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Resumen

La presente investigacion analiza los factores que determinan el ahorro voluntario dentro del sistema
de pensiones en México. Para ello se realizd en primera instancia, un estudio del ahorro en hogares a
partir de cohortes sintéticas con informacion de la ENIGH 1984-2014, los resultados muestran que la
tasa de ahorro de los hogares no cumple con la hipétesis del ciclo de vida y que la capacidad de ahorro
es menor al 1% del ingreso. En la segunda parte utilizando el MOTRAL 2012 se encontr6é que los
factores asociados con la trayectoria laboral y la capacidad de prevision de los trabajadores influye
mas que los factores sociodemograficos sobre la decision de ahorrar para el retiro. Finalmente, con
informacion de la ENIF 2012 y 2015 se encontr6 que los factores de inclusion financiera tienen un
mayor efecto marginal que los factores sociodemograficos sobre la probabilidad de realizar
aportaciones voluntarias en las Afore.
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Abstract

This research analyzes the factors that determine the voluntary savings within the pension system in
Mexico. For it was made in the first instance, a study of household savings from synthetic cohorts
with information from ENIGH 1984 to 2014, the results show that the rate of household savings does
not fit the life cycle hypothesis and saving capacity is less than 1% of income. In the second part
using the MOTRAL 2012, it was found that factors associated with work experience and the
workers’s ability to forecast have more influence than socio-demographic factors on the decision to
save for retirement. Finally, using information from the ENIF 2012 and 2015 it was found that
financial inclusion factors have a higher marginal effect than socio-demographic factors on the
probability of making voluntary contributions to the Afore.
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Introduccion

El sistema de pensiones en México basado en el ahorro de los trabajadores a través de cuentas
individuales genera que las pensiones de los trabajadores sean de alrededor del 30% de su tltimo
salario. Las aportaciones obligatorias para el retiro han mostrado ser insuficientes para lograr una
mejor tasa de remplazo, el ahorro voluntario para el retiro es una opcion que permite mejorar las

pensiones.

Durante la década de los noventa el sistema de pensiones fue reformado. Pasé de un esquema de
beneficio definido basado en aportaciones tripartitas y con respaldo del Estado via las instituciones
de seguridad social, a un esquema de cuentas individuales con el mismo tipo de aportaciones, pero
que transfiere al trabajador la responsabilidad de acumular los recursos necesarios para obtener una

pension a partir de su ahorro y de los rendimientos que éste genere en el sistema financiero.

A dos décadas de la creacion del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) éste opera mas de 54
millones de cuentas individuales, que han acumulado recursos equivalentes al 14.5% del PIB
nacional. Cada trabajador formal mensualmente aporta 6.5% de su salario a su cuenta individual, éste

nivel de aportaciones es el mas bajo entre los paises de la OCDE.

El ahorro voluntario es una forma de superar las limitaciones generadas por el bajo nivel de
aportaciones obligatorios, sin embargo, actualmente el monto acumulado por concepto de ahorro
voluntario representa el 1.4% de los recursos administrados por el SAR. En un pais en el que el
ingreso real per capita durante las Gltimas tres décadas ha crecido a una tasa promedio anual menor
al uno por ciento, resulta complicado pensar que el ahorro voluntario para el retiro esté al alance de

la mayoria de la poblacion.

Aunado a lo anterior se debe considerar que el mercado laboral en México se caracteriza por su nivel
de informalidad y desempleo. Estos factores dificultan el ahorro para el retiro, dado que la seguridad
social y el acceso al sistema de pensiones, estan legalmente vinculados con la situacion laboral de los

trabajadores.

Aunque tiempos recientes se ha avanzado en mejorar las condiciones para el ahorro en las Afore, por
ejemplo, mediante la disminucion de las comisiones cobradas por las administradoras, buena parte de
los esfuerzos de las autoridades encargadas de la supervision del SAR se han concentrado en la

promocion del ahorro voluntario ante la evidencia de las bajas tasas de remplazo. Al respecto surge




la pregunta sobre si en el contexto laboral y econdmico de México el ahorro voluntario es una opcion

viable para quienes aspiran a tener una pension.

Nosotros identificamos al menos tres de los posibles inconvenientes para que los trabajadores realicen
aportaciones voluntarias a su cuenta Afore. El primero es el nivel de ingresos en México, de acuerdo
con la Encuesta Nacional de Inclusiéon Financiera (ENIF) 2015 el 48.4% de la poblacion percibe

ingresos mensuales menores a 1,499 pesos y solo el 1.2% tiene ingresos mayores a 20,000 pesos.

El segundo aspecto a considerar es la situacion del mercado laboral, informacién de la Encuesta
Nacional de Ocupacion y Empleo sefala que al primer trimestre de 2016 habia 29.1 millones de
trabajadores informales y 2.1 millones de personas desocupadas. Lo anterior es importante porque
una condicion previa para acceder a una pension es ser trabajador formal afiliado a alguna institucion
de seguridad social, una vez cumplida dicha condicion los patrones estan obligados a abrir una cuenta

Afore para cada trabajador.

Contar con una cuenta Afore es indispensable para ahorrar con la finalidad de obtener una pension,
pero contar con ella puede tener poca utilidad si el ingreso disponible no es suficiente para, en primera
instancia, garantizar la satisfaccion de necesidades basicas. El tercer posible inconveniente se refiere
a la inclusion financiera, ya que el ahorro voluntario para el retiro se realiza a través de cuentas
individuales inmersas en el sistema financiero, los trabajadores deben contar con un minimo de
informacion necesaria para poder responder a preguntas basicas sobre los supuestos del sistema de
ahorro para el retiro, tales como ;qué es una Afore?, ;para qué sirve?, ;como la utilizo?, ;qué

consecuencias tiene el no ahorrar? entre otras.

La ENIF indica que en 2015 s6lo el 41% de la poblacion entre 18 y 70 afios tenia una cuenta Afore y
de quienes no tienen una el 21.7% no sabe qué es una Afore. Lo anterior puede explicar en parte, que
la proporcion de esta poblacion con Afore que realiza aportaciones voluntarias sea apenas de 4.1%,
y da indicios de la barrera que puede representar para muchas personas el que la forma de acumular
recursos para una pension sea a través del sistema financiero formal, con las ventajas y desventajas

que esto conlleva.

También es importante considerar que la decision de ahorrar no implica sélo contar con el dinero
necesario para hacerlo y tener conocimiento del funcionamiento del SAR, tiene detrds una serie de
supuestos como el que el trabajador es capaz de entender los riesgos que implica la decision de ahorrar
a largo plazo, que es capaz de planear o prever asuntos relacionados con sus finanzas personales a

futuro y actuar en consecuencia, situaciones que como se menciono, son supuestos.
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Es en ese contexto que buscamos dar respuesta a la siguiente pregunta de investigacion. ;Cuales son

los factores que determinan la decision de ahorrar de manera voluntaria para el retiro?
Las hipoétesis propuestas son las siguientes:

e El nivel de ingreso en México influye sobre la capacidad de ahorro y sobre la decision de
ahorrar de manera voluntaria para el retiro.

e Los factores sociodemograficos asociados con la trayectoria laboral de los trabajadores
influyen sobre la decision de ahorrar para el retiro.

e La capacidad de prevision de los trabajadores sobre eventos en el futuro influye de manera
positiva sobre la probabilidad de ahorrar para el retiro.

e Lainclusion de las personas en el sistema financiero formal aumenta la probabilidad de que

ahorren de manera voluntaria para el retiro.

Esta investigacion se conforma de cuatro apartados. El primero de ellos da cuenta del sistema de
pensiones en México como problema que requiere de la accion del gobierno, para lo cual se analiza
el marco juridico que sustenta la intervencién gubernamental al igual que el presupuesto y gasto
asignados en materia de seguridad social y de pensiones. Finaliza con una revision de las reformas

legales mas importantes que le dieron origen al disefio actual del sistema de pensiones.

El segundo apartado aborda el ahorro de los hogares en México en el marco de la teoria del ciclo de
vida propuesta por Modigliani. Para ello se utiliz6 informacion de las encuestas de ingreso-gasto
realizadas por el INEGI de 1994 a 2014, a partir de la cual se construyeron cohortes sintéticas que
permiten generar perfiles de ingreso, consumo y ahorro de las familias mexicanas, con la finalidad de

determinar si éstas cuentan con capacidad de ahorro dados sus niveles de ingreso y de consumo.

En el tercer apartado se realizo un analisis de la probabilidad de que los trabajadores ahorren para el
retiro considerando los factores sociodemograficos asociados a sus trayectorias laborales y a factores
relacionados con su capacidad de prevision. Las estimaciones se realizaron partir de los datos
obtenidos del Modulo de Trayectorias Laborales (MOTRAL) de la Encuesta Nacional de Ocupacion
y Empleo (ENOE).

En el mismo capitulo se incluye un analisis de la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera en sus
ediciones 2012 y 2015 para determinar la probabilidad de que una persona ahorre voluntariamente en

su Afore considerando la influencia de factores sociodemograficos y de inclusion financiera.
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Se elabord un apartado de conclusiones derivadas del proceso de investigacion que busca servir de
apoyo para la toma de decisiones del gobierno en materia de ahorro voluntario y del sistema de

pensiones en general. Por ultimo, se incluy6 una seccion con las fuentes bibliograficas consultadas y

una de anexo.



Capitulo 1 Ahorro y pensiones como problema de gobierno
1.1  El sistema de pensiones como problema de gobierno

Los sistemas de pensiones en el mundo surgieron vinculados a la accion gubernamental, y por tal
motivo, fueron concebidos con esquemas de seguridad social de caracter publico a los cuales podian
acceder los ciudadanos que reunian determinadas caracteristicas, principalmente asociadas a la

condicion laboral.

La seguridad social se define como “la proteccién que una sociedad proporciona a los individuos y
los hogares para asegurar el acceso a la asistencia médica y garantizar la seguridad del ingreso, en
particular en caso de vejez, desempleo, enfermedad, invalidez, accidentes del trabajo, maternidad o

pérdida del sostén de familia” (OIT, 2003).

El antecedente que dio origen a lo que conocemos actualmente como seguridad social se remonta a
la Alemania presidida por Otto von Bismarck donde se implement6 uno de los primeros sistemas de
pensiones de caracter universal (CONSAR, 2015a). Esto era posible en gran parte gracias a que las
personas en edad de retiro eran pocas, por lo que el costo para el erario publico de solventar estas

obligaciones era relativamente bajo.

El terreno de las relaciones laborales requiere de regulaciones juridicas por parte de las autoridades,
ya que el mercado laboral va mas alla de una transaccion momentanea entre partes como sucede en
otros mercados, debido a que se forma un vinculo en el que el trabajador vende (renta) su tiempo a
un empleador. Este Gltimo debe proporcionar ciertas condiciones laborales establecidas en el marco
juridico correspondiente, tales como el establecimiento de una jornada laboral, proporcionar
capacitacion y material para el trabajo, al igual que condiciones minimas de seguridad social segiin

lo marque la ley.

Lo anterior comprende el contexto de las relaciones de trabajo, principalmente en el sector formal de
la economia, sin embargo, el desempleo y la informalidad también son un grave problema para los
sistemas de seguridad social en general y de pensiones en particular. Al primer trimestre del 2016 la
poblacion econdmicamente activa (PEA) en México ascendid a 52.9 millones de personas, de las
cuales 2.1 millones se encontraban desocupadas y el 57.4% en la informalidad, es decir, no cuenta

con acceso a servicios de seguridad social (INEGI, 2016b).

Durante las tltimas tres décadas el ingreso real per capita en México no ha crecido. Lo anterior se

puede corroborar al analizar el comportamiento de este indicador para el periodo 1984-2014 (Ver




Figura A.I del anexo), los resultados muestran que la tasa de crecimiento promedio anual del ingreso

real per cépita fue de 0.83% para dicho periodo.

