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Resumen

La transicion demografica que comienza darse a inicios de la segunda mitad del sigo XX en México,
caracterizada por el paso de un régimen de niveles de mortalidad y fecundidad elevados y sin control a otro
de niveles bajos y controlados, se refleja en la modificacion de la estructura por edad de la poblacion. Este
fendmeno ha generado enormes inquietudes acerca de la relacion entre estos cambios demograficos y las
condiciones economicas del pais. Es decir, revisando la literatura al respecto, surgen teorias como la de la
tasa de dependencia, entendida como la proporcion de personas dependientes entre el nimero de personas
en edad productiva. en la que se afirma que mientras mas personas dependientes en la poblacion, menores
las posibilidades de ahorro en las familias, lo cual se ve reflejado a nivel agregado. La teoria del ciclo vital se
desarrollo, de igual forma, para responder a los planteamientos de esta naturaleza, donde se encuentran
intimamente relacionadas las posibilidades de consumo con la etapa en la vida en la que los individuos se
encuentren, de tal manera que un individuo representativo habra dedicado la totalidad de sus ingresos
obtenido a lo largo de su vida al consumo, sin dejar ningun ahorro para después de su muerte. Estas teorias
han sido aplicadas de manera exitosa en varias naciones, encontrandose resultados muy alentadores que, sin
embargo, han sido complementadas por teorias e ideas nuevas. En este trabajo, ademas de considerar los
elementos que proporcionan estas teorias, se aplica un modelo econométrico que refleja la dinamica
demogréafica en el comportamiento del ahorro, la inversion y los flujos netos de capital, a través de la
manipulacion de la informacion demografica y la aplicacion de nuevos conceptos e ideas como la
incorporacion de la tasa de crecimiento del producto como variable explicativa. Los resultados empiricos son
congruentes con la teoria presentada en este trabajo, por lo que es posible afimar que la transicion

demogréfica. durante su etapa de bajas tasas de dependencia, puede ayudar a explicar de manera positiva el
comportamiento del ahorro, la inversion y la movilidad de capital en el pais.
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Introduccion

La dinamica demografica mundial de la ditima mitad del siglo XX se ha caracterizado por un paulatino
envejecimiento de la poblacion, ocasionado por el incremento en la proporcion de personas en edad de
retiro respecto a la poblacion total. Este fenomeno se conoce como transicion demografica y puede
explicarse por varios factores, pero en cuanto al comportamiento demografico, se debe mas que nada a

la disminucion de la tasa de natalidad y mortalidad experimentado desde hace unos cincuenta afios en
varias naciones del orbe.

Evidentemente, la preocupacion que se ha generado acerca del tema no se debe tanto al cambio
demografico en si mismo, sino a las consecuencias que puedan derivarse de ella. Entre estas

consecuencias se plantea la preocupacion de atender y satisfacer las necesidades de una poblacion que
se preve consistira en su mayoria de personas en edad de retiro.

Dada esta preocupacion y a la necesidad de ofrecer alternativas de desarrollo, en este trabajo se
muestran los efectos del cambio demografico en México a través de un modelo econométrico que mide
justamente la repercusion de esa transicion sobre el ahorro, la inversion y los flujos de capital neto. Por
ello, en el primer apartado de este trabajo se presentan las condiciones demogréficas que han imperado
en Meéxico en los ultimos tiempos. En segundo lugar, dado que la relacion entre las variables
demograficas y su efecto en la economia ha sido estudiada aproximadamente desde finales de la década
de los 50's, se describe el modelo del ciclo vital, que incluye el efecto de la estructura por edad de la
poblacién como elemento importante en la determinacion del consumo de la sociedad. En el tercer
apartado se presenta la evolucion de este tipo de estudio a nivel mundial, donde el caso de Asia es de
gran relevancia por los interesantes resultados que ahi se han obtenido. Finalmente, en los apartados IV

y V se presenta la especificacion del modelo que aqui se estima y los resultados empiricos para el caso
de México, respectivamente.



|l. Condiciones Demograficas en México

A mediados del siglo XX se comenzaron a sentir cambios demogréficos importantes a nivel mundial y
especificamente en América Latina. Estos cambios se caracterizaron primeramente por un descenso
paulatino de la mortalidad y, posteriormente, en una disminucion de la fecundidad. Esta transicion de la
mortalidad y la fecundidad trae consigo la modificacion de la estructura por edad de la poblacion, que se
acentua a finales de siglo y que se espera se acelere en las décadas que vienen. Las implicaciones
economicas y sociales de este hecho hacen destacar dos elementos de este proceso: el incremento de
las tasas de crecimiento de las personas en edad avanzada y la tendencia a la estabilizacion y, en
algunos casos, a la disminucion de los nacimientos y de la poblacion de nifios'.

Este fenomeno de envejecimiento implicara, necesariamente, una disminucion de la proporcion de
personas en edad productiva mas adelante, lo que obliga a pensar en un futuro no muy optimista. No
obstante, dado que el cambio demografico se va dando de manera paulatina, existe un periodo en el que
la relacion de dependencia total, entendida como la suma de la proporcion de jovenes (0-14 afios) y
personas en edad avanzada (65+) sobre la poblacién econdmicamente activa, disminuira durante un
periodo determinado por efecto de una reduccion importante en la tasa de fecundidad. Con ello, la carga
de las personas dependientes sobre la poblacion total disminuira, lo que generara la posibilidad de
acumular una mayor riqueza a la obtenida en las condiciones actuales, como resultado del trabajo de un

mayor nimero de personas no dependientes. A este fendmeno se le ha dado el nombre de “bono
demografico” u “oportunidad demografica”.

El caso de México, que no es excluyente al fenémeno, adquiere especial interés debido a que la
reduccion en la fecundidad y la mortalidad se ha dado de manera mas pronunciada que en los paises de
la region. lo que implica que el fenémeno de envejecimiento se dara en un menor tiempo y en el que se

espera que la razon de dependencia alcanzara sus niveles mas bajos aproximadamente entre el periodo
del 2000-2030, como se muestra en la figura 1 siguiente:

1 Chackiel, Juan, * Ameérica Latina 2000: La oportunidad demografica?”, CEPAL.



Figura1
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Precisamente ese efecto es el que trata de medirse en este trabajo ya que, pensando de manera
optimista, esto podria generar una liberalizacion de recursos que antes se dedicaba a la atencion de los
nifios para hacer frente a la creciente demanda de la poblacion envejecida, asi como el mejoramiento de
la calidad de la educacion y de los servicios de salud, lo que podria facilitar una mayor calificacion de
recursos humanos y, con ello, la incorporacion del progreso técnico.

La posibilidad de que el bono demogréfico pueda darse, se deduce al observar el comportamiento de las
variables que han determinado el cambio demografico, a saber, las tasa de mortalidad y fecundidad.

En el caso de la mortalidad, su descenso ha sido reaimente notable y de ello da cuenta el aumento en la
esperanza de vida de los mexicanos, pasando de 49.6 afios en 1950 a 74.7 en 1998; es decir, un
incremento aproximado del 51%2 , que implica necesariamente una disminucién considerable en la
posibilidad de morir del ciudadano mexicano en los Gltimos tiempos. A pesar de ello, esta disminucion no
se ha dado con la misma intensidad en el tiempo ni en las mismas edades, ya que se advierten cuatro
etapas de aumento de la esperanza de vida3 : “a) Entre 1930 y 1943, la vida media aument6 de 36.2 a
42.7, con un incremento medio anual de 0.5 afios; b) entre 1943 y 1960, se alcanzo al final del periodo
una esperanza de 57.8 afios, con un incremento medio anual de 0.9 afios; c) entre 1960 y 1983, la
esperanza de vida aumenta a 68.6 afios al cabo del periodo, reduciéndose el incremento medio anual a

2 Obtenido de proyecciones hechas por el Consejo Nacional de Poblacion.
3 CONAPO, “Envejecimiento Demografico de México: Retos y Perspectivas®, p. p. 29.



