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Consumo de los hogares

- El consumo es central para el bienestar, el crecimiento, los ciclos, la desigualdad, la
tributación y los precios de activos.

- Su crecimiento agregado refleja prosperidad; sus fluctuaciones son costosas →
estabilización es un objetivo clave de política.

- La distribución del consumo refleja mejor el nivel de vida que el ingreso → base de
políticas redistributivas y sociales.

- Las decisiones de consumo determinan factores de descuento estocásticos en los
mercados financieros.

- La teoría y la evidencia sobre consumo han impulsado avances centrales en economía
(modelos de ciclo de vida, optimización dinámica, uso de microdatos).
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Equilibrio parcial
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Ecuación de Euler (Sustitución)
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Bajo preferencias CRRA:
ct+1

ct
= [β(1 + r )]σ. (3)
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Equilibrio parcial
Sea (1 + rt ) ≡ R ∀t (tasa bruta de interés)
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1
σ

) [
∞
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(
1
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)j

yt+j

]
. (4)

Entonces

PMC = 1 − R−1(βR)
1
σ (5)

- Si βR = 1, PMC = 1 − β y el consumo no crece.
- Si βR = 1, PMC ≈ r

Hipótesis Ingreso Permanente
- Si βR = 1 la PMC es 1 − R−1.
- Si el choque es permanente, por ejemplo un aumento en una unidad en yt+j para todo

j ≥ 0, la renta permanente crece 1/
(
1 − R−1) y, por tanto, el cambio en el consumo

presente es 1.
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Respuesta del consumo a los cheques de estímulo en pandemia

Fuente: Parket et al. 2022
https://mitsloan.mit.edu/shared/ods/documents?PublicationDocumentID=9522
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Asimetría a choques de ingreso esperados

Fuente: Baugh et al. 2021
https://mitsloan.mit.edu/shared/ods/documents?PublicationDocumentID=7668
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Asimetría en las respuestas

- Los hogares consumen más cuando reciben reembolsos → sugieren restricciones de
liquidez.

- Sin embargo, no usan ahorros líquidos para suavizar el consumo antes del reembolso
(“liquid hand-to-mouth”, Olafsson y Pagel, 2018).

- A diferencia de la heurística hand-to-mouth simple, sí acceden a ahorros líquidos para
realizar pagos.

- Patrón observado: gasto impulsivo al recibir reembolsos (Agarwal et al., 2019;
Ben-David y Bos, forthcoming).
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Hand-to-mouth

- Hogares que mantienen un bajo nivel de riqueza (ahorro cero). Es decir, tienden a
consumir exactamente su ingreso.

- Una explicación son heterogeneidad de preferencias y restricciones de
endeudamiento.

- El modelo que vimos en clase sugiere que estos hogares tienen alta PMC y su
consumo crece más.
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Asimetría a choques de ingreso esperados

Fuente: Aguiar et al. 2024. https://www.markaguiar.com/files/h2m.pdf
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- El modelo implica que las preferencias (β, σ) explican el comportamiento de hogares
H2M.

- H2W son más impacientes y menos elásticos (IES).

- Transferencias fiscales con alto impacto pero solo si es enfocada. Recortes en la tasa
de interés con menor impacto.

Fuente: Aguiar et al. 2024. https://www.markaguiar.com/files/h2m.pdf
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Propensión marginal a consumir y diferencias raciales

Fuente: Ganong et al. 2023.
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w27552/w27552.pdf
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Ciclo de vida

Fuente: Aguiar et al 2013. https://www.markaguiar.com/files/deconstructing.pdf
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Ciclo de vida

Fuente: Aguiar et al 2013. https://www.markaguiar.com/files/deconstructing.pdf
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Ciclo de vida

Fuente: Aguiar et al 2013. https://www.markaguiar.com/files/deconstructing.pdf 13 / 16
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Ciclo de vida

Fig. 2.-Life cycle profiles of three subaggregates. Panels A and B are identical to panels A
and B of figure 1, respectively, except that we disaggregate nondurable consumption into
three categories. The categories are food at home (circles); work-related expenses
(squares), which include transportation, food away from home, and clothing/personal care;
and core nondurables (diamonds), which include all other categories of total nondurable
expenditure (including housing services but excluding alcohol and tobacco). See the
caption of figure 1 for additional sample and estimation descriptions.
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Ciclo de vida

Fuente: Aguiar et al 2013. https://www.markaguiar.com/files/deconstructing.pdf
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Ciclo de vida

Fig. 3.-Life cycle profiles of disaggregated expenditure: means. This figure plots mean
expenditure for disaggregated consumption categories by age conditional on cohort,
normalized year, and family status controls. Each point represents the coefficient on the
corresponding age dummy from the estimation of equation (4), with age 25 being the
omitted group The consumption categories depicted in panel A are entertainment
(squares), utilities (circles), housing services (diamonds), other nondurables (triangles), and
domestic services ( x ’s). The consumption categories depicted in panel B are clothing and
personal care (squares), transportation (circles), food at home (diamonds), and food away
from home (triangles). The sample is the same as for figure 1. See the text and Appendix A
for a discussion of the consumption categories.
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