A pesar de que el ingreso real per capita presenta un infimo crecimiento, la esperanza de vida ha
tenido un importante aumento ya que paso6 de 36 afios en 1950 a 74 en el 2000 y se estima que para
2050 sea de 80 afos. Al mismo tiempo la edad media pasara de 26.6 afios en el 2000 a 43 en el 2050

que es una clara sefial del proceso de envejecimiento de la poblacion (CONAPO, 2004).

En dicho periodo podemos analizar la distribucién de la poblacion por grupos de edad, México era
un pais con poblacion mayoritariamente infantil, pues los menores de 15 afios representaron el 44.5%
de la poblacion total en 1980 mientras que para 2050 se estima que sea de 16.8%. Por su parte el
grupo de personas adultas mayores, es decir, mayores a 60 afios era de 5.5% en 1980 y para 2050 sera
de aproximadamente de 28%, es decir, la poblaciéon mexicana es preponderantemente joven, con un

importante bono demografico en el corto plazo. (CONAPO, 2004)

Al analizar la tasa de dependencia, es decir cuantas personas de la tercera edad habia por persona en
la actividad econdmica, el CONAPO estimo6 que el periodo para aprovechar las ventajas del bono
demografico es entre el afio 2005 y 2030, por lo que actualmente ya vamos a la mitad de ese lapso
sin que se lleve a cabo un nuevo cambio en el sistema de pensiones para prevenir los efectos del

envejecimiento.

El indice de envejecimiento, es decir, la relacion entre adultos y nifios era de 20.5 adultos por cada
100 nifios, el CONAPO estima que para 2034 se igualara el nimero de nifios y adultos y que para
2050 Ia relacion se invertird a 166.5 adultos mayores por cada 100 nifios. Lo anterior refleja que el
proceso de envejecimiento va a un ritmo muy acelerado y que el inicio del cambio en la relacion
nifios-adultos actualmente esta a menos de dos décadas. Para un analisis mas detallado de la situacion
demografica vinculada con el ahorro y el sistema de pensiones pueden consultarse los estudios del

BID (2016) y la OCDE (2016).

La razén por la que es importante esta caracterizacion de la poblacion mexicana, es porque el analisis
de cualquier sistema de pensiones es un “problema de optimizaciéon intertemporal sujeto a una
restriccion presupuestaria” (Villagémez, 2014) al igual que un problema de relacion entre el nivel de

personas en edad productiva y en edad de retiro.

En el citado contexto demografico, a inicios de la década de los noventa del siglo pasado se inici6 un
proceso de reforma al sistema de pensiones mexicano para tratar de ajustarlo a las nuevas

caracteristicas poblacionales, asi como a las nada favorecedoras condiciones econémicas, que venian




de una importante crisis en la década pasada y que enfrentaria en 1994 una nueva crisis con un proceso

de devaluacion incluido.

El anterior sistema de pensiones provenia de otro contexto poblacional y econémico, en general puede
considerarse resultado del Estado social mexicano del siglo XX (Aguilar & Alatorre, 2014). Con la
finalidad de atenuar el impacto fiscal de un sistema de reparto a cargo del erario publico, se transitd
hacia un sistema de contribucion definida con cuentas individuales que convertia al trabajador en

ahorrador.

Un aspecto que no puede soslayarse es que dicha reforma no acabd definitivamente con todos los
beneficios vigentes ni con la carga fiscal del sistema anterior, se respetaron los derechos adquiridos
hasta la fecha y se mantuvo la posibilidad de que quienes realizaron contribuciones antes de las
modificaciones legales pudieran acceder a los beneficios de la ley anterior. A los trabajadores que
forman parte de este grupo se les denominé “generacion de transicion”, este proceso se reprodujo

para el caso de los trabajadores del sector publico, pero hasta la reforma del afio 2007.

Estos nuevos esquemas de los sistemas de pensiones con el trabajador como ahorrador, cuentan con
un componente obligatorio y otro voluntario, el primero de ellos a cargo del gobierno, el patrén y el
trabajador, mientras que el segundo tnicamente a cargo del trabajador. El disefio en tales condiciones
ha mostrado 17 afios después, al menos en el caso de los afiliados al IMSS, que los niveles de tasa de
remplazo promedio a la que acceden los trabajadores al retirarse ronda el 30% de su ultimo salario

(OCDE, 2015).

En un contexto econdmico desfavorable como en las ltimas tres décadas, la opcidon de ahorrar de
manera voluntaria para acumular fondos adicionales para el retiro, se presume como una opcion
complicada para los hogares mexicanos que tendrian que destinar parte de su ingreso disponible al

ahorro aun cuando existen necesidades basicas que hay que solventar en el presente.

Diversos trabajos como los de Vasquez (2012), de la CONSAR (2015) y lIa OCDE (2015) plantean
la necesidad de reformar el sistema de pensiones nuevamente, explorando mas opciones que
simplemente usar el ahorro voluntario como instrumento para aumentar los niveles de pension. Por
ejemplo, estad la opcion de abordar el problema via las aportaciones obligatorias, aumentos en la edad

de retiro, disminucion de las comisiones cobradas por las aseguradoras, entre otras.

Sin embargo, dada la legislacion vigente el ahorro voluntario es la opcion que parece mas al alcance
en el corto plazo para la accion del gobierno, ademas de que transfiere al trabajador la responsabilidad

de lograr el ahorro suficiente para adquirir una pension. Esta estrategia gubernamental tiene




fundamento juridico de acuerdo con el disefio legal del sistema de pensiones, pero resta saber si

efectivamente los trabajadores cuentan con el ingreso necesario para ahorrar.

1.2 Marco juridico del sistema de pensiones

En México la regulacion de las relaciones entre trabajadores y empleadores se fundamentan en el
articulo 123 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos (CPEUM), en ¢l quedan
descritas las obligaciones y derechos de ambas partes involucradas en una relacion de trabajo, pero
también se establecen las bases de la obligacion del gobierno sobre la proteccion social, sin que en su

momento fuera llamada explicitamente seguridad social.

En particular el parrafo XXIX del articulo 123 original de la CPEUM de 1917 consideraba de utilidad
social “el establecimiento de Cajas de Seguros Populares, de invalidez, de vida, de cesacion
involuntaria de trabajo, de accidentes y otros con fines andlogos, por lo cual, tanto el Gobierno Federal
como el de cada Estado, deberan fomentar la organizacion de Instituciones de esta indole para infundir

e inculcar la prevision popular” (DOF, 1917, p. 159).

El 6 de septiembre de 1929 se reformo la fraccion XXIX de articulo 123 y a partir de ese momento
se establecia que se consideraba de utilidad publica la expedicion de la Ley del Seguro Social, la cual
comprenderia los seguros de invalidez, de vida, de cesacion involuntaria del trabajo, de enfermedades
y accidentes y otros fines analogos (DOF, 1929, p. 1). Puede considerarse esta reforma como el punto

de partida de la seguridad social como la conocemos en nuestros dias.

La fraccion XXIX fue reformada por ultima vez en diciembre de 1974 y en el texto constitucional
vigente se puede localizar en el apartado A' del articulo 123 que a la letra dice lo siguiente: “Es de
utilidad publica la Ley del Seguro Social, y ella comprendera seguros de invalidez, de vejez, de vida,
de cesacion involuntaria del trabajo, de enfermedades y accidentes, de servicios de guarderia y
cualquier otro encaminado a la proteccion y bienestar de los trabajadores, campesinos, no

asalariados y otros sectores sociales y sus familiares” (CPEUM, 2016, p. 132).

La nueva redaccion incorpord el seguro de vejez y de servicios de guarderia ademas de que establecid

de manera expresa el interés por la proteccion y bienestar de los trabajadores en sus diferentes

' El articulo 123 de la CPEUM consta de dos apartados, el primero de ellos el apartado A que regula las
relaciones entre el capital y el trabajo, es decir entre patrones y trabajadores correspondiente al régimen de
afiliados al IMSS. El apartado B, regula lo relacionado con los trabajadores al servicio del Estado, por tal motivo
corresponde a los afiliados al ISSSTE.




modalidades y las familias de éstos. De esa forma se delineo la base juridica de la seguridad social
durante el siglo XX, misma que sigue vigente hoy en dia y que se basa en lo establecido en la Ley del

Seguro Social (LSS).

En la exposicién de motivos de la LSS promulgada en 1943 se establecia que el Estado tenia la
obligacion de proteger la salud y la vida de los trabajadores, principalmente de los que no contaran
con recursos para hacerlo por cuenta propia o preparacion suficiente para prevenir contingencias en
el futuro, ademas de que identificaba al Seguro Social como el medio para el cumplimiento de esta
tarea. Atendiendo al mandato constitucional una de sus principales implicaciones fue la creacion del
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) que desde su fundacion ha sido la principal institucion

publica de servicios de seguridad social.

El articulo 2° de la LSS de 1973, version reformada de la original, establecia lo siguiente al respecto
de la concepcion de la seguridad social: “La seguridad social tiene por finalidad garantizar el
derecho humano a la salud, la asistencia médica, la proteccion de los medios de subsistencia y los

servicios sociales necesarios para el bienestar individual y Colectivo” (LSS, 1973, p. 1).

Como puede notarse la LSS para entonces contemplaba que la seguridad social salvaguardaba un
conjunto de derechos en materia de servicios médicos y de subsistencia, ademas de considerar la
importancia del bienestar de manera individual y colectivo, sin embargo, no se considera aqui un

apartado relacionado con las pensiones o seguros de invalidez o vejez.

Para localizar en el texto de la LSS de 1973 lo relacionado con las pensiones es necesario remitirse
al articulo 167, que establece lo siguiente: “Las pensiones anuales de invalidez y de vejez se
compondran de una cuantia basica y de incrementos anuales computados de acuerdo con el numero
de cotizaciones semanales reconocidas al asegurado con posterioridad a las primeras quinientas

semanas de cotizacion”. (LSS, 1973, p. 46)

Destaca que el periodo de cotizacion necesario para una pension bésica era de 500 semanas, menos
de la mitad de las 1250 necesarias para obtener una pension bajo la ley vigente, esto nos habla de la
evolucion del sistema de pensiones que se ha ido adaptando a las nuevas caracteristicas

sociodemograficas y econdmicas.

En este contexto es importante remitirnos al texto vigente de la LSS publicada en diciembre de 1995,
al 2° se le afiadio la obligacion del Estado en materia de pensiones, a la letra dice lo siguiente: “La
seguridad social tiene por finalidad garantizar el derecho a la salud, la asistencia médica, la

proteccion de los medios de subsistencia y los servicios sociales necesarios para el bienestar




individual y colectivo, asi como el otorgamiento de una pension que, en su caso y previo cumplimiento

de los requisitos legales, serd garantizada por el Estado” (LSS, 1995, p. 1).

Destaca el reconocimiento expreso del sistema de seguridad social para otorgar una pension previo
cumplimiento de los requisitos establecidos, mismos que se encuentran ligados a una relacion laboral
formal. También es importante el hecho de que se reconoce que el Estado tiene la obligacion de

garantizar el otorgamiento de dicha pension, algo que no estaba contemplado en la Ley de 1973.

La LSS de 1995 en la fraccion 111 del articulo 153 define una pension como una renta vitalicia o un
esquema de retiros programados. Esta ley contempla diferentes tipos de pension previa resolucion del
IMSS, puede ser una pensidén por incapacidad permanente total o parcial, por viudez, orfandad,

ascendencia, asi como por cesantia en edad avanzada o vejez.

En particular nos interesa el analisis de las pensiones correspondientes a los seguros por retiro,
cesantia en edad avanzada o vejez, pues son las que implican la existencia de una relacion laboral y
que el trabajador reune los requisitos necesarios para acceder a ella en vida y sin causa de algun tipo

de incapacidad de por medio.

De manera mas especifica el articulo 154 de la LSS considera que existe cesantia en edad avanzada
cuando el trabajador, a partir de los 60 afios, deja las actividades remuneradas. Lo anterior serd posible

previo cumplimiento del registro de 1250 semanas de cotizacion por parte del trabajador.