0.5 afos; d) por ultimo, hasta 1998 la esperanza de vida se sitiia en 74.7 afios, con un incremento medio
anual de 0.4 afios.”

Por otra parte, la tasa de fecundidad, con la que se mide el nimero de hijos promedio que tiene la mujer
mexicana, representa un logro formidable en términos demograficos, ya que en 1962-63 cada mujer
tenia en promedio 7.28 hijos, periodo donde se da el maximo valor histérico. En la actualidad, la tasa
global de fecundidad es de 2.40 hijos (segun proyecciones hechas por CONAPO para el afio 2000). Este
comportamiento se observa de manera clara en las figuras 2 y 3, en las que se presentan las tasas de
mortalidad y fecundidad en el periodo 1950 a 2050, respectivamente.
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4 Segun proyecciones del Consejo Nacional de Poblacion.



De acuerdo a la informacion anterior, no puede negarse que en México las condiciones demograficas
son favorables para que pueda darse esa oportunidad demografica. Sin embargo, el aprovechamiento de

tal situacion dependera no soélo de las condiciones demograficas que se han explicado aqui, sino de
otros factores institucionales y/o culturales.



I. El Modelo del Ciclo Vital

En este apartado se muestra el modelo del ciclo vital desarrollado en el trabajo de Ando & Modigiani
(1963), el cual permite relacionar el comportamiento del consumo y el ahorro en funcion de la estructura
por edad de la poblacion. Con ello, la determinacion del consumo o el ahorro de la nacion dependera no
solo de ciertas caracteristicas economicas de comportamiento de los individuos o de otros factores,
como las tasas de interés, sino también de las caracteristicas demograficas de la poblacion.

El modelo comienza con la funcién de utilidad de los individuos, que depende del consumo agregado en
el presente y en el futuro. Los individuos maximizan su funcién de utilidad restringida a su asignacion
presupuestaria. Esta restriccion esta determinada por los recursos que poseen los individuos,
constituidos por la suma de sus ingresos en el presente y el valor presente de sus ingresos futuros
descontados a una tasa de interés determinada, mas su riqueza presente. Como resultado de esta
optimizacion, el consumo presente se expresa en funcion de los recursos y la tasa de descuento del
capital, donde los parametros dependen de la edad de los individuos.

Esta determinacion del consumo permite capturar las caracteristicas de las funciones de utilidad de los
individuos y la estructura por edad de la poblacion, donde se hace el supuesto de que los individuos no
esperan recibir, pero tampoco dejar, ningun tipo de herencia. Otra suposicion dentro del modelo es que

la funcion de utilidad es homogénea de grado uno con respecto al consumo en diferentes puntos en el
tiempo.

Asi, en cualquier momento en el tiempo t, el consumo de una persona de edad T sera proporcional al
total de la riqueza que obtendra durante el resto de su vida; es decir:

¢, =Qlv (1)

En esta ecuacion Q' es un factor de proporcionalidad que depende de la forma de la funcion de

utilidad, la tasa de retomo de los activos y la edad del individuo, pero no de los recursos totales (v ). Los

ingresos totales de un individuo de edad T, al tiempo t, se obtienen como la suma de la riqueza que le



queda del periodo anterior (a/", ), més el valor presente de los ingresos que el individuo espera obtener

durante lo que le resta de vida; es decir:

T T P ym
v, =a_+y + - 2
| Y r;l (l+r,)' T ( )

donde y, es elingreso presente; y,”"es el ingreso que el individuo de edad T esperaobtenerenel 7 -

ésimo afio de su vida; N es el tiempo durante el cual seguira obteniendo ingresos durante su vida y r,,

es la tasa de interés sobre sus activos.

Ahora, introduciendo el concepto de ingreso esperado anual promedio,

N Tr

T 1 Yy,
o e 3
Y N-T r=T+l (1 + r,)'_r ( )

y combinando esta Gltima expresion con (2), la ecuacion (1) se puede reescribir como sigue:
¢ =Qy/ +Q/(N-T)y" +Qa], (4)

Para obtener una expresion del consumo agregado se procede a agregar la ecuacion anterior, primero
dentro de cada grupo de edad y después sobre todos los grupos.

Si el valor de Q] es el mismo para todos los individuos en un grupo de edad T determinado, entonces

es muy sencillo agregar la ecuacion anterior sobre cada grupo de edad y de ahi que:

C ' =Q'Y +Q (N-T)YT +QT 4, (5)

donde C,", Y, Y, A, sonlos agregados de c,”,y’,y" y a, , respectivamente, para el grupo de

edad T. Ahora bien, si Q] no es idéntico para todos los individuos en el grupo de edad, entonces el



resultado anterior no es inmediato. No obstante, Theils (1958) prueba que bajo ciertas condiciones, los
coeficientes de (5) pueden ser considerados como promedios ponderados de los coeficientes de (4).

Considerando la ecuacion anterior como la verdadera representacion del consumo y el total de recursos

para varios grupos de edad, lo que procede es agregar todos los grupos de edad para asi obtener la
funcion de consumo agregada que se expresa como:

C=af+a,Y +a,4, (6)

donde C,.Y.Y'y A4 _, se obtienen sumando respectivamente los términos C,".Y". .Y  y 4 _'
sobre todos los grupos de edad.

Ando & Modigliani (1963) afirman que las condiciones bajo las cuales los coeficientes en (5) se pueden
considerar como promedios ponderados determinadas por Theil (1958), no se satisfacen debido a que
tanto el término de la riqueza como su coeficiente se correlacionan con la edad en la que comienzan los
grupos en edad de retiro. Para corregir este problema Ando & Modigliani (1958) sugieren otras
condiciones. En particular, una de esas condiciones se refiere a la constancia en el tiempo de : (i) los
parametros de la ecuacion (5) para cada grupo de edad, (ii) la estructura por edad de la poblacion, y (iii)

la distribucion relativa del ingreso, del ingreso esperado, y de la riqueza neta sobre todos los grupos de
edad.

Para garantizar la consistencia de los parametros en la ecuacion (6), se hacen dos supuestos mas en el
modelo; a saber: i) todos los individuos planean consumir todos sus recursos durante el tiempo que les
queda de vida, ii) la tasa de retomno de los activos es constante y se espera que permanezca asi.

Ando & Modigliani (1963) estiman el modelo anterior de manera empirica haciendo ciertas hipotesis

sobre la forma de los ingresos esperados, encontrando evidencia suficiente para aceptar la forma del
consumo especificada.

Graficamente el modelo se puede ver de esta manera:

% Ando, Albert & Franco Modigliani, “The Life<cycle Hipothesis of Saving”, American Economic Review, March 19963, p.p. 58.



Figura 4

Edad (a)

Observando la trayectoria de consumo descrita en la grafica, el supuesto de que los individuos

consumen todos sus recursos a lo largo de su vida, es decir, que el ahorro al final de su vida es cero,
puede verse a través de la siguiente expresion:

Icada = (7)

Ahora bien, bajo el supuesto de que sus ingresos son una proporcion de los ingresos de toda su vida se
tiene:

[Y.da=1 (8)

Bajo las consideraciones expuestas anteriormente, Fry & Mason (1982) muestran que ain cuando los
individuos no generan ahorro al término de su vida, es posible obtener un ahorro agregado siempre que
la tasa de crecimiento del PIB sea positiva, a este resultado le llamaron el efecto de la variable tasa-de-
crecimiento y depende de dos caracteristicas del modelo del ciclo vital. Primero, la incertidumbre en las
pensiones domina los ahorros de los individuos: el individuo tipico ahorra durante su juventud y

desahorra durante la edad de retiro. Segundo, la tasa real de crecimiento del PIB determina el peso



relativo de las personas jovenes; es decir, un incremento en la tasa de crecimiento del ingreso per capita
aumenta la riqueza de toda la vida de un individuo joven con respecto a la de una persona en edad de
retiro.
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lll. Experiencia Internacional

La idea original de tratar de relacionar los efectos demograficos sobre el comportamiento econémico de
ciertas variables, como el ahorro, surge a través del modelo de Coale & Hoover (1958), que afirmaban
que si la tasa de dependencia juvenil aumentaba, la demanda de consumo de los jovenes se
incrementaria en detrimento del ahorro. Posteriormente, como se explica en el apartado |11, el modelo del

ciclo vital hace énfasis en la importancia de considerar la estructura por edad de la poblacién en la
determinacion de la funcion de consumo.

