y), respectivamente, reduce la di-
ferencia en la variacién transitoria entre los niveles de ingreso. Parece ser que la exclu-
sién de los bienes durables, o su evaluacibén a precios de depreciacion més que a precios
de compra, hace que el consumo transitorio sea sistemdticamente menor que el ingreso
transitorio. Esto ocurrirfa, probablemente, también si la informacién fuese basada en un
periodo mds largo que uno de tres meses, de manera que los gastos en educacion, viajes
y otros rubros grandes y poco regulares aparecieran como menos transitorios.

La segunda hipotesis es sugerida por la estructura ocupacional en las ciudades colom-
bianas. Los trabajadores independientes se concentran en los extremos de la distribu-
cidn del ingreso, quedando mds al centro los trabajadores asalariados. Si los primeros
tienen mds variaciones transitorias del ingreso, como parece probable, la varianza del
ingreso transitorio deberia ser menor en el estrato medic. (El mismo argumento no
puede hacerse para el consumo transitorio, puesto que éste es por definicion indepen-
diente de las variaciones en el ingreso). Las estimaciones empiricas no apoyan esta especu-
lacion; la varianza transitoria es, a menudo, menor en el estrato mds bajo, v a veces mds
alta en el estrato medio. Los hogares ¢ individuos probablemente tienen grandes dife-
rencias con respecto a su exposicion a fluctuaciones temporales en el ingreso, pero las
diferencias dependen de la ocupacién, edad, nimero de personas que trabajan en la
familia, ingresos de fuentes distintas al trabajo, etc., sin tener relacién sistemdtica con
el nivel de ingreso permanente. Mds atn, si los hogares de ingresos altos tienen una mayor
riqueza en relacion con el ingreso actual y gastan una proporcion menor del ingreso en
comida y otras necesidades de corto plazo que los hogares pobres, sus horizontes serdn
de mds largo plazo. El consumo, por lo tanto, no se ajusta a los cambios de ingreso tan
rdpidamente, razén por la cual la variacidn no-correlacionada o transitoria serd mayor.
Los resultados obtenidos aqui reflejan la definicién de cero correlacién de “transitorio”,
y contradicen por consiguiente las expectativas basadas en una definicién en términos
de estabilidad temporal.

VII. RESUMEN

Esta investigacion examina dos aspectos importantes del ingreso y consumo perma-
nentes: la relacion del consumo con el ingreso, al excluirse los componentes transitorios,
y la importancia relativa de los componentes transitorios. Los resultados son bastante
uniformes entre las cuatro ciudades colombianas estudiadas. Primero, el consumo per-
manente es una proporcion decreciente del ingreso permanente a lo largo de los rangos
de ingresos observados. Segundo, la mayor parte de las variaciones tanto en el ingreso co-
mo en el consumo son permanentes, aunque no puedan ser explicadas en su totalidad por
las variables observables utilizadas aquf. La variacion transitoria es relativamente peque-
fia y constante para todos los niveles de ingreso. Juntos, estos descubrimientos destacan
la importancia de los niveles de ingreso real bajo en relacién con las necesidades de sub-
sistencia, al determinar el comportamiento de consumo. Con ingresos bajos se puede
ahorrar muy poco, y el horizonte serd necesariamente més corto; al crecer el ingreso por
sobre el nivel de subsistencia la tasa de ahorro puede converger hacia un nivel constante
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mds alto, y el horizonte expandirse. Las condiciones del mercado de capitales de un pafs
pobre tal como Colombia refuerzan el efecto de los ingresos bajos al acortar los hori-
zontes v hacer que el consumo responda rdpidamente a los cambios en el ingreso.
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