Una vez acreditados los requisitos establecidos, el trabajador podra optar por dos opciones para
disponer de los recursos de su cuenta individual, éstos son establecidos en el articulo 157 fraccion |

y II que establecen lo siguiente:
Articulo 157

L Contratar con la institucion de seguros de su eleccion una renta vitalicia, que se
actualizard anualmente en el mes de febrero conforme al Indice Nacional de Precios
al Consumidor, y

11 Mantener el saldo de su cuenta individual en una Administradora de Fondos para el

Retiro y efectuar con cargo a éste, retiros programados (LSS, 1995, p. 45).

Por lo anterior es preciso retomar la definicion de renta vitalicia y retiro programado que la misma

LSS establece en el articulo 159, fracciones IV y V:

Articulo 159
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V. Renta vitalicia, el contrato por el cual la aseguradora a cambio de recibir los
recursos acumulados en la cuenta individual se obliga a pagar periodicamente una

pension durante la vida del pensionado.

V. Retiros programados, la modalidad de obtener una pension fraccionando el monto
total de los recursos de la cuenta individual, para lo cual se tomard en cuenta la

esperanza de vida de los pensionados, asi como los rendimientos previsibles de los

saldos (LSS, 1995, p. 46).

La importancia de considerar las definiciones de renta vitalicia y retiros programados radica en que
en el sistema de pensiones vigente los trabajadores al llegar a la edad de retiro podran contratar alguno
de esos servicios con instituciones financieras publicas o privadas que se encuentran reguladas por la
CONSAR, igualmente se debe tener en cuenta que en dicho contexto los recursos con los que podran
realizar esta operacion seran los acumulados en su cuenta individual la cual se define en el mismo

articulo, pero en la fraccion I que dice lo siguiente:

L Cuenta individual, aquella que se abrira para cada asegurado en las
Administradoras de Fondos para el Retiro, para que se depositen en la misma las
cuotas obrero-patronales y estatal por concepto del seguro de retiro, cesantia en
edad avanzada y vejez, asi como los rendimientos. La cuenta individual se integrara
por las subcuentas: de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez; de vivienda y de

aportaciones voluntarias (LSS, 1995, p. 46).

La definicion y componentes de la cuenta individual son fundamentales para el analisis de un sistema
de pensiones de contribucion definida como el de México, esto significa que el ahorro para el retiro
de los trabajadores se concentra en dicha cuenta, y los fondos acumulados durante la vida laboral
seran los que permitan reunir el monto suficiente para contratar una renta vitalicia o un retiro

programado.

Al monto necesario para contratar alguno de los esquemas de pension antes mencionados se le
denomina monto constitutivo, al restar este monto del saldo de la cuenta individual del trabajador se
obtiene la suma asegurada, lo anterior de acuerdo con las fracciones VII y VIII del propio articulo

159.

La otra causa de pensidon que nos interesa es por vejez, la cual se obtiene cuando el asegurado cumple

65 afios de edad, asi como un minimo de 1250 semanas de cotizacidon reconocidas por el IMSS. Si
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retne al menos 750 semanas de cotizaciones podra acceder a las prestaciones en especie del seguro

de enfermedades y maternidad, lo anterior de acuerdo con el articulo 162 de la LSS.

El resto de los lineamientos aplicables al ramo de cesantia en edad avanzada son vigentes para el
seguro de vejez. En ambos si no reunieran los requisitos necesarios, el trabajador puede acceder a una
pension minima garantizada equivalente a un salario minimo vigente en el Distrito Federal. El monto
de esta pension sera cubierto con cargo a los fondos de la cuenta individual del trabajador hasta que
estos se agoten, una vez que esto suceda, el IMSS con recursos asignados por Gobierno Federal
solventara la pension a través de recursos publicos. Lo anterior se establece en los articulos 170, 171

y 172 de la LSS.

El sistema de cuentas individuales vigente en México esta regulado por la Ley de los Sistemas de
Abhorro para el Retiro (LSAR) que en su articulo segundo faculta a la CONSAR como la instancia
gubernamental encargada de coordinar, regular, supervisar y vigilar los sistemas de ahorro para el
retiro, en particular las actividades de las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORE). Estas
son definidas en el articulo 18 como “entidades financieras que se dedican de manera habitual y
profesional a administrar las cuentas individuales y canalizar los recursos de las subcuentas que las
integran en términos de la presente ley, asi como a administrar sociedades de inversion” (LSAR,

1996, p. 12).

Los trabajadores, de acuerdo con el articulo 176 de la LSS, tienen derecho de elegir la AFORE que
opere los recursos de su cuenta individual, la cual podra cambiar una vez al afio. Lo anterior es
importante ya que los recursos depositados en las AFORE determinaran el monto disponible para
poder contratar algin esquema de pension, ademas dependiendo de con que empresa se contrate el
servicio sera el nivel de las comisiones y rendimientos a los que se puede acceder, esto eventualmente,

repercutird en el monto de la pension obtenida.

Otro aspecto relevante del funcionamiento de las AFORE es que éstas operaran los recursos
acumulados en las cuentas individuales, de acuerdo con el articulo 18 de la LSAR y el 188 de la LSS,
a través de las Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORE). En el
contexto del sistema financiero en el que se invierten estos recursos, las SIEFORE son clave para el
analisis y estimacion del riesgo que corren los ahorradores y un elemento propio del sistema de

cuentas individuales que transfiere dicho riesgo al trabajador.

12




Las actividades de las SIEFORES estan supervisadas y reguladas por la CONSAR, ya que el
trabajador elige una AFORE en la cual existen diferentes SIFEORES las cuales cuentan con distintos

niveles de riesgo asociados con la edad del trabajador con diferentes niveles de rendimiento.

La estructura de las SIEFORES esta disefiada a partir de la edad del trabajador, quien asumira un
riesgo diferenciado de acuerdo con el tiempo que le reste de su trayectoria laboral. El sistema cuenta

con 5 SIEFORES basicas organizadas de acuerdo con el riesgo y posible rendimiento.

En un extremo estd la primera SIEFORE para quienes tienen 56 afios o mas, ésta cuenta con
instrumentos de inversion de menor riesgo por estar proOXimos a su retiro, en contraste se tiene la
SIEFORE basica 5 para los menores de 26 afios que cuentan con un mayor nivel de riesgo en los
instrumentos de inversion, pues se considera que tienen tiempo suficiente para generar rendimientos

e incluso poder recuperarse en caso de pérdidas ya que su edad de retiro es todavia lejana.

Un aspecto relevante para esta investigacion es la posibilidad de que los trabajadores realicen
aportaciones a su cuenta individual, establecida en el articulo 191 de la LSS. Estas podran realizarse
incluso cuando no se encuentre en una relacion laboral, periodo en el cual también podra disponer de

los recursos de la subcuenta de retiro por concepto de desempleo.

El articulo 192 de la LSS concede de manera expresa el derecho permanente de los trabajadores a
realizar aportaciones voluntarias a su cuenta individual ya sea por parte del patron, o por cuenta propia
y con cargo a la subcuenta de aportaciones voluntarias. Aqui también se establece la posibilidad de

retirar estos recursos al menos cada 6 meses de acuerdo a las disposiciones legales vigentes.

El articulo 79 de la LSAR busca promover el ahorro voluntario con la finalidad de incrementar el
monto de las pensiones e incentivar el ahorro interno. Ademas, se establecen las directrices para las
diferentes modalidades de ahorro voluntario segun el régimen de incorporacion a la seguridad social
en el que se encuentren los trabajadores. Quienes trabajan al servicio del Estado, tienen otras

alternativas que se precisan a continuacion.

Los trabajadores al servicio del Estado tienen el fundamento de sus relaciones laborales en el
Apartado B del articulo 123 constitucional. Las bases minimas para la organizacion de la seguridad
social en este caso, quedan establecidas en la fraccion XI y en su inciso b, queda de manera expresa

definido que la seguridad social cubrira los rubros de jubilaciones y vejez.

La legislacion secundaria en este caso es la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los

Trabajadores del Estado (LISSSTE) publicada en marzo de 2007 (sustituy¢ a la de diciembre de 1983)
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y que constituy6 un importante proceso de reforma a este esquema de seguridad social y en particular
al sistema de pensiones. Los articulos 2° y 3° de la LISSSTE definen los regimenes que comprenden
la seguridad social de los trabajadores, el caso de las pensiones por retiro, cesantia en edad avanzada

o vejez forman parte del régimen obligatorio.

En general se puede considerar que el sistema de pensiones del ISSSTE quedd con una estructura
similar al del sistema de pensiones del IMSS como consecuencia de la reforma de 2007, ambos con
esquemas de cuentas individuales. Existen, sin embargo, términos legales diferentes en el caso de la

LISSSTE pero que tienen una figura similar o equivalente en la LSS.

Por ejemplo, para los afiliados al ISSSTE se utiliza el denominado Sueldo Basico para calcular las
aportaciones al régimen obligatorio, que constituye el monto asignado para cada puesto segin un
tabulador regional. En cuanto a la cuenta individual del trabajador, ésta se compone de siete sub
cuentas que son la de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez, el fondo de vivienda, de ahorro
solidario, de aportaciones complementarias de retiro, de aportaciones voluntarias y de ahorro a largo

plazo.

Como puede notarse al comparar las subcuentas de ambos esquemas, el de los trabajadores al servicio
del Estado cuenta con un mayor numero de subcuentas, pero ademas de la cantidad, lo relevante son
las implicaciones sobre los beneficios a los que los trabajadores tienen derecho en este sistema, que

resulta ser mas generoso que el de los afiliados al IMSS.

Destaca por ejemplo la sub cuenta de ahorro solidario, ésta se encuentra fundamentada en el articulo
100 de la LISSSTE, en ella los trabajadores pueden ahorrar de manera adicional a las cuotas
obligatorias hasta el dos por ciento de su Sueldo Basico y la dependencia o entidad para la cual labora
estara obligada a aportar tres pesos con veinticinco centavos por cada peso que ahorre el trabajador,

teniendo como tope 6.5% del sueldo basico.

Sin duda en el contexto de bajas tasas de remplazo en el sistema de pensiones en general, en donde
existen bajos niveles de ahorro voluntario, esta aportacion adicional por parte del gobierno deja en
una situacion de mayor ventaja a quienes laboran para el Estado. Otra de las diferencias, es que en
este esquema los trabajadores tienen la posibilidad de que su cuenta individual sea manejada por el
PENSIONISSSTE, institucion dependiente del ISSSTE que presenta las menores comisiones en

promedio como proporcion del saldo, en comparacion con instituciones financieras privadas.
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1.3 Presupuesto y gasto publicos en materia de seguridad social y pensiones

El presupuesto y el gasto publicos son dos aspectos inherentes a la accion del gobierno. La CPEUM
en su articulo 126 establece que el gobierno no podra realizar ninguna clase de pago si no tiene
fundamento en el presupuesto o en una ley posterior, por tal motivo podemos decir que sin un ejercicio

de asignacion de recursos no es posible que el gobierno lleve a cabo sus actividades.

Tal como lo plantean Guerrero y Lopez (2000) “el presupuesto es la sustancia del funcionamiento
gubernamental” ya que toda accion de gobierno requiere de un aparato administrativo para llevar a
cabo sus actividades y por lo tanto esto requiere de los recursos publicos asignados por el congreso o

la autoridad competente.

En este caso se analiza brevemente el monto designado a seguridad social y a pensiones a cargo del
Gobierno Federal, para esto se realizo una revision del contenido del Presupuesto de Egresos de la
Federacion (PEF) para el periodo que comprende del afio 2000 al 2014. El objetivo de esta revision
es mostrar que a pesar de la reforma al sistema de pensiones, la carga fiscal de este rubro sigue siendo

importante para las finanzas publicas.