Este resultado traté de ser demostrado de manera empirica en diversos trabajos. Entre ellos surge el
trabajo de Leff (1969), que en un modelo econométrico relaciona directamente el ahorro (como variable
dependiente) con la tasa de dependencia de los jovenes, encontrando resultados muy satisfactorios. Sin
embargo, en trabajos posteriores se mostré que este modelo no estaba bien especificado y se concluyo
que la teoria de la tasa de dependencia no contaba con apoyo empirico suficientes.

La insistencia en confirmar la teoria de la tasa de dependencia surge nuevamente con los trabajos de Fry
& Mason (1982), en los que se agrega un nuevo elemento a la teoria con la incorporacion de la tasa de
crecimiento del ingreso como variable explicativa, como se mostré anteriormente. Su tesis se baso en
demostrar que el efecto demografico de la tasa de dependencia se confirmaba unicamente si los niveles
de crecimiento en el ingreso eran suficientemente altos. Los resultados empiricos fueron muy
satisfactorios. Posteriormente, surgen otras investigaciones basandose en esta idea, como el trabajo de

Taylor & Williamson (1994) en el que prueba que en Argentina, Australia y Canada se cumple la teoria
utilizando datos desde el siglo pasado.

Pero la historia no termina ahi pues, a pesar del enorme éxito de la incorporacion de la tasa de
crecimiento, Higgins & Williamson (1996) afirman que el efecto de la variable tasa-de-crecimiento no era
un elemento suficiente para medir el cambio demogréfico ya que estos modelos se basaban en un
equilibrio de estado estable, cuando la transicion demogréfica se va dando de manera paulatina a través
del tiempo. Ademas, estos autores afirmaron que los modelos anteriores relacionaban directamente la

tasa de dependencia con el ahorro y, por lo tanto, no median el efecto de la demanda de inversion y de
los flujos de capital neto.

§ Higgins M., "Demography, National Savings. and Intemational Capital Flows®, Intemational Economic Review, .p. 344.
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La idea anterior se retoma en este trabajo para el caso de México, asi como el tratamiento de la
informacion demogréfica del trabajo de Fair & Dominguez (1991), en el cual se determina la forma de las
variables demogréficas que permite capturar la dinamica de la transicion. Enseguida se muestran los

resultados que se han obtenido para el caso asiatico con la aplicacion de esta idea por los autores
citados.

A. El caso Asiatico

Por su relevancia en el tema y por la similitud de esta investigacion con las que se han hecho para el

caso asiatico, he querido separar la experiencia de los paises del este de Asia donde se han obtenido
resultados muy interesantes al respecto.

Los trabajos de Higgins (1998), Higgins & Williamson (1996) y Higgins & Williamson (1997) aparecen
como los modelos dinamicos que se buscaban para medir el efecto de la transicion demografica, en lugar
de los modelos anteriores de estado estacionario. En estas investigaciones el efecto de las variables
demograficas sobre el ahorro, la inversion y el balance en cuenta coriente encuentran aceptacion
empirica. Los resultados a los que se llegan son que las tasas de dependencia deprimen el ahorro para
los primeros grupos de edad, incrementandose hasta llegar a su tope para los grupos de edad productiva
y disminuyendo a partir de ahi para los grupos de edad avanzada. En el caso de la inversion, el efecto es
diferente: para los primeros grupos de edad la inversion es mayor, disminuyendo para los grupos de
edad productiva y de edad avanzada. Como resultado de estos cambios, el balance en cuenta corriente
de la balanza de pagos es deficitario para los primeros grupos de edad y superavitario para los grupos de
edad mas avanzada. Esto quiere decir que los paises pasan de un estado de dependencia de los

capitales extranjeros durante su etapa de paises jovenes, a un estado de exportadores cuando se hacen
mas maduros.

La combinacion de varios elementos que se dieron en la region como la inversion sustancial en
infraestructura, una absorcion adecuada de tecnologia avanzada, un ambiente politico estable, la enorme
preocupacion mostrada en la formacion de capital humano y el fenémeno de la transicion demografica,
hicieron posible el impresionante dinamismo que mostraron los paises del este asiatico, caracterizado

por tasas de crecimiento altisimas y el liderazgo internacional en la produccion y exportacién de ciertos
articulos



Dentro de los elementos mencionados sobresalen, por supuesto, el del fenomeno demografico y el éxito
de la region en su integracion a los mercados de capital mundiales.



IV. Especificacion del Modelo

En este apartado se presenta la especificacion del modelo que se estima en este trabajo obtenida del
trabajo de Higgins & Williamson (1996) y que se emplea en , Higgins & Williamson (1997) y Higgins
(1998). Este modelo es del tipo de generaciones traslapadas, solo que aqui se consideran tres periodos
de vida de los individuos: cuando son jovenes dependientes que en este trabajo se consideran aquellos
en edades de 0 a 14 afios; personas en edad productiva (14-65 ) y en eded de retiro (65+). La poblacion
adulta al tiempo t consiste de N,, personas en edad productiva, N,, personas en edad de retiro, y

N, jovenes dependientes; donde esta poblacion esta determinada por Ny, =n, N, .

Se supone que los adultos en edad productiva se preocupan por el bienestar de sus hijos dependientes,
pero que las personas en edad de retiro no se preocupan de dejar algin legado u herencia como en el
modelo del ciclo vital presentado anteriormente. El ingreso laboral se reparte entre consumo presente, la

atencion a los hijos y en ahorrar para la edad de retiro. La restriccion presupuestaria de un adulto
representativo al tiempo t esta dada por:

CZ.! +l

1+7

r+1

W,=C

1t s

+nC,, (9)

donde C,,y C,, representan el consumo de los individuos en edad productiva y el consumo de los
individuos en edad de retiro, respectivamente. C,, es el consumo de los jovenes dependientes y

1., es la tasa de interés sobre los activos adquiridos al tiempo t y obtenidos al tiempo t+1. Las

preferencias estan descritas por una funcion de utilidad separable de la forma:

1-6

1-6 1 1-6
l/[ = Cl‘l.l 0 +(]+p)-| C CO.Nl

‘2441 +nl-z ]

10
—g ™Y e (10)

La forma en que el consumo es sustituible a lo largo de los periodos esta dada por (1 9) que representa

la elasticidad de sustitucion intertemporal; donde el hecho de que (1 0)> 1 indica que cuando las tasas

de interés son altas los ahorros se incrementan. El término p representa la tasa de preferencia en el

14



tiempo. El parametro 0 <& <1 permite que el peso de la generacion de jovenes en la funcion de
utiidad sea menos que proporcional al nimero de nifios. El parametro y <1 indica que los nifios

puecen tener la misma utilidad que un adulto aiin cuando su consumo sea menor.

El producto se obtiene a través de una funcién de produccién neoclasica homogénea de grado uno,

Y = F(K,.L,), donde L, = 4, N,, representa la oferta laboral agregada medida en unidades de
eficiencia, donde A, representa el progreso tecnoldgico que ocurre a la tasa g —1, por lo que

A,., = gA, . Usando letras miniisculas para indicar términos per capita, se tiene: y, = f(k, ). También

se supone que el acervo de capital en el periodo t esta determinado por las decisiones de ahorro e
inversion hechas en el periodo t-1, porloque K,,, = K, +1,.

