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COMENTARIO DE ROLF R. MANTEL AL TRABAJO
DE ALFONSO J. MARTINEZ

En el trabajo comentado, el autor intenta éstimar
una funcidn indirecta de utilidad 1ntertemporal para la
Argentina.

Para cumplir con tal finalidad, se deriva una fun-
cidn de ahorros gue depende de la tasa de interés y del
ingreso de un individuo tipico de una generacidn, de las
varias superpuestas que conviven en cierto periodo. Los
parfimetros de dicha funcidn son estimados por minimos
cuadrados sujetos a la correccidn de Cochrane—-Orcutt.
Los resultados de la estimacion parecen ser razonable-
mente buenos en términos de los criterios estadisticos
usuales. Puede ser de interés para el lector del tra-
bajo conocer el coeficiente de autorregresifm de los re-
siduos gque ‘el autor no presenta, el misme es igual a
0,2016.
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Cuesta a wveces reconocer el paso del tiempo. Hace
ya 18 afios, en la primera reunidn gue realizara la Aso-
ciacidn Rrgentina de Economia Politica en La Plata en
1969, present& un trabzjo sobre una generalizacidn del
modelo de generaciones superpuestas de Samuelson a po-
blaciones gque viven mis de dos periodos vy gue al mismo
tiempo no son homogéneas, de modo que coexisten no sdlo
individuos de generaciones distintas sino individvos
distintos de la misma generacifn. Alli puede verse gque
nada sustancial cambia en el comportamiento del modelo.

Posiblemente Alfonso Martinez sea muy joven y afin
no tenga hijos. En caso contrario sabria gque los hijos
determinan un cambio sustancial en el compertamiento de
la unidad tipica de consumo: el horizonte del plan del
consumidor pega un tremendo salto, al pasar de los pocos
periodos de la wida de un individuo al horizonte ilimi-—
tado de la existencia de una familia.

Seguramente guien me escuche notari de inmediato mi
disgusto por el modelo de generaciones superpuestas. Los
habitantes de dicha construccifén mental deben ser suma-—
mente infelices, al no heredar de sus padres y no poder .
dejar legados :a sus hijos; y no. me. estoy refiriendo
agui’ finicamente a la transmisidn de bienes materiales,
sino tambi&n a la de conocimientos y habilidades.

Es por tal motivo gque deseo- reinterpretar el mode-
le presentado por el autor a la luz de los estudios
realizados por mi maestro Tjalling C. Koopmans, en los
gue el bienestar del miembro tipice de unz generacidn
determinada depende no sdlo de las cantidades de bienes
y servicios que consume personalmente, sino tambi&n del
bienestar alcanzado por sus hijos, y por su intermedio,
si las generaciones futuras son similares a las presen-
tes, a todos sus descendientes.

Sea por lo tanto By el bienestar alcanzado pér un
individuo de la generacidn t -a £fin de simplifiec:zr el
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anilisis mantendremos el supussto del autor comentado,
gue los individuos bajo estudio sblo viven dos periodos,
el de su juventud y el de su ancianidad-. En consecuen-
cia se tendri la relacidn

(1) Bt = U(ct: ftl Bt+1)f

2as decir, que el bienestar de la generacidn t depende de
Su consumo cuando 3ovenes, Ct, su consumo cuando viejos,
fr, vy del bienestar de sus hijos, Bry1. Espero gue se me
conceda la licencia de utilizar =21 vocablo de "viejos™
por los "ancianos" en razdn de la brevedad.

En este mundo mis solidario gue el de generaciones
superpuestas, como se ha hecho notar con anterioridad,
el horizonte del plan de consumo de la familia tipica se
extiende por siempre. Esto se debe a que en el momento
de tener un hijo, el plan de consumo debe tener en cuen-
ta no sdlo el consumo cuando se 'es’ joven y el consumo
cuando se es viejo, sino también el consumo del hijo
cuando joven, el consume del hijo cuando es viejo y tam-
‘bi&n a su vez un hijo joven, el consumo del nieto cuando
&ste es viejo y tiene un hije joven, y asi para sucesi-
vamente, si es cierto que todas las generaciones son
igquales. ' T

Es facil demostrar gque en este mundo menos egolista
gque en el de las generaclones superpuestas, los eventos
extrafios que en &1 suceden son imposibles. En especial,
las soluciones competitivas ineficientes, gue fueron la
causa gue popularizara dicho modelo, desaparecen, Y
el teorema de la teoria del bienestar gue afirma gue un
equilibrio competitivo es Gptimo en el sentido de Pareto
vuelva a adquirir toda su validez.