Considerando la clasificacion funcional del PEF, de manera particular se analiza el Ramo 19 llamado
de “Aportaciones a Seguridad Social” (perteneciente al grupo de ramos generales), mismo que se

encuentra dentro de la funcion programatica 09 que corresponde a las funciones de Seguridad Social.

Guerrero y Lopez (2000, p. 24) sefialan que los ramos generales®

no son tareas propias de un ramo
con estructura organica administrativa propia, sino que estan referidas al conjunto de operaciones que
el Gobierno Federal debe efectuar para abarcar el total de compromisos de gasto que tienen todo el
sector publico, de erogaciones que no son responsabilidad de alguna dependencia”. En este Gltimo
rubro es que se incluyen las aportaciones a la seguridad social al igual que provisiones para atender

imprevistos.

En la tabla 1.1 se presenta el presupuesto asignado a la funcion seguridad social, que comprende la

totalidad del ramo 19 del afio 2000 al 2014, en 2005 y 2006 se integran de manera adicional

2 Los ramos generales que comprende el PEF ademas del 19 ya mencionado son: el 23 de Provisiones Salariales
y Econdmicas; el 24, Deuda Publica; 25, Previsiones y Aportaciones para los Sistemas de Educacion Basica,
Normal, Tecnoldgica y de Adultos; 28 Participaciones a Entidades Federativas y Municipios; 30, Adeudos de
Ejercicios Fiscales Anteriores; 33, Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios y 34,
Aportaciones para los Programas de Apoyo a Ahorradores y deudores de la Banca.
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ampliaciones aprobadas por la Camara de Diputados. De 2007 en adelante el Ramo 19, y en particular

la funcion de seguridad social pasa a formar parte del gasto asociado a desarrollo social.

Tabla 1.1 Presupuesto de Egresos de la Federacion (2000-2014). Aportaciones a la Seguridad
Social (Ramo 19). Funcion Seguridad Social

Afio A precios corrientes A precios constantes Ta_sa_de
crecimiento

2000 $ 84,644,000,363.00 $ 136,822,011,300.70 .
2001 $ 94,023,600,400.00 $ 142,885,036,141.67 4.43%
2002 $ 100,670,385,600.00 $ 145,658,290,711.71 1.94%
2003 $  114,365,390,700.00 $§  158276,684,353.43 8.66%
2004 $ 127,265,200,000.00 $ 168,241,603,255.11 6.30%
2005 $ 140,699,441,424.00 $ 178,867,990,569.01 6.32%
2006 $  168,853,493,228.00 $  207,141470929.04  15.81%
2007 $ 183,773,073,378.00 $  216,842,297,594.46 4.68%
2008 $ 182,371,601,189.00 $  204,697,905,927.95 -5.60%
2009 $  216,041,425,807.00 $  230290356,772.80  12.50%
2010 $  285,600,254,315.00 $  2922877323,122.72 26.92%
2011 $  313,482,032,868.00 $  310,250,515,209.99 6.15%
2012 $  356,542,793,766.00 $  338932,161,117.79 9.24%
2013 $  395,875,077,281.00 $  362,522,687,892.64 6.96%
2014 $  472,051,551,957.00 $  415,580,713,077.70 14.64%

Tasa de crecimiento promedio
anual 2000-2014

Elaboracion propia con datos del PEF.

8.26%

La informacion disponible en la tabla anterior muestra que la tasa de crecimiento promedio anual del
presupuesto asignado a seguridad social es de 8.26% durante el periodo 2000-2014, es decir, en
términos absolutos el crecimiento del presupuesto para esta funcion refleja el interés o la necesidad

del gobierno por asignar recursos al aumentar en mas del doble los recursos en casi década y media.

El documento de descripcion del Ramo 19 plantea que los incrementos tienen la intencion de hacer
frente a los cambios demograficos en México es decir el efecto del envejecimiento poblacional y el
consecuente incremento del numero de personas que puede acceder a una pension o jubilacion. Parte
de la exposicion de motivos identifica el problema que representara la carga fiscal generada por dicho
proceso de transicion demografica y el problema de viabilidad financiera que tendran que enfrentar

las instituciones de seguridad social.

En cuanto a la sub funcién “Pensiones y Jubilaciones a cargo del Gobierno Federal” se aprecia en la
tabla 1.2 que la tasa de crecimiento promedio anual es de 13.19% durante el periodo, pasando de poco

mas de 53 mil millones en el 2000 a mas de 296 mil millones en 2014.
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Tabla 1.2

~ Gobierno Federal

Presupuesto de Egresos de la Federacion (2000-2014). Aportaciones a la Seguridad
Social (Ramo 19). Funcién Seguridad Social. Sub-funcién Pensiones y Jubilaciones a Cargo del

Afo A precios corrientes A precios constantes Ta_sa_de
crecimiento

2000 $ 32,332,163,200.00 $  52,263,026,082.83 .

2001 $ 36,151,651,800.00 $ 54,938,654,253.28 5.12%
2002 $ 52,445,898,000.00 $ 75,883,089,271.89 38.12%
2003 $ 81,479,978,700.00 $ 112,764,716,588.55 48.60%
2004 $ 79,001,090,700.00 $ 104,437,585,123.59 -7.38%
2005 $ 92,517,289,640.00 $ 117,615,120,026.87 12.62%
2006 $ 109,811,420,286.00 $ 134,711,451,258.72 14.54%
2007 $ 115,690,704,597.00 $ 136,508,780,824.14 1.33%
2008 $ 110,075,194,056.00 $ 123,550,824,640.32 -9.49%
2009 $ 135,415,931,954.00 $ 144,347,238,803.48 16.83%
2010 $ 190,400,809,142.00 $ 194,858,869,989.43 34.99%
2011 $ 206,558,794,827.00 $ 204,429,491,317.02 4.91%
2012 $ 241,719,521,931.00 $ 229,780,327,592.88 12.40%
2013 $ 272,377,044,128.00 $ 249,429,337,243.79 8.55%
2014 $ 336,373,864,525.00 $ 296,133,949,566.45 18.72%

Tasa de crecimiento promedio
anual 2000-2014

Elaboracion propia con datos del PEF.

13.19%

Si consideramos el presupuesto asignado a pensiones como proporcion del presupuesto asignado a
seguridad social tal como se aprecia en la tabla 1.3, encontramos que para todos los afios registrados

la proporcion mas baja es en los afios 2000 y 2001 rondando el 38%.

En afios posteriores se observa que el punto mas alto se da en los afios 2003 y 2014 con 71% entre
esas dos observaciones tenemos niveles alrededor de 60%. El periodo registra una tasa de crecimiento
promedio anual del 4.55%, sin embargo, lo destacado es que el gasto en pensiones que estan a cargo
del erario publico ronde para casi todos los afos dos terceras partes del presupuesto asignado a

seguridad social.

La importancia del Ramo 19 para el analisis del sistema de pensiones en México y por tanto de los
niveles de recursos publicos asignados a éste, radica en que abarca el pago de pensiones, cuotas,
aportaciones, subsidios, apoyos y erogaciones para seguridad social que le son asignadas a las

instituciones que ofrecen servicios en la materia tales como el IMSS, ISSSTE, ISSFAM entre otros.

17

FLACSO

mAEom oL



FLACSO

mAEom oL

Tabla 1.3 Presupuesto de Egresos de la Federacion (2000-2014). Presupuesto de la Sub-funcion
Pensiones y Jubilaciones como proporcion de la Funcion Seguridad Social

Afio Proporcion
2000 38.20%
2001 38.45%
2002 52.10%
2003 71.25%
2004 62.08%
2005 65.76%
2006 65.03%
2007 62.95%
2008 60.36%
2009 62.68%
2010 66.67%
2011 65.89%
2012 67.80%
2013 68.80%
2014 71.26%
Tasa de crecimiento promedio anual
2000-2014 4.55%

Elaboracion propia con datos del PEF.

En cuanto al gasto programable del sector publico (Tabla 1.4), en su clasificacion funcional se
ubicaron las funciones de Desarrollo Social y la sub funcién Proteccion Social, esta ultima cambio
de denominacion en 2012 pues hasta antes de ese afio se llamaba Seguridad Social tal como se aprecia
en la tabla y que es aplicable a los datos analizados del PEF.

Tabla 1.4 Gasto Programable del Sector PUblico Presupuestario por Funciones como proporcion
del PIB (1990-2012) *

Afio Desarrollo Social Seguridad Social Afio Desarrollo Social Proteccion Social
1990 5.00 0.08 2003 9.21 1.93
1991 5.74 0.08 2004 9.02 1.97
1992 6.37 0.10 2005 9.39 1.91
1993 6.98 0.03 2006 9.52 1.95
1994 7.59 0.98 2007 10.03 2.16
1995 7.21 1.05 2008 10.89 2.78
1996 7.21 1.10 2009 11.17 246
1997 7.41 1.42 2010 11.28 2.58
1998 7.80 1.42 2011 11.41 2.70
1999 8.00 1.75

2000 8.17 1.94

2001 8.75 1.94

2002 9.43 2.35

Elaboracion propia con datos del CEFP.
*Los datos no son comparables entre los periodos 1990-2002 y 2003-2011.

En virtud de los cambios descritos en la clasificacion, la informacidn disponible para el periodo 1990-
2012 no es comparable considerando los sub periodos 1990-2002 y 2003-2011 debido a que en 1998

se introdujo la clasificacion funcional como parte de la Nueva Estructura Programatica (NEP), misma
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que sustituyé la estructura o arreglo del gasto por sectores. Para el afio 2003 se realizd una

modificacion a la clasificacion funcional y esto afecta la comparabilidad con el periodo 1990-2002.

En 2012 se llevd a cabo una armonizacién contable para todos los niveles de gobierno lo que impide
la comparabilidad del periodo anterior debido a los cambios en la clasificacion funcional. En este
contexto entra el cambio de la sub funcidn seguridad social que paso a ser proteccion social sin que

resulten ser comparables.

Tomando en cuenta los cambios previamente descritos para el periodo 2012-2015, con datos del
Banco de Informacion Econdémica (BIE) del INEGI (Ver tabla 1.5), observamos que se mantiene la
tendencia creciente en el gasto en desarrollo social y proteccion social como proporcion del PIB, en
el primer caso rondando entre 11 y 12 por ciento mientras que en el segundo entre 3 y 4 por ciento.

Tabla 1.5 Gasto Programable del Sector Publico Presupuestal por Clasificacion Funcional como
proporcion del PIB (2012-2015)

Periodo Desarrollo Soccial Proteccion Social*
2012 11.3 33
2013 11.7 34
2014 12.1 3.7
2015 12.4 3.8

Elaboracion propia con datos del BIE, INEGI.

* La subfuncion Proteccion Social fue hasta el aflo 2012 la subfuncion Seguridad Social dentro
de la clasificacion funcional del PEF.

Lo anterior es de esperarse tomando en cuenta el mandato establecido en el articulo 18 de la Ley
General de Desarrollo Social (LGDS) que identifica como prioritarios los programas, fondos y
recursos asignados al desarrollo social, por lo que no pueden tender disminuciéon en sus montos
presupuestales. Sin embargo, esto solo esta legalmente establecido a partir de 2004, afio de la

promulgacion de dicha ley.

Como se pudo observar tanto el presupuesto como el gasto publico asignado a seguridad social y pago
de pensiones ha incrementado durante el periodo de estudio. Destaca que el presupuesto asignado a
la sub funcioén Pensiones y Jubilaciones a cargo del gobierno federal en 2014 representd poco mas
del 70% de los montos asignados a la funcién seguridad social, esto ha implicado que entre el afio

2000 y 2014 la tasa de crecimiento promedio anual de este rubro sea de 13.19%.