La intensidad de produccion de capital depende de la medida en que la economia esté insertada en los
mercados de capital internacional, considerando los dos casos extremos: con perfecta y cero movilidad
de capital. Bajo perfecta movilidad —es decir, cuando los individuos residentes pueden prestar y pedir
prestado en los mercados inteacionales a la tasa de interés dada- el producto marginal del capital
doméstico debe satisfacer la condicion de arbitraje”: f'(k*)=r*, donde r* es la tasa de interés

mundial y es constante; con ello se ajusta la intensidad de capital doméstico y, dada la poblacién en
edad productiva, el acervo de capital agrega. De esta manera, las personas en edad productiva tienen la
posibilidad de prestar en los mercados de capital internacionales cuando su ahorro es mas grande que el
valor del acervo de capital requerido para el proximo periodo, y piden prestado en caso contrario. Por
otro lado, si la economia esta cerrada a los flujos de capital, la oferta de ahorro doméstica y la demanda
de inversion debe ser igual, con el producto marginal del capital igualado a la tasa marginal de
sustitucién del consumo entre los dos periodos de vida de los adultos.

A. Estado Estable.

Para una economia abierta, dada una tasa de fecundidad constante, los ahorros como proporcién del
producto en estado estacionario tomaran la siguiente formas:

s(n*)=s(n~)?f”.(1‘ )(1_ ! ) (1)

(kU n*

7 Higgins M. & J. Williamson, *Asian Demography and Foreign Capital Flows', NBER, p.p. 12.
8idem, p.p. 13
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donde s(n*) representa los ahorros como proporcién del ingreso laboral. La expresion anterior captura

dos posibles vias a través de los cuales el c-ecimiento poblacional afecta la tasa de ahorros. Por un lado,

un incremento en la tasa de crecimiento de la poblacién aumentaenta los ahorros de manera rapida y

repentina incrementado la poblacion de jovenes con respecto a la poblacion en edad de retiro; este

efecto es capturado por el término: 1 —( —;:— ) . Por otro lado, un incremento en la tasa de crecimiento
n-g

de la poblacién disminuye los ahorros por efecto de la carga de la tasa de dependencia de los jovenes;

este efecto se captura en el término: s(n*), donde 5'(n*)<0. Asi, un aumento de la poblacion en
estado estable reducira la tasa de ahorro en (n* g —1)e, . >1,donde &, , representa la elasticidad de

los ahorros como proporcion del ingreso laboral con respecto a la tasa de fecundidad.

Los resultados anteriores confirman la intuicion principal del modelo del efecto tasa-de-crecimiento: con
tasas de dependencia juvenil bajas se puede incrementar la tasa de ahorros, pero sdlo cuando la
economia esta creciendo rapidamente. Al mismo tiempo, el resuitado se enfoca en los efectos de
cambios en la tasa de dependencia de los jovenes y en la de los viejos. Las condiciones anteriores se
satisfacen de mejor manera para paises con altas tasas de crecimiento de la poblacién, donde una
disminucion es el crecimiento de la poblacion incrementan los ahorros por la reduccion en la carga de la
dependencia. La condicion se viola mas facilmente en paises donde la tasa de crecimiento de la

poblacion es baja. pues con la disminucion se incrementa la tasa de ahorro por el incremento en la
proporcién de personas en edad de retiro.

Por otro lado, la inversion en estado estable esta dada por:

kt

in*)=ln*g-1) 03y

(12)

*
asique i'(n*)=g fl(;i'); es decir, un incremento réapido en la tasa de crecimiento siempre conduce a
incrementos en la tasa de inversion. Por lo tanto, para un economia que esta creciendo rapidamente,
altas tasas de fecundidad produce bajas tasas de ahorro pero una tasa de inversion alta, creando una

tendencia hacia déficits en cuenta corriente. En realidad, Higgins & Williamson (1996) afirman que el
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efecto anterior siempre se da, al menos unque sea en una vecindad del estacionario, asi que la alta
fecundidad siempre reduce el balance en cuenta corriente.

Como se afirmé con anterioridad, en una economia cerrada la oferta de ahormros y la demanda de

inversion siempre deben ser iguales por lo que, bajo esta condicion de equilibrio, se puede mostrar que
una tasa de fecundidad alta produce un incremento en la tasa de ahorros cuando:

n"‘g+(n"g—l),1,,£“>0 (13)

donde 4, es la proporcion del ingreso laboral y ¢, , es la elasticidad en estado estacionario de la

intensidad de capital con respecto al crecimiento de la poblacion. Esta elasticidad depende de efectos
particulares y de los parametros tecnologicos, pero siempre es negativo porque ; >1 ; esto es, aun

con una tasa de interés alta, los ahorros no disminuyen. Nuestro modelo de economia cerrada nos
permite la posibilidad de que la tasa de ahorros (y de inversion) puedan caer con un incremento en la
fecundidad, generalizando la intuicion de la variable tasa-de-crecimiento al caso de una economia

cerrada; esto es, dada una tecnologia Cobb-Douglas, y haciéndo ; =1, encontramos que los ahorros

caenen (n*g- l)e‘.,, > 1con un alto crecimiento de la poblacion, que es la misma condicion que se

obtuvo anteriormente para economia abierta.

B. Dinamica de Transicion

El andlisis de estado estacionario anterior es bastante sugestivo pues permite observar el
comportamiento del ahorro y la inversion en funcién de la tasa de dependencia y, ademas, sigue la
intuicion del modelo de la variable tasa-de-crecimiento. Sin embargo, este analisis deja sin responder lo
que sucede con el ahorro y la inversion fuera del estado estacionario. Entonces, la cuestion importante

aqui es si la dinamica de transicion que se ha dado en muchas partes del mundo logra explicar el
comportamiento de estas variables fuera del estado estable.

Una simulacién de la dinamica de transicion en la que la fecundidad aumenta - o la mortalidad infantil

disminuye- por varias generaciones antes de regresar a un nivel mas bajo nuevamente, con un nivel bajo



de estado estacionario, permite visualizar el comportamiento de la historia demografica de varias
naciones; es decir:

Supdngase que la economia sigue un periodo de crecimiento de estado estacionario en el periodo t-1, y
experimenta un incremento en la fecundidad - o una caida en la tasa de mortalidad infantil- entre los
periodos t y t+1. Entonces la fecundidad se reduce gradualmente durante los periodos subsecuentes,
regresando a su nivel previo en t+3 y cayendo a uno nuevo y bajo nivel de estado estacionario en t+4.
Como resultado, la distribucion por edad de la poblacién sigue un patron ciclico, llegando a su estado
estable en t+5. La proporcion de jovenes dependientes aumenta durante t y t+1, disminuyendo
gradualmente en los siguientes periodos. La proporcion de adultos en edad productiva disminuye al
principio, pero incrementa por un tiempo hasta que pasa a un nuevo nivel de estado estacionario. La

proporcion de personas en edad de retiro disminuye durante las tres primeras generaciones, antes de
incrementarse en las siguientes tres.

Para una economia abierta, los ahorros caen en el comienzo de la transicion por el incremento en el
peso de la dependencia, pero luego alcanza su valor mas alto para los grupos en edad productiva dos
generaciones subsiguientes, disminuyendo después de manera gradual.

Por otro lado, la inversion se incrementa durante las generaciones iniciales de la transicion (t y t+1) por el
incremento en el crecimiento de la fuerza laboral, y sigue la caida de la fecundidad durante los periodos
subsiguientes, llegando a un nuevo y bajo nivel de estado estacionario en t+4. El balance en cuenta
corriente sigue el patrén implicado por la evolucién de los ahorros y la inversion, cayendo en déficits
durante t y t+2, pero llegando al superavit a partir del periodo t+3. El superavit disminuye después, pero a

pesar de ello, el balance en cuenta corriente permanece positivo en el estado estacionario, dependiendo
de si la inversion cae mas rapidamente que los ahorros o no.