El problema de &ptimo de la familia tipo consiste
en maximizar el bisnestar presente By dadas las restric
ciones de agregacidn de preferencias explicitadas en la
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ecuacidn (1), y 1la restrlcc10n de presupuesto -gcuacion
de Fisher- siguiente,

(2) co'+ d (fgp+cq) + a2 (f1+c2) + .. E_Yo + 4 yf +
+d2 yp + 4.4 + H,

donde d es el factor de descuento 1/(1+r), v+ el ingreso
del grupo familiar durante el perlodo t, vy H la herencia
que la generacidn presente obtuvo de sus padres. La res-
triccidn expresa que el valor ‘descontado del consumo de
la generacibn presente, mis el de sus hijos, sus nietos,
etc., no puede exceder de los ingresos descontados de la
familia, incluyendo el valor de los activos heredados
del pasado.

- Emn el optlmo para la familia deben satlsfacerse las
condiciones marginales usuales, en las gue la tasa mar-
ginal de sustitucidn iguala los precios relativos. Si
Suponemos que el nivel de. satisfaccidn de los hijos no
afecta a la tasa marginal de sustitucidn entre los bie-
nes consumidos por los padres en distintos momentos de
sus vidas, se tendri que la condicidn

(3) U./Us = 174

implica funciones de demanda similares a las propuestas
por el autor, si se incluye el rendimiento de los acti-
vos heredados en el ingreso corriente de las familias.

5i todas las generacicnes son iguales, la restric-—
cidn presupuestaria se puede  expresar comc sigue, una
vez calculadas las sumas correspondientes.

[,

(4) c+dffy+rdH,

expresidn similar a 1la presentada por el avtor si se
reemplaza el miembro derecho de (4) por el ingreso y de
acuerdo con su definicidn.
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La relacidn (4) deberi reemplazarse por
(5) e+dffy+ (zr-g)dH

en el caso en gua la poblacidn crezea a la tasa g; el
hecho de tener més descandientes reduce los efectes del
esfuerzo por raunir un lsgado determinado para los here-
deros.

La seccidn sobre la funcidn indirecta de utilidad
intertemporal mersce un comentario adicional. En ella se
agraga el supuesto de que la utilidad marginal del in-
greso es constante, con la finalidad de "despojar al
cidlculo de pesados pasos gque le restan claridad al
resultado”. Sin embargo, debe hacerse notar gue tal su-
puesto es inconsistente con la funcidn de demanda esti-
mada, ya gque la constancia de la utilidad marginal del
ingreso reguiesre gue la funcidn de utilidad sea homogé-
nea, y esto a su vez implica gue 1la funcidn de demanda
debe ser homogé&nea de gradc unoc en el ingreso.

A fin de subsanar este inconveniente se sugiere
reemplazar en la funcién de ahorro la tasa de interés
por el factor de descuento 4 = 1/(1+7); la funcidn re-
sultante es

s(d,y) =a + B &% cCy.
La funcidn de utilidad indirecta correspondiente es

vid,y} =1nfa/Cc-8d/ (i-C) +¥] - C 1n 4,

como puede verificarse de inmediato calculandeo las deri-
vadas, ya que se cumple la identidad

-d v / Vy = S{dIY)'

Utilizando los datos del autor, los par@metros es-
timados son
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A B C= 0,012429 -0,012%0 . 0,000785

Error Std. 0,001334 ° 0,001414 0,000145
Valores t 9,318194 -9,12847 5,397682

rho : 0,199774
R cuadrado ‘ 0,862158
R cuadrado ajustado - : 0,846842
Durbin-Watson 1,972857

21 observaciones; 1B grados de libertad

obteniéndose por lo tanto un ajuste de bondad muy simi-=
lar al presentado en el trabajo comentado. Estos parime=
tros proporcionan la sigquiente  funeidn . de utilidadg
indirecta : '

v(d,y) = 1n(15,8331 + 0,012910 4 + y) - 0,000785 1in d.-
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