La reforma al sistema de pensiones en 1995 tenia entre sus objetivos evitar una crisis fiscal en el
momento en que el monto de las pensiones en curso de pago se volviera impagable, sin embargo, el

gasto en ese rubro sigue siendo alto a dos décadas de haber entrado en vigor la nueva ley. La OCDE
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(2016) ha identificado que en términos fiscales la reforma al sistema de pensiones puede resultar
insuficiente debido a las pensiones que se tendran que pagar basados en el antiguo régimen, poniendo
en duda la viabilidad del sistema de cuentas individuales. En el siguiente apartado se estudia con mas
detenimiento en que ha consistido el proceso de reforma al sistema de pensiones para tener mayor

claridad sobre el posible impacto fiscal del pago de pensiones.

1.4  Reformas al sistema de pensiones

El sistema de pensiones en México tiene sus primeros indicios en legislaciones locales de los estados
de México y Nuevo Ledn a inicios del siglo XX (Solis y Villagomez, 1999), sin embargo, sélo
constituyeron intentos por los que los patrones otorgaron algunas medidas de proteccion a sus
trabajadores. Tal como lo conocemos hoy en dia el sistema de pensiones mexicano, éste surge con la

promulgacion de la LSSS en 1943 y de la LISSSTE en 1959.

Aunque no es la ley fundadora del IMSS, nos concentramos principalmente en la LSS de 1973 como
precedente inmediato. La iniciativa de ley presentada para su discusion, consideraba que la seguridad
social y sus diferentes componentes se consagraban como parte del derecho humano a la salud, asi lo
estipulaba dicho ordenamiento legal que designaba al IMSS como institucion encargada de su
cumplimiento, considerando la existencia de una creciente demanda de servicios de seguridad social

y desarrollo economico.

Igualmente se reconocié a importancia de la ley de 1943 como parte aguas en la politica social que
permitié que el ingreso real de los trabajadores aumentara como consecuencia de las prestaciones
sociales recibidas por el instituto. Se atribuy6 una mejora en las condiciones de la economia nacional,
asi como de las condiciones de vida de los afiliados, por tal motivo, el IMSS se consoliddé como el
encargado de respaldar financieramente el sistema de pensiones a través de las aportaciones obrero-

patronales y gubernamentales.

Entre los principales atributos de la nueva ley se considerd que permitia mejorar las prestaciones
existentes y generar nuevas, se incorpord el ramo de guarderias, se incrementd el numero de
asegurados. Una importante adicion fue el fijar los salarios como base de toda cotizacion encaminada

al pago de cuotas.

En el ramo del seguro de invalidez, vejez, cesantia en edad avanzada y muerte, se determiné mantener

la cuota de aportacion en 6% del SBC tal como estaba en la ley de 1943. En cuanto a la asignacion
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de las pensiones, se introdujo un sistema de redistribucion del ingreso, que adoptd los aumentos en

pensiones de acuerdo con el nivel de salarios.

Se establecio que los trabajadores de menores ingresos alcanzarian pensiones equivalentes al 75% del
salario base de célculo, 19% mayor al nivel vigente. Lo anterior era posible al cumplir 30 afios de
servicio o 65 afios de edad. En el texto original de esta ley, y especificamente para la pension por
vejez se requerian al menos 500 semanas de cotizaciones para acceder a una pension, ésta era la
medida basica para el incremento de las pensiones que dependia del nimero adicional de semanas

cotizadas, se podia acceder a un aumento en la pension por cada 52 semanas de cotizacion adicionales.

Cabe destacar que los montos de las pensiones contaban con un ponderador que permitia descontar
el efecto de la inflacion, se tomaba como referencia el SMG vigente en el D.F. También se establecia

que el monto minimo de una pension mensual era de 600 pesos.

La configuracion del sistema de pensiones del IMSS derivado de la ley de 1973, generd una
importante carga fiscal para finales del siglo XX, si bien en la iniciativa y el decreto de ley siempre
se consider6 la importancia de tener en cuenta el crecimiento demografico, éste termino rebasando la

capacidad financiera del Instituto.

La reforma de 1995, es en realidad un proceso de abrogacion y promulgacion de una nueva ley que
fue la tercera en la historia del IMSS. En el dictamen de las comisiones unidas de Trabajo y Prevision
Social y de Seguridad Social de la Camara de Diputados, se identificd que la seguridad social era el

medio para llevar a cabo los objetivos de politica social y economica para la poblacion.

Si bien el contexto econémico de esta nueva ley era de crisis, a diferencia de 1973, se argumentd que
los beneficios brindados por el instituto debian ser un instrumento de redistribucion del ingreso y

generador de desarrollo economico.

Se identificaron diversas limitaciones y deficiencias en la estructura vigente, al tiempo que se planteo
que la seguridad social debia ser un mecanismo de fortalecimiento de los derechos sociales, motivo
por el cual argumentaron la urgencia de una nueva ley que diera viabilidad financiera y capacidad

para garantizar prestaciones sociales adecuadas y pensiones justas (Debates, 1995).

Los principales cambios del nuevo sistema fueron basicamente los que se identificaron en la revision
del marco juridico vigente. Destacaron la creacion de cuentas individuales administradas por

instituciones financieras privadas, la nueva composicion de las aportaciones obligatorias, la
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posibilidad de realizar aportaciones voluntarias, la creacion de una pension minima garantizada, no

menos importante, el aumento en la edad minima para retirarse que paso6 a 65 afios.

En cuanto a las semanas de cotizacidon minimas para retirarse estas pasaron a 1250, mientras que en
la ley anterior se podia acceder a una pension a partir de las 500 semanas de cotizacion. Los cambios
realizados en general, transfieren al trabajador la responsabilidad de ahorrar para determinar el fondo
de su pension, incorporando a instituciones privadas como administradoras de los recursos y
asumiendo el riesgo dentro del mercado financiero, pues los montos de las pensiones pasaron a estar
influenciados por las comisiones que cobran las aseguradoras y los rendimientos que generen los

instrumentos de inversion que éstas utilicen.

La nueva ley de 1995 dej6 la posibilidad para que los trabajadores que cotizaron antes y después de
la entrada en vigor del nuevo sistema de pensiones el 1 de julio de 1997, pudieran elegir al momento
de retirarse entre calcular el monto de su pension con base en el anterior esquema o a partir de los

fondos recaudados en su cuenta individual administrada por una AFORE.

En cualquiera de los casos, los recursos acumulados en algunas de las subcuentas del esquema que
no fue utilizado se devuelven al trabajador en una sola exhibicion, de acuerdo con los lineamientos
vigentes. A las personas con esta posibilidad se les denomind “generacion de transicion”, y estudios
como el de la OCDE (2016) plantean que el costo de este grupo disminuye los beneficios de la reforma
de 1995 ya que pospuso el paso total al esquema de contribucion definida y mantuvo buena parte de

la carga fiscal que representa el pago de las pensiones de reparto.

El caso de la reforma al sistema de pensiones del ISSSTE, tiene como momento fundamental la
expedicion de la nueva ley de marzo de 2007 con lo que quedaba derogada la de 1983, misma que a
su vez sustituy¢ a la ley de 1959 fundadora de este instituto. La nueva ley se planted como instrumento
clave de la politica laboral y social, al igual que como medio de redistribucion del ingreso y en general
se argumentd que su principal objetivo era dar certidumbre a los trabajadores en la prestacion de

Servicios.

En la exposicion de motivos de la iniciativa de ley del 2007 se argument6 la necesidad de adaptar el
marco juridico del ISSSTE a la nueva realidad mexicana, enfatizd en el cambio demografico, el

cambio en el cuadro epidemioldgico de los mexicanos, asi como en el desajuste financiero existente.

Al igual que en la nueva ley del IMSS de 1997, los efectos de la transicion demografica sobre el
sistema de pensiones se identificaron en el cambio en la relacion entre trabajadores en activo y

pensionados. Dentro de un sistema de reparto los trabajadores activos, mediante sus contribuciones,
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pagan las pensiones de los ya retirados, en virtud del cambio demografico, esta relacion se volvio
cada vez menor generando que los recursos de las aportaciones resulten insuficientes para pagar

incluso la totalidad de las pensiones en curso de pago.

Un punto fundamental en la justificacion de esta reforma y en la busqueda por dotar de sostenibilidad
financiera al instituto, es que, a diferencia del IMSS, el ISSSTE no puede tener como objetivo el
afiliar mas trabajadores para aumentar sus fuentes de contribucion, se considero para entonces que ya

se habia alcanzado a todo el universo de afiliados posible para esta institucion.

Se estim6 en ese afio que de no realizarse el ajuste planteado la diferencia entre ingresos y
obligaciones presentes y futuras requeriria de 50% del PIB del afo 2005. El transito en la
conformacion demografica se podia ver reflejada en la relacion entre trabajadores activos y
pensionados que se menciono previamente, para 1975 el nimero de cotizantes por pensionado era de

20, mientras que en 2005 era de 5.

Un aspecto interesante de la reforma de 2007 fue la inclusion del sistema de cuentas individuales, que
es el eje fundamental de las nuevas leyes del IMSS y del ISSSTE, sin embargo, en el segundo caso
se incorporoé la posibilidad de que las cuentas individuales fueran administradas de manera exclusiva
los primeros tres afios por el Pensionissste, institucion publica dependiente del mismo Instituto que
cumple las funciones de las aseguradoras privadas disponibles en el sistema de los afiliados al seguro

social.

En ese momento la creacion de Pensionissste’ se consideré como un proceso de privatizacion del
sistema de pensiones, argumentando que el gobierno ya no se haria cargo de la administracion de los
recursos ni del pago de las pensiones. Lo anterior era verdadero en cuanto a que el sistema de cuentas
individuales pasa al trabajador la responsabilidad de acumular fondos para su pension, sin embargo,
Pensionissste dada su configuracion inicial contaba con mejores condiciones para el ahorro de los

trabajadores en comparacion con instituciones privadas.

El IMSS y el ISSSTE son las dos instituciones de seguridad social mas importantes en México dados

sus niveles de cobertura, asi como por el presupuesto publico asignado a cada una de ellas. En ambos

3 Al momento de elaboracion de este documento, se lleva a cabo el proceso legislativo en el Congreso para la
escision de Pensionissste del ISSSTE para convertirlo en un organismo auténomo, lo anterior eventualmente
tendra implicaciones sobre el manejo de las cuentas de los ahorradores. Recordemos que ésta es la Afore que
desde su creacion en 2007 ha ofrecido la comision mas baja del mercado. Para mayor detalle puede consultarse
el dictamen aprobado en la Céamara de Diputados. Disponible en:
http://gaceta.diputados.gob.mx/PDF/63/2015/dic/20151208-VIL.pdf
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casos pasaron por un proceso de reestructuracion que las hizo transitar hacia esquemas de

contribucidn definida y capitalizables basados en cuentas individuales.

Una de las caracteristicas del sistema de pensiones mexicano es su alta fragmentacion, es decir, la
existencia de diversos esquemas de pensiones con caracteristicas diferentes. Los casos mas
destacados en este sentido, son los sistemas de Petroleos Mexicanos, de las Fuerzas Armadas, de los
gobiernos locales y de las universidades publicas, asi como en su momento el de los trabajadores de

Luz y Fuerza del Centro.

Otras instituciones que brindan servicios de seguridad social con su respectivo sistema de pensiones
son; Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros (BANSEFI), Banco Nacional de Comercio
Exterior ( BANCOMEXT), Banco de Obras y Servicios Publicos (BANOBRAS), Banco Nacional del
Ejército Fuerza Aérea y Armada (BANJERCITO), Sociedad Hipotecaria Federal (SHF), Nacional
Financiera (NAFINSA) asi como los casos de los trabajadores del IMSS y el ISSSTE.

La CONSAR (2015) identifica que existen 37 sistemas de pensiones de cuentas individuales y 68 de
reparto. Destaca que algunos de estos sistemas de reparto llegan a otorgar tasas de remplazo de hasta
100% del ultimo salario y edades de retiro menores a las de los sistemas de trabajadores afiliados al
IMSS y al ISSSTE, tal es el caso de PEMEX. Lo anterior genera una carga fiscal adicional para el

erario publico que no suele tener la misma atencidn que el resto del sistema de seguridad social.