El comportamiento en una economia cerrada es como sigue: los ahorros - y por lo tanto la inversion-
caen en respuesta al incremento inicial de la fecundidad, pero se incrementan durante las siguientes dos
generaciones en respuesta al incremento en el nimero de personas en edad productiva y la disminucion
en el numero de personas en edad de retiro. Después de su incremento inicial, la tasa de ahorro
disminuye durante varias generaciones hacia un nuevo nivel de estado estable que refieja la disminucion
en la carga que ejerce el crecimiento en la fuerza laboral. AGin asi, un crecimiento rapido de la fuerza
laboral durante las generaciones intermedias de la transicion (t+1 y t+2) ocasiona un prolongado

18



incremento en la productividad marginal del capital y por lo tanto de las tasas de interés; estas variables
hacen que los valores en el nuevo estado estacionario sean bajos.

Esta simulacion provee dos lecciones importantes. Primero, un patrén simple de cambio demografico
puede inducir complejos y aun intuitivos cambios en la dindmica de los ahorros. Después de todo, para
ambas economias - la abierta y la cerrada, el ahomo se incrementa entre t+1 y t+2, ain cuando la tasa
de dependencia cae y la proporcion de personas en edad productiva incrementa, lo cual es posible pues
la proporcion de personas en edad de retiro esta disminuyendo. Esta observacion hace posible hacer uso
de toda la informacion contenida en la distribucién por edad de la poblacion, en lugar de fijarse
exclusivamente en las tasa de dependencia de los jovenes y viejos; y se enfoca en la importancia del

comportamiento de los ahorros y la inversion fuera del estado estacionario, capturando los vinculos entre
el cambio demografico y las tasas de ahorro.

Segundo, el centro de gravedad demografico para la demanda de inversion se encuentra en los primeros
grupos de edad, contrario a lo que sucede con la oferta de ahorro. Asi, la demanda de inversion se
encuentra en la poblacion joven - a través de su relacion con el crecimiento en la fuerza laboral, y la
oferta de ahorro se da en los grupos en edad productiva -a través de su conexion con sus necesidades
de retiro. Por lo tanto, en una economia abierta, un cambio en la distribucion por edad de la poblacion

hacia la poblacion joven deberia producir una tendencia hacia déficits en cuenta corriente y dependencia
del capital extranjero.

C. El Modelo

La especificacion del modelo que se explica en esta seccion se basa en la literatura tradicional de

expresar al ahorro como funcion de variables que miden el cambio demografico como se describe en los
trabajos de Higgins (1998) y Higigins& Williamson (1997).

Para introducir el efecto del cambio demogréfico se divide la poblacion en J grupos de edad definidos
como sigue: 0-4, 5-9, 10-14,... 60-64, 65+, que se introducen en el modelo a través de las siguientes
variables indicadoras, Dk, , que toma el valor de uno si el individuo i se encuentra el grupo de edad k al

tiempo tiempo t, donde ~=1,...,N, t=1,..., Ty cero en otro caso.
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Entonces la forma inicial del modelo es:
S, =X,B+A+a,Dl, +..+a,DJ, +1], (14)

donde S, representa el ahorro del individuo i al tiempo t X, es un vector (ixk) de variables
explicativas, S vector (kx1) de coeficientes, U, es el término de emor y A+a, es el término constante

para un individuo de edad j al tiempo f. Ahora bien, sumando los elementos de la ecuacion i en la
expresion anterior se tiene:

S,=Xp+AN,+a\N, +..+a,N, +U, (15)

N, N, A
wms:i&,x=2x“a=im.
lll

=] =]

La expresion en terminos per capita de la ecuacion anterior resulta de dividir ambos lados de la igualdad
entre el total de la poblacién; es decir:

s,=xf+A+ap, +..+a,p, +u,

L 16
=x,ﬂ+,{+Zalpﬂ+u, (19

J=

donde p, = }XI" es la proporcion de personas en el grupo de edad j sobre la poblacion total, en donde:

t

A
;ms M~=ﬁ=1 (17)

1

Sin embargo, si se pretende estimar el modelo anterior por minimos cuadrados ordinarios, habria

problemas de multicolinealidad. Para evitarlo se requieren dos supuestos sobre los coeficientes de las
variables demograficas; a saber,
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i) ‘Za/ =0

)=l (18)
ina,=y, +7|j+72j2

La restriccion de que la suma de los coeficientes de las variables demograficas sumen cero se debe a
que la suma de las proporciones de la poblacion suman uno y por ello, son colineales con el término de
interseccion. Esta restriccion implica que el término constante no se afecta si la distribucion por edad
no afecta la variable dependiente. La restriccion de que los coeficientes se comporten como un
polinomio de segundo grado implica que la relacién entre la variable dependiente —el ahorro por
ejemplo- y la proporcion de la distribucion por edad de la poblacién cambia de manera suave.

Con el uso de estos supuestos el modelo se simplifica considerablemente y se resuelven los problemas
de especificacion mencionados, el procedimiento es el siguiente®:

J J J
Ya, =y J+nY i+, i =0

J= =l J=l

J J
=r=-13j-13

=l J=l

(19)

Sustituyendo en i)

__71 - -_7; 3 :2 : +2
a,=="1Yj-2Y 4y j+r,j
J J=l J =l
J J
Zj Zj’ (20)

=hl i En =

J J

Entonces,

® La metodologia descrita aqui fue desarrollada por Fair & Dominguez



J J
% 2
ap,= =2 |4y, 2=
; 2 i e Pl |

J y s sy (21)
=n[2ip,, -}Z/’ZPH)W{Z_(I"A, - 521'221’”)

=l 4 =

=l J=l
SR P & o 1& <
=H\ 2P 20 [+ 2P 20" | ya aued p, =1
J=l J;-l J=l J]-I J=
=N *+1

donde,

N L, 1&,
z,=2.jp, -jZJ,zz =) j P,,':]‘ZJ

7=l 1=| ]-I J=l

Asi, el modelo resultante es:

s, =x,B+A+yz,+7,2, (22)

Las variables z,,z, obtenidas agrupan toda la informacion demografica del modelo; es decir, la
estructura por edad de la poblacion. No obstante, estas variables no tienen ninguna interpretacion
economica o demografica dentro del modelo, su finalidad consiste Unicamente en evitar problemas de
especificacion, como se indico con anterioridad. Por ello, una vez estimado el modelo, se usan los

coeficientes de dichas variables para obtener los coeficientes del modelo original revirtiendo el proceso
que se ha descrito en este apartado para la obtencidn de dichas variables.

Por altimo, la eleccion de las variables explicativas se basa en el trabajo de Higgins (1998), en el que se
usa el crecimiento de la productividad del trabajo como variable explicativa (g), asi como el efecto
conjunto del crecimiento en la productividad y las variables demograficas. La variable dependiente se
expresa como proporcion del PIB. Ademas, se incluye el tipo de cambio real para incluir el efecto de los
anos de crisis sobre el modelo (tcr). De esta manera, el modelo estimado resulta:
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S, =A+y 2, +7,2, + A g+ Ater + 1,28 + A,2,8 + 4, (23)

La variable dependiente sera el ahorro, la inversion o el saldo en cuenta corriente de la balanza de
pagos, dependiendo del modelo que se pretenda estimar. Estas estimaciones se haran siguiendo la
identidad: cc=s-i, donde cc representa el saldo en cuenta corriente, s la oferta de ahorro e i la demanda
de inversion. Con esto ultimo, se introduce en la especificacion el efecto no sélo del ahorro, como en
trabajos previos'?, sino el de la inversion y el saldo entre estas dos variables o flujos netos de capital. La
productividad del trabajo se expresa como tasa de crecimiento.

10 Los modelos de Taylor, Mason se basan en el efecto de la tasa de dependencia sobre el ahomo unicamente.
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V. Resultados Empiricos

En este apartado se presentan los resultados de la estimacion de los coeficientes para la ecuacion del

ahorro, la inversion y el balance en cuenta corriente, respectivamente. Los resultados estadisticos se
muestran en los cuadros del anexo 3, asi como las graficas correspondientes al ajuste.

En la seccion a) del anexo 3, se encuentran los resultados del modelo para el ahorro, donde puede
observarse que las variables demogréficas (z1, z2) resultaron significativas a un nivel del 5% y los signos
de los coeficientes son los correctos —positivo para z1 y negativo para z2' -, por lo que se deduce que el
comportamiento del ahorro se puede explicar por efecto del cambio demografico. Asimismo, ain cuando
la variable que representa la productividad del trabajo no resulta significativa, las variables que miden el
efecto cruzado (z1g, z2g) resultan significativas al mismo nivel de significancia y, por lo tanto, puede
deducirse que la interaccion de los efectos demograficos y la tasa de crecimiento de la productividad es
importante en la determinacién del ahorro, que es congruente con la intuicion del trabajo de Mason de la
variable tasa-de-crecimiento. Por ultimo, la variable del tipo de cambio real no resulté significativa y, por

ello, puede decirse que variaciones en los términos de intercambio no inciden en la determinacion del
ahorro.

El resultado de la R-cuadrada ajustada, la grafica para el ajuste del modelo y la prueba Cusum de
cambio estructural que aparecen en el Anexo 3, muestran que la regresion para el ahorro se ajusta de
manera aceptable. Ademas, la prueba Durvin-Watson, asi como la Breusch-Godfrey, dan fe de que el
modelo no presenta autocorrelacion, mientras que la prueba de White confirma la ausencia de
heterocedasticidad. Finalmente, la prueba F muestra que, en general, el modelo es aceptable al rechazar
la prueba de hipotesis (todo es al 5%) de que los coeficientes en su conjunto no son significativos.

Los resultados para la inversion se presentan en la seccion b) del Anexo 3. Nuevamente, como en la
ecuacion para el ahorro, las variables demograficas resultaron significativas, con lo que se deduce que el
cambio demogréafico influye en la determinacion de la inversion. La variable del tipo de cambio real
también resulto significativa y de ahi su influencia positiva en el comportamiento de la inversion. La
productividad del trabajo, el término constante y los efectos cruzados no muestran evidencia estadistica
suficiente - de manera individual- de actuar a favor de la determinacion de la inversion, pues resultan no
significativos bajo la prueba t. En cuanto al ajuste del modelo, la R-cuadrada, la grafica del ajuste del
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modelo y la prueba Cusum ,que se encuentran en la seccion b) del anexo 3, dan muestra de una buena
estimacion. Por su parte, la prueba F indica que, en su conjunto, los coeficientes son significativos a un
nivel del 95% de confianza. La prueba de heterocedasticidad de White indica que el modelo se encuentra
en el limite de la regién de rechazo, a un nivel del 5%, aunque a un nivel de 10% no se daria evidencia
alguna de presencia de heterocedasticidad. Sin embargo, aiin cuando todos los estadisticos dan muestra
estadistica suficiente para considerar como bueno al modelo, las pruebas Durvin-Watson y Breusch-

Godfrey indican que el modelo presenta correlacion serial entre las variables, también con un nivel del
5% de significancia.

Por ultimo, el modelo para el balance en cuenta corriente presentado en la seccion c) del anexo 3, no
representa una buena estimacion en términos estadisticos, pues las Unicas variables que resultan
significativas son los efectos cruzados. Ademas, la R-cuadrada no da muestra de un buen ajuste. Por
otro lado, la pruebas Durvin-Watson y la Breusch-Godfrey son aceptables y, por ello, puede rechazarse
la presencia de autocorrelacién. De igual forma, la Prueba de White muestra que no hay evidencia de
heterocedasticidad. Finalmente, aun cuando la prueba t fallé en casi todas las variables, la prueba F
rechaza la hipotesis de que, en su conjunto, las variables no son significativas.

Considerando Unicamente los resultados de los modelos para el ahorro y la inversién, debido a que
fueron los que mostraron los mejores resultados estadisticamente, puede verse de manera mas precisa
el efecto demogréafico por medio de una grafica. Para ello, el proceso de construccion de las variables
que entran en el modelo(z1, z2) se invierte para recuperar los catorce coeficientes para las variables
“dummy” con las que se inici6 esta construccion, considerando aisladamente el efecto de cada grupo de
edad sobre el ahorro y la inversion por medio de estos coeficientes. Las figuras 5 y 6 muestran el
comportamiento de estos estimados, donde se observa que el efecto de la tasa de dependencia juvenil,
representado en la grafica para los primeros grupos de edad (0-4, 5-9 y 10-14), tiene un efecto positivo
sobre los ahorros. No obstante, aunque este efecto es positivo, es mayor para los grupos de edad en
edad productiva, donde alcanza su tope para el grupo de edad 25-29, donde comienza a reducirse hasta
hacerse negativo para el grupo de edad 45-49, teniendo el comportamiento adecuado para los grupos de

edad avanzada; es decir, la tasa de dependencia de las personas adultas si deprimen el ahorro como se
esperaba.

' En el anexo 2, al final del trabajo, se muestra porque el signo de los coeficientes debe ser asi.
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Figura §

Coeficlentes Demogréaficos: Ahorro
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La grafica de la inversion muestra un comportamiento similar, aunque el efecto de la tasa de
dependencia juvenil es mayor al del ahorro y su tope lo alcanza para el grupo de edad 20-24, donde

comienza a reducirse hasta hacerse negativo para el grupo de edad 45-49, mostrando que la tasa de
dependencia de las personas en edad avanzada deprimen la inversion.

Figura 6

Coeficientes Demograficos:
Inversién
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Ahora bien, considerando el efecto de ambas variables se observa que los flujos de capital neto,
obtenidos de la diferencia entre el ahorro y la inversion, muestran un déficit para los primeros grupos de

edad y superavit para los grupos en edad productiva, lo cual es congruente con la teoria de la tasa de
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dependencia. Con lo anterior, puede decirse que el centro de gravedad de la inversion se da en los
primeros grupos de edad y en el caso del ahorro para los grupos en edad productiva, como se esperaba.
El comportamiento para el saldo en cuenta corriente se puede observar en la figura 7, que se obtiene
restando las graficas para el ahorro y la inversion de las figuras 5 y 6, siguiendo la identidad cc=s-i, ya

que se observa déficit desde los primeros grupos , hasta el grupo de edad 30-34, donde se convierte en
superavit y de ahi en adelante sigue esa tendencia.

Figura7
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Considerando el resultado aislado del modelo para el saldo en cuenta corriente se obtienen resultados

10-14
15-19

similares, ain cuando el ajuste no fue del todo bueno, como se especificd con anterioridad. Esto se
observa en |a figura 8 siguiente:

Figura 8

Coeficientes Demogrificos: Cuenta Corriente
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Como se puede observar las figuras 7 y 8 son muy similares y, con ello, se confirma el comportamiento
deducido respecto a la incidencia demografica sobre el ahorro, la inversion y los flujos de capital hecho
con anterioridad. Estos resultados parecen reafirmar las conclusiones de los trabajos de Higgins (1998) y
Higgins & Williamson (1997), en los que se observa que los efectos demogréficos sobre los flujos de
capital neto son satisfactorios para los paises cuya integracion a los mercados mundiales de capital ha
sido exitosa. Asi pues, para el caso de México puede decirse que los resultados son buenos de manera
parcial ya que, como se menciond con anterioridad, la evidencia indica que los flujos de capital muestran
el comportamiento adecuado Unicamente para los grupos de personas jovenes y en edad productiva, y
no para los grupos de edad avanzada. Este resultado puede deberse a que México, a lo largo de su
historia, ha tenido una dependencia continua de los capitales externos, hecho reflejado en el
comportamiento del saldo en cuenta corriente casi siempre deficitario. Esto se puede observar en la

figura 9, donde se muestra el comportamiento de esta variable a partir del inicio de la segunda mitad del
siglo XX.