Ademads de la fragmentacion del sistema de seguridad social debe considerarse la existencia del
componente asistencial del sistema de pensiones, es decir, todos aquellos programas publicos de
pensiones para adultos mayores que no cuentan con una pension derivada de una relacion laboral.
Debe tomarse en cuenta que también existe un problema generado por la duplicidad de programas de

pensiones no contributivas a nivel federal y local, ambos fondeados con recursos publicos.

Dada la diversidad de esquemas de pensiones y de instituciones que brindan servicios de seguridad
social, resulta complicado el anélisis del sistema de pensiones como un todo, por lo que se requiere
tomar caracteristicas particulares que permitan agrupar los diferentes esquemas. Solis y Villagomez
(1999) plantean una clasificacion de los sistemas de pensiones, proponiendo tres posibles tipos. El
primero de ellos de acuerdo al tipo de contribuciones o beneficios, el segundo acorde al esquema de

financiamiento y finalmente segun el tipo de administracion.

Siguiendo lo hecho por dichos autores, se realizé una caracterizacion del tipo de sistema de pensiones
en el que se pueden clasificar los esquemas del IMSS y el ISSSTE. Al momento en que realizé el

estudio citado so6lo se habia llevado a cabo la reforma del sistema de pensiones del IMSS en 1997,
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mientras que la del ISSSTE tuvo lugar 10 afios después en 2007. Un ejercicio de clasificacion de los
diferentes esquemas de pensiones puede encontrarse en el trabajo del BID (2016) sobre el ahorro en

América Latina y el Caribe.

Tabla 1.6 Clasificacion de los sistemas de pensiones del IMSS y el ISSSTE (después de ser

reformados*)

Institucion

IMSS

ISSSTE

Tipo de contribuciones
0 beneficios

Esquema de
financiamiento

Tipo de administracion

Contribucion definida

Los trabajadores deberan aportar en total a su cuenta
individual el equivalente a 6.5% de su SBC, dividido en
1.125% el trabajador, 5.150% el patron y 0.225% el
gobierno. Se requiere haber cumplido 65 afios de edad y
haber registrado 1250 semanas de cotizaciones. Existe
una pension minima garantizada equivalente a 1 SMG
vigente en el D.F.

Capitalizacion total

La pension se calcula con base en el monto total de sus
aportaciones, comisiones cobradas y rendimientos
generados dentro del sistema financiero. Se debe agregar
el monto de las aportaciones voluntarias

Privada

Los recursos son depositados en la cuenta individual
del trabajador quien puede elegir la administradora
privada que sea de su preferencia. Las administradoras
invertiran los fondos en una Siefore dentro del sistema
financiero.

Contribucién definida

Los trabajadores deberan aportar 6.125% de su SB, las
dependencias 2% y por CEAV 3.75%, el gobierno
aporta la cuota social de 5.125% el SMG vigente en el
D.F. Lapension minima garantizada es de | SMG
vigente en el D.F.

Capitalizacién total

La pension se calcula con base en el monto total de sus
aportaciones, comisiones cobradas y rendimientos
generados dentro del sistema financiero. Se debe agregar
el monto del ahorro solidario y aportaciones
voluntarias

Privada**

Los recursos son depositados en la cuenta individual
del trabajador quien puede elegir la administradora
privada que sea de su preferencia o en Pensionissste
que es una institucion piblica. Las administradoras
invertiran los fondos en una Siefore dentro del sistema
financiero.

Elaboracion propia.

*No se considera a los trabajadores pertenecientes a la generacion de transicion.
**E] sistema se clasifica como de tipo de administracion privada aunque existe Pensionissste que es una empresa de carater piblico.

En este caso se incorporé ambas reformas y se excluyo a los trabajadores de la generacion de
transicion, es decir, los datos incluidos corresponden tinicamente a los trabajadores que cuentan so6lo
con la posibilidad de tener una cuenta individual como medio de ahorro para el retiro (Ver tabla 1.6).
En general se puede notar un disefio similar entre los esquemas de ambas instituciones, aunque hay
ciertas ventajas o mayores beneficios derivados de estar afiliado al ISSSTE, sin embargo, estos
beneficios estan fondeados con recursos publicos lo que incrementa el gasto necesario para cumplir

con estas obligaciones.

El BID (2016) muestra que en general en América Latina y el Caribe hay una importante diferencia
entre lo que el sistema pensionario de reparto promete a los trabajadores y el nivel de aportaciones
que éstos realizan para obtener dichos beneficios. El caso de México no es la excepcion, y los
resultados pueden notarse en el analisis del gasto necesario para el pago de funciones seguridad social

y pensiones a cargo del gobierno.
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Capitulo2  El ahorro en México
2.1  Marco teorico para el analisis del ahorro

El analisis del ahorro personal o privado, implica el estudio de la relacion entre el ingreso y el
consumo. Villagomez (2014) plantea que el ahorro es un problema que debe analizarse a partir del
comportamiento del consumo, en la forma en que aqui se analiza el ahorro, éste sera entendido de

manera general como la diferencia entre el ingreso y el gasto.

Lo anterior tiene una importante implicacion que es aproximar el consumo a través del gasto, esto es
necesario para el uso de la informacion de encuestas de ingreso-gasto como la ENIGH. Por tal motivo,
se usard consumo o gasto en forma indistinta, aunque se tratara de privilegiar el uso del primer

término.

El analisis del ahorro a partir de encuestas de ingreso-gasto puede generar problemas en la correcta
estimacion de éste derivado de varios factores. Uno de ellos es la diferencia entre los registros de
ahorro derivados de las cuentas nacionales y los de las encuestas en hogares, ya que éstas suelen
presentar problemas de subdeclaracion de los ingresos y los gastos del hogar, principalmente en la

parte alta de la distribucion del ingreso.

La parte baja de la distribucién también puede generar problemas en la estimacion del ahorro puesto
que se ha llegado a encontrar niveles de ahorro negativo derivado de que los hogares solventan su
consumo a partir del crédito, transferencias o de ahorro acumulado. Un estudio con mayor detalle de
los posibles sesgos generados en la estimacion de la tasa de ahorro en hogares es realizado por el BID
(2016) mientras que un ejemplo del analisis del ahorro en hogares mexicanos incorporando la
correccion de estos posibles sesgos en la estimacion del ahorro es realizada por Székely y sus

colaboradores (2015).

Para esta investigacion se parte de un enfoque tedrico de corte utilitarista y tiene como marco analitico
los principios de la economia convencional, es decir, partir de la existencia de agentes econdomicos
que buscan optimizar el uso de sus recursos mediante la toma de decisiones racionales. En este
contexto se ubica el analisis por cohortes que se realiza para la estimacion de patrones de ingreso,
consumo y ahorro, asi como de los factores que influyen sobre la probabilidad de que las personas

ahorren.

La bibliografia que estudia el ahorro personal o de los hogares por cohortes, puede clasificarse en dos
grupos que resultan de nuestro interés. El primero de ellos es el de quienes utilizan el modelo de ciclo

de vida para estimar el ingreso, consumo y ahorro a lo largo del periodo de vida de las personas y
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parte de la propuesta original de Franco Modigliani y Richard Brumbreg en su trabajo titulado "E/
andalisis de la utilidad y la funcion consumo. Una interpretacion de datos de seccion cruzada” (1954).
El segundo grupo analiza estos mismos temas pero a partir de la teoria del ingreso permanente
propuesta por Milton Friedman en su obra “Una teoria de la funcion de consumo” (1957). Para esta

investigacion en particular se tomard como marco teérico-analitico el modelo del ciclo de vida.

Ya que no se ahondara en la propuesta de la teoria del ingreso permanente, nos limitamos a senalar
que esta teoria plantea que los individuos toman sus decisiones tomando en cuenta los ingresos
disponibles en el presente, pero también a partir de proyectar el flujo de ingresos que tendran en el
futuro, lo anterior con la finalidad de suavizar su consumo en un nivel practicamente constante a lo
largo de su vida lo que convierte al consumo en una funcién del ingreso. Algunos ejemplos que
analizan el consumo tomando como referencia la hipodtesis del ingreso permanente pueden verse en

Liquitaya (2011) o Jaspeado (2014).

2.1.1 Hipdtesis del ciclo de vida

La hipotesis del ciclo de vida originalmente propuesta por Modigliani y Brumbreg (1954) y de la cual
también pude verse el trabajo de Ando y Modigliani (1963) es frecuentemente utilizada para analizar

el comportamiento del consumo y ahorro en el tiempo.

De manera general plantea que los trabajadores cuentan con un ingreso de caracter laboral con signo
positivo mientras se encuentran en activo, lo que les permite tener la calidad de ahorradores al
suavizar su consumo en el tiempo. Por el contrario, pasan a ser desahorradores en el periodo final de

su vida correspondiente a la edad de retiro.

Otra posibilidad se ubica en los primeros afios de la vida laboral en la que pueden existir periodos de
desahorro impulsados por el subsidio familiar hacia el consumo de las personas jovenes, que permiten
registrar niveles de consumo superiores al ingreso. Ademas, en dichos contextos se comenzara a ver

un cambio en el patron de la relacion ingreso-consumo a medida que se acerca a los 30 afios de edad.

El modelo plantea que el flujo maximo de ingresos y activos avanza aproximadamente hasta los 45-
50 afios de edad, punto a partir del cual comienza a disminuir la acumulacion de activos para enfrentar

la edad de retiro y la posterior etapa de desahorro.

Angus Deaton (1997) propone una alternativa para el analisis de los patrones de ahorro a partir de
considerar que los individuos pueden suavizar su consumo ante shocks inesperados en sus ingresos.
Lo anterior puede llegar a confundirse con las implicaciones de la hipotesis del ingreso permanente,

sin embargo, el modelo de ciclo de vida no implica una estimacion de los activos presentes y futuros
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para la toma de decisiones, éste se concentra en la respuesta hacia las fluctuaciones en el ingreso

vinculadas con los efectos del paso del tiempo y la edad.

Como resultado de dicho comportamiento del ahorro a lo largo del ciclo de vida de las personas, se
espera encontrar patrones en forma de U invertida que expresen el crecimiento y auge en el ingreso
en una etapa previa a la edad de retiro a partir de la cual comienza una disminucion en sus patrones

de consumo y ahorro.

El comportamiento de estas variables puede verse influenciado por factores sociodemograficos tales
como el tamafio del hogar o el nimero de hijos. Por ejemplo, en un inicio los hogares con mayor
numero de hijos o de mayor tamafio tienen que invertir en educacion de los jovenes, que, por lo
general, no son generadores de ingresos, pero si de consumo. Con el avance del ciclo de vida, los
gastos por estos rubros disminuiran, pero en contraste hacia el final del ciclo, los gastos en atencion
médica o compra de medicamentos se incrementan notablemente volviendo necesario contar con

activos que permitan mantener el consumo mas o menos constante.

2.2  Estudio del ahorro con encuestas de ingreso-gasto

En este apartado se estimaron patrones o perfiles de ingreso, consumo y ahorro, dado que la encuesta
que se utilizo no cuenta con informacion del consumo, pero si del gasto, se aproximara el consumo a
partir del gasto reportado por los hogares en la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares

(ENIGH).

Posteriormente se realizo la estimacion de un modelo econométrico tomando la tasa de ahorro como
variable dependiente y caracteristicas sociodemograficas como variables independientes, que
permiten analizar el comportamiento del ahorro de los hogares a lo largo del ciclo de vida. También

se incluye la descomposicion de los efectos generados por la edad, el tiempo y la cohorte.