Figura 9
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Conclusiones

Los cambios demograficos que han modificado sustancialmente la estructura por edad de la poblacion
mundial y particularmente la estructura de la poblacion mexicana, y que seguiran actuando durante la
primera mitad del nuevo milenio hasta modificar estas estructuras en poblaciones en su mayoria de edad
avanzada, han puesto de relieve la necesidad de adecuarse lo mas pronto posible a los nuevos tiempos
y en pensar en nuevas alternativas para hacer frente a este y otros problemas para el futuro.

La idea del bono demogréfico, en la que el descenso de las tasas de fecundidad y de mortalidad son las
principales causas de la transicion demografica, surge como una idea de relacionar de manera inversa el
comportamiento del ahorro y las tasas de dependencia. Para México, estos factores se han dado de
manera muy especial durante la segunda mitad del siglo XX ya que, por un lado, las tasas de mortalidad
han descendido de manera acelerada y esto se refieja en el aumento de la esperanza de vida de los
mexicanos y, por otro lado, la fecundidad en México sufri6 una disminucion muy fuerte al pasar de
aproximadamente 7 hijos en promedio a 2.4 hijos, durante el periodo de 1960 hasta la actualidad.

A futuro, esta relacion permite tener una perspectiva alentadora desde este punto de vista, pues esta
generacion de ahorro ylo inversion puede aprovecharse de manera positiva. Sin embargo, esto no quiere
decir que estos factores de cambio demografico sean suficientes por si mismos para determinar el
comportamiento de estas variables, sino que pueden esperarse de manera alternativa, en las que la

necesidad de aplicar politicas adecuadas para complementar este comportamiento sera de suma
importancia en el futuro.

La evidencia empirica en el caso de los paises del este de Asia, muestra que el cambio demografico que
experimento la region ha ayudado a explicar, no sélo su efecto sobre el ahorro y la relacion de las
variables demogréficas sobre este, en el sentido que se esperaba segun la teoria del ciclo de vida y de la
tasa de dependencia, sino que también ha servido para explicar la relacion de este cambio demografico
sobre el comportamiento de la inversion y el saldo en cuenta corriente de la balanza de pagos. En el
caso de México, presentado en este trabajo, estos resultados se logran de manera parcial, pues la
evidencia muestra que el cambio demografico ayuda a explicar el comportamiento del ahorro y la
inversion solo en el caso de los grupos de edad de jovenes y de personas en edad productiva. Este
resultado parece confirmar que solo aquellas naciones cuya integracion a los mercados mundiales de
capital ha sido exitosa, han experimentado esa relacion entre transicion demogréfica y flujos de capital.
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Por lo tanto, el hecho de que la integracion de México a los mercados de capital foraneo no ha sido muy
satisfactoria puede que le haya restado efecto al fenomeno de la transicion demografica sobre el ahorro,
la inversion y el saldo en cuenta corriente.

No obstante, considerando el efecto aislado de la transicion sobre el ahorro y la inversion en México,
puede decirse que el cambio demografico ha cumplido un papel satisfactorio con relacion al
comportamiento de estas variables. Es decir, el efecto del cambio demogréfico es bueno en términos de
lo que se espera en el llamado “bono demografico”, sblo que su efectividad dependera, en lo sucesivo,

de la combinacion de otras politicas econdmicas, sociales y hasta culturales que ayuden a complementar
este efecto positivo.

Por lo tanto, la oportunidad demografica, que para algunos puede llegar a contribuir a solventar ciertos
problemas en la economia nacional, puede ser un elemento importante a considerar, siempre que pueda
ser complementado con politicas de gobierno encaminadas a satisfacer condiciones de crecimiento y
competitividad, reduccion en la desigualdad y satisfaccion de las demandas ciudadanas.

Finalmente, el aumento de la proporcién de personas en edad productiva (o reduccion de la tasa de
dependencia), generara algunos retos adicionales en el futuro. Uno de ellos lo constituye la satisfaccion
de la demanda de empleo en incremento que este mismo suceso generara y; por ofro lado, la
preocupacion de atender a la masa poblacional en edad avanzada que alcanzara cifras sin precedente.
Por ello, el problema demogréafico del envejecimiento de la poblacién, que inevitablemente nos afectara,

crea la necesidad de preparamos desde hoy para poder hacerle frente ya que, de no hacerlo, las
perspectivas econdmicas se vislumbran no muy alentadoras.
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Anexos

1. Los Datos

La informacion de la poblacion nacional se basa en los estimados realizados por el Consejo Nacional de
Poblacion, que incluye la poblacion desde 1950 a nuestros dias, para efectos de prediccion también se
cuenta con esa informacion en proyecciones hechas por CONAPO hasta el afio de 2050. Esta
informacién es necesaria para observar la transicion demografica descrita en este trabajo, asi como para
calcular las variables demograficas usadas en la estimacion del modelo.

El ahorro se calcula como se describe en el apartado anterior, sumando el saldo en cuenta corriente y la
formacion bruta de capital fijo o inversion y se expresa como proporcion del PIB, todas estas medidas en
términos nominales. Esta informacion se obtiene de datos histéricos de INEGI para el periodo
comprendido entre 1951-1995 y se expresé en precios constantes de 1980 que, para tal efecto, se usa el
deflactor del PIB y se aplicé a los datos que originalmente estaban expresados en precios corrientes.
Asimismo, la productividad del trabajo se calcul6 dividiendo el Producto Intemo Bruto entre el nimero de
trabajadores, la fuente es INEGI y cuentas Nacionales. En el modelo se usa la tasa de crecimiento de la
productividad. Finalmente, el tipo de cambio real se calculé multiplicando el tipo de cambio nominal de
México por el indice de precios implicitos del PIB de Estados Unidos, entre el indice de precios implicitos
del PIB mexicano, la fuente es el Fondo Monetario Intemacional.

A continuacion se muestran las series economicas usadas en esta investigacion:
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-28.7091

1952  -2.1450 -28.9121
l 1953  -2.4700 -20.1385
| 194 21050 203014
1955  -2.2237 -20.6721
1956  -2.2527 -29.9710
1957  -2.2825 -30.2877
1958  -2.3128 -30.6184
1959  -2.3433 -30.9619
1960  -2.3730 -31.3073
1961  -2.4019 -31.6532
1962  -2.4305 -32.0043
1963  -2.4583 -32.3559
1984  -2.4850 -32.7048
1965  -2.5097 -33.0406
1966  -2.5325 -33.3620
1967  -2.5536 -33.6745
1968  -2.5729 -33.9740
1969  -2.5898 -34.2543
1970  -2.6027 -34.4903
1971 -2.6121 -34.6865
1972 -26191 -34.8592
1973 -2.6231 -35.0020
1974  -2.6239 -35.1116
1976  -2.6202 -35.1722
1976  -2.6117 -35.1822
1977 25996 -351511
1978  -2.5838 -35.0810
1979  -2.5652 -34.9765
1980  -2.5442 -34.8405
1981  -2.5213 -34.6757
1982 24972 -34.4892
1983  -2.4722 -34.2838
1984  -2.4462 -34.0562
1985  -2.4176 -33.7871
1986  -2.3859 -33.4723
H 1987  -2.3521 -33.1254
1988  -2.3161 -32.7475
1989 22779 -32.3381
1990  -22370 -31.8924
1991  -2.1942 -31.4163
1992 -2.1503 -30.9163
1993  -2.1048 -30.3888
1994  -2.0576 -20.8327
1995  -2.0090 -29.2525

-352.2007
-353.5975
-355.2960
-357.3549
-359.7771
-362.4674
-365.4240
-368.6074
-372.0238
-375.5631
-379.2049
-382.9811
-386.8463
-390.7847
-394.6811
-398.5201
-402.3648
-406.1604
-409.8256
-413.0437
-415.8439
-418.4263
-420.7255
-422.6936
-424.1718
-425.1383
-425.6746
-425.8076
-425.5736
-424.9884
-424.0704
-422.8799
-421.4318
-419.6806
-417.4048
-414.5620
-411.3078
-407.6537
-403.5957
-399.1110
-394.2476
-389.0351
-383.4401
-377.4536
-371.1235