Como se menciond para este trabajo se utiliza la informacion de la ENIGH realizada por el Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), dicha encuesta cuenta con representatividad nacional
y hasta la fecha se ha llevado a cabo en 15 ocasiones; comenzando en 1984, 1989 y a partir de 1992
se realiza cada dos afios con excepcion del afio 2005 en que hubo un levantamiento extraordinario

que se ligd con las ediciones de 2004 y 2006.
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El periodo de levantamiento es entre agosto y noviembre, variando entre las diferentes ediciones. El
numero de observaciones por hogar en cada una de ellas cambia con el tiempo, va de 4,735 en 1984

a 19,479 en 2014, tal como se detalla en la tabla 2.1

Tabla2.1 Total de hogares por encuesta (1984-2014)

1984 4,735

1989 11,531
1992 10,530
1994 12,815
1996 14,042
1998 10,952
2000 10,108
2002 17,167
2004 22,595
2005 23,174
2006 20,875
2008 29,468
2010 27,655
2012 9,002

2014 19,479

Elaboracion propia con datos de la ENIGH.
Cada una de estas encuestas es comparable en términos de rubros generales como son el ingreso y el
gasto, ya que con el paso del tiempo se han ido agregando variables que en el pasado no eran
consideradas y que por tanto no se puede rastrear su comportamiento pasado. Es importante
mencionar que se utilizan los datos de la ENIGH construccion tradicional, ya que de 2008 a 2014 se
encuentra disponible la nueva construccion la cual no permite contar con la misma cantidad de

observaciones que resultan de interés para nuestros objetivos.

La tabla 2.2 nos muestra algunas de las caracteristicas sociodemograficas del total de la muestra a lo
largo del tiempo, tomando como referencia el total de la poblacion mexicana se observa que en el
tiempo que lleva levantandose la ENIGH, la poblacion pas6 de caso 76 millones de habitantes en

1984 a poco menos de 120 millones en un lapso de 30 afios, lo que representa un aumento de 37%.
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Tabla 2.2 Caracteristicas sociodemogréficas de los hogares (total de la muestra) 1984-2014

Variables 1984 1989 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2005 2006 2008 2010 2012 2014

Poblacion total 75972256 78,739,032 86,900,544 89,773,056 92,695,008 95261,152 98,310,616 100,854,320 102,988,792 103,934,160 108,578,344 111,611,544 114,559,928 117,284,432 119,906,312

Namero de hogares 14,988,551 15955536 18,536,268 19,692,850 20,510,640 22205926 23,667480 24,531,632 25561448 25710320 27445356 278740624 29,556,772 31,559,380 31,671,002

Tamafio promedio del

503 48 48 47 46 44 42 42 41 4.1 40 40 39 37 38
hogar
Hogares con jefe 85.2 854 §7.0 8.6 8.9 823 813 804 7.1 76.7 754 753 752 7.1 75
hombre (porcentaje)
Hogares con jefe 1438 146 13.0 144 15.1 167 1838 196 2.9 B3 246 217 138 249 255
mujer (porcentaje)
Edad promedio del 4“3 %50 43 59 4“3 452 459 467 467 470 481 485 490 485
jefe del hogar
Escolaridad promedio ) 56 53 39 59 60 63 65 77 74 74 76 77 74 8.1

del jefe del hogar

El nimero total de hogares sigue un patrén mas acelerado que el de la poblacion total pues pasé de
cerca de 15 millones de hogares a mas de 31 millones en 2014, lo que implica un aumento de 52%.
Lo anterior puede deberse a que los hogares han disminuido en su tamafio promedio, pero en total los
hogares han crecido, como se aprecia en la tabla 2.2 el tamafio promedio de los hogares pas6 de 5.03

a 3.8 en las ultimas tres décadas.

Destaca también el aumento de los hogares con jefatura femenina, que tienen un aumento de 41% al
pasar de casi 15% en 1984 a 25.5% en 2014. En cuanto a la edad de los jefes del hogar,
independientemente del sexo, se observa un proceso de envejecimiento. Lo anterior puede entenderse
a partir de la edad a la que las personas forman nuevos hogares, que esta relacionado con el tamafio
promedio del hogar, asi vemos que aumentd aproximadamente 5 afios la edad promedio de los jefes

del hogar durante el periodo de estudio.

La escolaridad de los jefes del hogar presentd un aumento de aproximadamente 40% de 1984 a 2014,
este cambio también implico un cambio en el nivel educativo promedio de los mexicanos, pues
considerando los 4.9 afios de escolaridad al inicio del periodo colocaba a los jefes del hogar en un
nivel correspondiente a la primaria, para 2014 estan cerca de terminar la secundaria. Esto puede
deberse a los niveles de matriculacion como consecuencia de la obligatoriedad de la educacion basica

que consta de primaria y secundaria.

Volviendo a las estimaciones a partir de la muestra, y en particular de las cohortes y el pseudopanel,

se utilizan las variables ingreso y gasto corrientes monetarios* de la ENIGH para la construccion del

4 De acuerdo con el INEGI (2016a) el ingreso corriente monetario se define como “las percepciones en efectivo
que recibieron los miembros del hogar durante el periodo de referencia, a cambio de la venta de su fuerza de
trabajo a una empresa, institucion o patrén, o bien el ingreso en efectivo y/o en especie de un negocio
agropecuario o no agropecuario propiedad de algiin miembro del hogar, incluyendo también los alquileres,
intereses, dividendos y regalias derivadas de la posesion de activos fisicos y no fisicos, los rendimientos
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ahorro. Para el tratamiento de la informacion en unidades monetarias, en este caso pesos mexicanos,
se utilizé el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) tomando como referencia el promedio
de los meses de septiembre y octubre de cada afio de la encuesta. Se toma un promedio de estos dos
meses del periodo de levantamiento, por lo tanto, las cifras quedaron con base en pesos constantes de

2010.

Otro procedimiento que se realizo fue el descontar el efecto de la devaluacion que tuvo lugar en
Meéxico en 1993°, en tal ocasion los pesos mexicanos se convirtieron en “nuevos pesos” considerando
un nivel de devaluacion de 1000%. Asi un monto que en las ENIGH de 1982 era de 10,000 pesos,
para 1994 era el equivalente a 10 nuevos pesos. La operacion anterior nos permite contar con montos
a precios constantes que son comparables en el tiempo una vez descontados los efectos de la inflacion

y la devaluacion.

Para el analisis del ahorro y en particular de la tasa de ahorro se pueden utilizar diferentes definiciones
de estos conceptos, el uso de cada uno de ellos eventualmente lleva a resultados diferentes en
combinacion con la técnica estadistica que decida emplearse para su posterior analisis. Partimos de

la definicion mas simple del ahorro (s), es decir, como la diferencia entre ingreso (y) y consumo (c).
s=y-—c

Esta definicion es utilizada por Attanasio y Székely (1999) quienes analizan las decisiones de ahorro
de los hogares a corto y largo plazo, controlando por variables temporales, generacionales y
sociodemograficas. Logran identificar cambios en la varianza de los componentes transitorio y

permanente del ingreso.

La misma forma de estimar el ahorro es aplicada por Nava (2015a), quien utiliza informacion
proveniente de la ENIGH para varios afios, mediante la técnica de cohortes sintéticas analiza el ahorro
a lo largo del ciclo de vida poniendo énfasis en la influencia de la seguridad social sobre el ahorro de

los hogares.

En otra oportunidad (Nava, 2015b) utiliza la misma definicién de ahorro pero aplicada al analisis del

ahorro voluntario en las Afore utilizando ingresos y gastos corrientes de los hogares. Algo que puede

derivados de cooperativas, las transferencias recibidas que no constituyeron un pago por trabajo y otros ingresos
corrientes”. El gasto corriente monetario se define como “la parte del ingreso que los hogares destinaron durante
el periodo de referencia, a la adquisicion de productos y/o servicios de consumo final y privado, y a las
transferencias pagadas o donadas a otras unidades en dinero”.

5 El descuento del efecto de la devaluacion sobre los precios es aplicable para las ediciones de la ENIGH de
1984, 1989 y 1992.
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cuestionarse al respecto de su estudio es que considera el ahorro del hogar como aproximacion del
ahorro voluntario para el retiro, que como veremos a lo largo de esta investigacion no podemos tener
certeza de que dicho ahorro sea destinado para acumular fondos para una pension, sin embargo,
resulta una buena forma de tener informacion sobre la capacidad de ahorro de los hogares,

independientemente de su destino.

Otra alternativa para estimar el ahorro es a través de una tasa de ahorro promedio, es decir, el ahorro
(diferencia entre ingreso y consumo) como proporcion del ingreso la cual se puede encontrar en el
trabajo de Fuentes y Villagomez (2001). La expresion de la tasa de ahorro medio queda compuesta

de la siguiente forma, donde ingreso es (y), consumo (c) y obtienen una tasa de ahorro medio (sr7).

y—c

ST =

Ellos analizan los patrones de ahorro de los hogares de bajos ingresos a lo largo del ciclo de vida y
encuentran que los hogares con menores recursos siguen ahorrando por motivos precautorios
principalmente hacia el final de su vida productiva y que cuentan con tasas de ahorro mayores al

inicio de su participacion en el mercado laboral, lo que identifican como restricciones de liquidez.

En su estudio del ahorro de las familias mexicanas Solis y Villagomez (1999) investigan la influencia

de la seguridad social en el contexto del sistema de pensiones, Par ello proponen otra forma de estimar

la tasa de ahorro (5 /y) a partir de los logaritmos del ingreso (Iny) y del consumo (Inc).
sty = 5[y =lny —Inc

Como resultado de sus estimaciones a partir de esta tasa de ahorro encontraron una disminucion en
el ahorro como consecuencia de la existencia de un programa publico de pensiones de reparto, ademas
de que entre sus grupos de analisis no lograron identificar el patron de U invertida caracteristico de
la hipotesis del ciclo de vida. Nosotros retomaremos esta definicion de tasa de ahorro para nuestro

analisis.

Uno de los trabajos mas completos en cuanto al analisis del ahorro en México se refiere, es el de
Székely, Mendoza y Karver (2015), de manera particular para el estudio del ahorro en hogares, ellos
plantean tres posibles definiciones de tasa de ahorro. Partiendo de una tasa de ahorro promedio como
la vista anteriormente, su primera definicién es una media ponderada de las tasas de ahorro (sr3) a
través de la muestra donde () es el ingreso disponible, (¢) el total de consumo de los hogares y (N)

el ponderador correspondiente al nimero total de hogares.
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Su segunda definicion de tasa de ahorro es similar y considera el mismo ponderador, pero es
aproximada a través de una mediana ponderada de la tasa de ahorro. Finalmente proponen una tasa
de ahorro agregado ponderado (sr,) para todos los hogares, que es igual a la utilizada por Valles y

Aguilar (2015).

_ Yn=1Y = Xn=1C
e IN=1Y

Sefialan que esta estimacion deberia ser igual a la tasa de ahorro de los hogares obtenida a partir del
ingreso disponible y consumo total registrado en cuentas nacionales, aunque dada la subdeclaracion
de ingresos que suele presentarse en las encuestas de ingreso-gasto los resultados pueden no coincidir.
Esta ultima forma de estimar la tasa de ahorro junto con la tasa de ahorro mediana, permiten contar
con alternativas a la tasa de ahorro medio, pues ésta tlltima suele resultar negativa en la practica. En
el trabajo Nava, Grossman y Villalobos (2014) también es posible encontrar el uso de estos tres tipos

de tasas de ahorro.

Una caracteristica que comparten casi todos los trabajos antes mencionados es la construccion de
cohortes de edad para el estudio del ahorro, independientemente de la definicion de ahorro o tasa de
ahorro que utilicen. Otro trabajo que construye cohortes para estimar perfiles de ingreso y consumo,
aunque no de ahorro, es el de Campos y Meléndez (2013) que es uno de los mas actualizados en
cuestion de las encuestas disponibles. Ellos parten de la definicion de bienes durables y no durables
para demostrar que el consumo de los hogares mexicanos muestra una pauta de U invertida, ademas

de que encuentran bajos niveles de consumo en bienes duraderos.