0.1169
0.1059
0.1069
0.1386
0.1344
0.1190
0.1087
0.1191
0.1161
0.1134
0.1181
0.1322
0.1319
0.1351
0.1408
0.1514
0.1453
0.1545
0.1464
0.1401
0.1493
0.1551
0.1469
0.1485
0.1365
0.1559
0.1660
0.1774
0.1816
0.1849
0.1273
0.2139
0.1998
0.1914
0.1687
0.2218
0.1689
0.1405
0.1440
0.1307
0.1208
0.1278
0.0821
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0.1446
0.1325
0.1389
0.1383
0.1547
0.1538
0.1423
0.1379
0.1461
0.1363
0.1335
0.1448
0.1530
0.1545
0.1598
0.1733
0.1705
0.1758
0.1786
0.1633
0.1714
0.1828
0.1913
0.1981
0.1881
0.1746
0.1905
0.2109
0.2346
0.2500
0.2160
0.1673
0.1710
0.1804
0.1873
0.1754
0.1822
0.1691
0.1738
0.1783
0.1886
0.1856
0.1931

-0.0276
-0.0266
-0.0320
0.0003
-0.0203
-0.0348
-0.0336
-0.0188
-0.0301
-0.0228
-0.0154
-0.0126
-0.0211
-0.0193
-0.0189
-0.0219
-0.0251
-0.0214
-0.0322
-0.0232
-0.0220
-0.0276
-0.0444
-0.0496
-0.0517
-0.0187
-0.0245
-0.0335
-0.0529
-0.0651
-0.0887
0.0466
0.0288
0.0110
-0.0186
0.0464
-0.0132
-0.0286
-0.0299
-0.0476
-0.0677
-0.0579
-0.1110

0.0081

-0.0279
0.0664

0.0520
0.0358
0.0430
0.0211

-0.0015
0.0482
0.0257
0.0271

0.0575
0.0915
0.0437
0.0433
0.0409
0.0759
0.0169
0.0472
-0.0036
0.0393
0.0358
0.0159
0.0157
0.0031

-0.0068
0.0469
0.0541

0.0800
0.0213
-0.0022
-0.0124
0.0106
-0.0001
-0.0153
0.0053
0.0042
0.0280
0.0424
0.0158
0.0312
0.0179

0.0083
0.0087
0.0102
0.0106
0.0101
0.0096
0.0091
0.0092
0.0090
0.0089
0.0092
0.0093
0.0093
0.0097
0.0099
0.0099
0.0101
0.0100
0.0096
0.0096
0.0099
0.0098
0.0094
0.0095
0.0096
0.0108
0.0106
0.0100
0.0092
0.0083
0.0118
0.0122
0.0105
0.0107
0.0150
0.0145
0.0120
0.0125
0.0134
0.0127
0.0125
0.0115



2. Signo de los Coeficientes Demograficos

En este apartado se analiza la importancia en el signo correcto de los coeficientes de las variables

demograficas z,.z, ya que de ello depende la forma de la grafica de los coeficientes del modelo inicial

a,=y,+1j+rni’ j=l...J, una vez obtenidos los valores de ,,7, y, por lo tanto, de y, a

J J
través de la expresion y, = —7:—]' Y- 7;’ > .
=1

=1

Asi, para el caso en que la variable dependiente sea el ahomo, la forma funcional de los coeficientes
indica que se debe esperar una grafica en forma de parabola pues se trata de un polinomio de segundo
grado y ademas, porque se espera que para los primeros grupos de edad el ahorro sea bajo,

incrementandose gradualmente para grupos de edad productiva y, posteriormente, disminuyendo

nuevamente para los grupos de edad avanzada, de acuerdo al logica de comportamiento del ahorro
presentada en este trabajo.

Esto puede hacerse aplicando la teoria de maximos y minimos para funciones reales de variable real,
obteniendo las condiciones de primero y segundo orden para la obtencion de un méaximo. Es decir,
derivando la ecuacion a, =y, +7,j +7,Jj ? respecto a j, e igualando a cero se obtiene la condicion de

primer orden; esto es:

a, =y,+2y,j
(a)
=>j——}j
Y2

En la expresion anterior puede observarse que para que j sea positivo —debe serlo pues es la variable
que indica el grupo de edad correspondiente- los signos de y,,y, deben altemar en signo; es decir.
7,>0,7, <0 0 ¥, <0,y, >0. Ahora bien, la eleccion correcta depende del anlisis de signo de la

condicion de segundo grado para la obtencion de un maximo. Entonces, derivando por segunda vez la
ecuacion de los coeficientes se tiene:

"

a, =27, (b)
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De esta ultima ecuacioén se concluye que se obtiene un maximo siempre que y, <0 y de ahi que el

signo correcto de los coeficientes para la ecuacion del ahorro sea y, > 0,7, <0.

El andlisis cuando la inversion o el balance en cuenta corriente como variables dependientes es similar al
que se presento aqui.
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3. Resultados Econométricos

a) Ahorro

Ajuste: Ahorro

Bondad de Ajuste
R -cuadrada 0.60
R-cuadrada ajustada 0.53
Durbin-Watson 1.68
Estadistico F 0.00
Probabilidad (F) 0.00
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Prueba Breusch-Godfrey de Correlacién Serial

Estadistico F 0.43 Probabilidad 066
R-cuadrada obs 1.05 Probabilidad 0.59

Prueba de Heterocedasticidad de White

Estadistico F 1.03 Probabilidad 047
R-cuadrada obs 21.79 Probabilidad 0.41
Prueba Cusum de cambio estructural

20
10. B
0

60 6 70 75 80 85 90
[——CUSUM 5% Significance]
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b) Inversién

Ajuste: Inversién
03
028 =
. = /\ - _
018 N&?T.M - i ]
0.1
0.05
° DY P \\ N
Cd _—_ i P T \’, v(/r
-0.05
§ 2 8 ¥ 2 2 FEEE R OEOEOE B
------- Regl —————Ajusle = - = - = Residusles
|| Inversién
Variables Coeficientes  Estadisticot Probabilidad
c(1) -0.07 -1.43 0.16
z1 0.29 3.85 0.00
22 -0.03 -5.19 0.00
g -0.14 -0.11 0.91
ter -6.10 -2.67 0.01
z1g 1.34 0.84 0.41
z2g -0.11 -0.91 0.37
Bondad de Ajuste
R -cuadrada 0.77
R-cuadrada ajustada 0.74
Durbin-Watson 1.06
Estadistico F 20.94
Probabilidad (F) 0.00
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Prueba Breusch-Godfrey de Correlacién Serial

Estadistico F 15.73 Probabilidad 0.0000
R-cuadrada obs 20.83 Probabilidad 0.0000

Prueba de Heterocedasticidad de White

—

Estadistico F 3.18 Probabilidad 0.00
R-cuadrada obs 33.09 Probabilidad 0.05
Prueba Cusum de cambio estructural

20
10
0 - = — -/A - ~
p
-10

@ 6 70 75 8 8 9
—— CUSUM 5% Significance
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c¢) Cuenta Corriente

Ajuste: Cuenta Corriente

~ Bondad de Ajuste

R -cuadrada
R-cuadrada ajustada
Durbin-Watson
Estadistico F
Probabilidad (F)

0.31
0.20
1.75
2.81
0.02
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Prueba Breusch-Godfroy_ ge Correlacion Serial

m
Estadistico F 1.11 Probabilidad 0.34
R-cuadrada obs 2.63 Probabilidad 0.27

Prueba de Heterocedasticidad de White

P — —  — — — — — —
Estadistico F 1.67 Probabilidad 0.12
R-cuadrada obs 27.04 Probabilidad 0.17

Prueba Cusum de cambio estructural
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