El estudio del BID (2016) muestra que el uso de definiciones alternativas de la tasa de ahorro
incorporando el consumo en bienes durables como forma de ahorro, o el gasto en educacion y salud
como inversion a largo plazo en capital humano, generan mayores niveles de tasa de ahorro en
comparacion con las estimaciones derivadas de la diferencia entre ingreso y consumo que suelen dar
como resultado la presencia de desahorro. Sus resultados indican que en América Latina hay mayores
efectos sobre la tasa de ahorro como consecuencia de la inversion en salud y educacion que del gasto

en bienes durables.

Cabe mencionar que en los trabajos citados al realizar estimaciones por cohorte toman como

referencia lo hecho por Deaton (1985, 1997) aunque con diferentes definiciones de ingreso, gasto y
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varian en algunos casos en la forma de entender el ahorro. Aqui usamos el ingreso y gasto corriente
monetario por resultarnos mas util para entender el ahorro, precisamente, en términos de los flujos
monetarios de los hogares y siguiendo a Solis y Villagomez (1999) optamos por la tasa de ahorro

aproximada por la diferencia del logaritmo del ingreso y el gasto.

El resto de las variables utilizadas para la estimacion de los patrones de ingreso, consumo y ahorro,
asi como para la estimacion posterior del modelo econométrico requieren de variables de control
principalmente de caracter sociodemografico. Las variables que se utilizaran seran el nimero de hijos
en el hogar, afios de escolaridad del jefe del hogar y nimero de integrantes del hogar. Algunas de
estas variables ya estan incluidas en las bases de datos de la ENIGH y otras se construyen a partir de

las ya existentes.

2.2.1 Metodologia y panel sintético

Para estimar los patrones de ingreso, consumo y ahorro se requiere contar con datos de tipo panel,
dado que no se cuenta con este tipo de informacion una alternativa es la construccion de un panel
sintético o pseudopanel, esta técnica planteada originalmente por Deaton (1985, 1997) ha sido usada
por otros expertos en el tema como Attanasio (1993), Attanasio y Székely (1999), Solis y Villagdmez
(1999), Fuentes y Villagomez (2001), Campos y Meléndez (2013), Nava (2015a) entre otros.

Un pseudopanel permite contar con un seguimiento en el tiempo de las medias de los jefes de hogar
a partir de cohortes de edad, ademas esta técnica destaca porque permite controlar por el sesgo de
autoseleccion y el sesgo generado por variables no observables que son fijas en el tiempo. Ademas,
a diferencia de bases tipo panel disminuye la probabilidad de que exista el problema de atricion o

pérdida de observaciones en el tiempo.

A partir de los datos de la ENIGH se construy6 un panel sintético considerando cohortes de hogares
generados a partir del afio de nacimiento del jefe del hogar con un intervalo de 5 afios. El intervalo es
una eleccion arbitraria y eventualmente si se quiere un determinado nimero de cohortes se puede
cambiar el periodo de tiempo que comprende dicho intervalo en el que seleccionan los afios de

nacimiento del jefe el hogar.

Tomar el intervalo de cinco afios permite disminuir el efecto generado por el redondeo de edades a
cifras con terminacion en cero y en cinco, que puede presentarse en lugares en los que la gente de
mayor edad no conozca con exactitud su edad o afio de nacimiento. También permite controlar el que

los resultados de la regresion no sean dominados por efectos muestrales.
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Se considera un rango de edad de la muestra de entre 15 y 64 afos, esto debido a que se pretende
estimar los patrones de ingreso, consumo y ahorro a lo largo de la vida productiva, cabe mencionar
en tal caso que en México la edad minima para trabajar es 15 afios y la edad a la que se puede retirar
un trabajador por concepto de vejez, una vez cumplidos los requisitos necesarios es de 65 afios en el

sistema de seguridad social del IMSS.

El ntimero de hijos en esta seccidon es mas importante pues se parte de que un mayor niimero de hijos
implica mayores gastos potenciales para el gasto que debe efectuar el jefe del hogar y por tanto esto

afecta la posible capacidad de ahorro del hogar (Solis & Villagomez, 1999).

Como resultado se obtienen promedios de edad del jefe del hogar, asi como de las variables de interés.
Esta técnica permite seguir a la cohorte, que es la unidad de analisis en este caso, a través del tiempo.
Por ejemplo, la cohorte nacida entre 1960 y 1964 para la ENIGH de 1984 tendra un rango de edad de
entre 20 y 24 afios para un promedio de 22, bajo la misma logica dicha cohorte en la encuesta de 1989
tendra un rango de edad de entre 25 y 29 afios para un promedio de 27. La misma cohorte en el afio
2014, es decir una vez recorridas todas las ediciones de la ENIGH disponibles hasta ahora estara en

un rango de edad de entre 50 y 54 afios para un promedio de 52.

En la Figura A.II del anexo se detalla la edad promedio por cohorte a partir del cual se realizaran las
estimaciones segun el afio de la encuesta, dado que se estiman los promedios para cada cohorte y afio
de la encuesta, s6lo se dejan en el cuadro aquellas observaciones cuyo promedio de edad es mayor o
igual a 15 y menor o igual a 65. Por tal motivo no se incluyen observaciones con jefes de hogar dentro

del rango de edad, pero cuyo promedio no cumple los parametros definidos previamente.

En cuanto al niamero total de jefes del hogar por cada cohorte y afio de la encuesta los resultados son
los que se observan en Figura A.III del anexo, en la cual se puede apreciar que la cohorte mas joven
es la que siempre cuenta con el menor numero de observaciones. Por su parte la cohorte de mayor
edad para cada encuesta presenta un nivel relativamente bajo, aunque no tanto como en el caso
anterior, esto es algo propio del paso del tiempo y de que en los extremos la distribucion de las
cohortes suele ser menor por el efecto de la incorporacion promedio de nuevos jefes de familia y en

el otro extremo por la salida o muerte de jefes de familia.

Un resumen de algunas de las ventajas y desventajas del uso de la técnica del panel sintético propuesto

por Deaton se puede ver en la tabla 2.3.
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Tabla 2.3 Cuadro resumen de ventajas y desventajas del uso de un pseudopanel
Ventajas

Permite controlar por el sesgo de variables no observables
A diferencia de un panel, en el pseudopanel reduce el problema de atricion.
Captan los efectos fijos o variables de las uidades de observacion con el paso del tiempo
En comparacion con un panel, el pseudopanel es menos sensible a los errores de medicion
Permite controlar por el sesgo de autoseleccion
Permite la combinacion de datos de diferentes encuestas con diferentes hogares

Da la poibilidad de trabajar con datos agregados en un nivel intermedio entre lo micro y lo macro, lo cual permite analizar la relacion
entre el comportamiento de los hogares y el de la economia a nivel nacional

Desventajas

Parte del supuesto de que la poblacion de las cohortes es constante
Requiere de nuevos levantamientos con muestras aleatorias para su construccion

Puede presentar problemas en la conformacion de las cohortes derivadas de el servicio militar, la migracion, el envejecimiento

La conformacion de las cohortes se puede modificar con la reorganizacion de los hogares por situaciones como el matrimonio, el

divorcio o la formacion de nuevos hogares por los miembros jovenes de las familias
Elaboracion propia basado en la propuesta de Deaton (1997).

2.3 Andlisis descriptivo

A partir de los datos del pseudopanel que se construyo, en la tabla 2.4 se puede apreciar el total de
observaciones correspondientes a jefes del hogar en el cruce entre la cohorte de su nacimiento y el
ano de cada encuesta. Es a partir de este total de jefes de hogar por cohorte que se realizan las
estimaciones considerando los promedios de cada cohorte, no debe perderse de vista que la unidad
de analisis es la cohorte.

Tabla2.4 Datos muestrales por cohorte segun el afio de la encuesta
Cohortes \ENIGH 1984 1989 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2005 2006 2008 2010 2012 2014

1 1995 - 1999 - - 3 7 101
2 1990 - 1994 - - - - - - - - - 7 12 67 240 189 488
3 1985 - 1989 - - - - - - 4 17 143 223 300 548 705 350 791
4 1980 - 1984 - - - - 6 30 100 284 567 689 715 949 1032 477 955
5 1975 - 1979 - - 14 71 190 293 365 665 918 956 976 1203 1140 484 1077
6 1970 - 1974 - 72 231 375 484 572 581 890 1096 1143 1146 1316 1324 601 1137
7 1965 - 1969 37 427 449 504 580 707 664 989 1137 1197 1151 1341 1227 551 1117
8 1960 - 1964 224 750 526 574 602 753 708 1005 1113 1205 1151 1347 1287 563 1049
9 1955 - 1959 371 826 516 581 593 713 631 931 1070 1174 1060 1272 1195 507 936
10 1950 - 1954 390 853 517 543 588 692 634 923 997 1026 1024 1167 1136 493 854
11 1945 - 1949 369 786 461 508 558 607 524 790 895 963 871 1076 856 234 -
12 1940 - 1944 373 728 464 487 517 514 493 710 841 686 518 329 - - -
13 1935 - 1939 347 717 393 460 472 436 336 298 - - - - - - -
14 1930 - 1934 300 594 374 442 299 120 - - - - - - - - -
15 1925 - 1929 286 527 150 - - - - - - - - - - - -
16 1920 - 1924 248 - - - - - - - -

Total 2945 6280 4095 4551 4,889 5437 5040 7,502 8777 9,269 8924 10,615 10,145 4,456 8,505
Elaboracién propia con datos de la ENIGH

Una vez obtenidos los promedios por cohorte se puede analizar su comportamiento en el tiempo, se
observara en estos casos que algunas cohortes van desapareciendo al salir del rango de estudio (15-
64 anos) y que otras iran apareciendo por el efecto contrario. Tenemos entonces 15 cohortes y 16

ediciones de la ENIGH, que seran la base para la estimacion de los efectos cohorte (¢) y tiempo
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respectivamente (t) por lo que las diferentes variables, por ejemplo, el ahorro puede observarse para

la cohorte ¢ en el tiempo t para quedar s.;.

En la tabla 2.5 observamos el resultado de las estimaciones de ingreso y consumo por cohortes, asi
como sus respectivos logaritmos y las dos definiciones de tasa de ahorro que ya se mencionaron
previamente. En cualquiera de los casos se aprecia que la cohorte de mayor edad es la que presenta
mayor nivel de ingreso, consumo y ahorro, sin embargo, hay que tomar en cuenta que dicha cohorte

cuenta con un bajo nimero de observaciones razon por la cual los promedios podrian verse afectados.

Tabla 2.5 Media de afios de estudio, ingreso, consumo, ahorro y tasa de ahorro por cohorte

Cohorte Aezgj d?z y c S sly Iny Inc (sly)=Iny-Inc
1920-1924 3.0 101,765,320 64,706,884 37,058,436 0.36 18.44 17.99 0.45
1925-1929 3.5 76,611,536 48,437,984 28,173,546 0.38 18.10 17.62 0.48
1930-1934 35 70,312,168 43,666,776 26,645,392 0.39 18.01 17.52 0.49
1935-1939 3.7 70,674,504 44,254,008 26,420,500 0.38 18.04 17.56 0.48
1940-1944 4.7 68,696,088 44,476,028 24,220,058 0.37 17.99 17.53 0.46
1945-1949 5.6 72,557,672 47,217,968 25,339,702 0.35 18.03 17.59 0.44
1950-1954 6.5 73,164,792 47,864,948 25,299,846 0.35 18.03 17.60 0.43
1955-1959 7.4 69,418,184 47,262,280 22,155,900 0.32 18.00 17.61 0.39
1960-1964 8.0 65,313,216 44,865,112 20,448,106 0.31 17.93 17.56 0.37
1965-1969 8.1 57,323,264 41,047,976 16,275,288 0.28 17.80 17.46 0.33
1970-1974 8.4 50,605,052 37,534,840 13,070,210 0.26 17.67 17.37 0.30
1975-1979 8.1 45,250916 32,986,722 12,264,195 0.27 17.56 17.24 0.32
1980-1984 8.8 38,936,240 28,139,050 10,797,191 0.28 17.37 17.05 0.33
1985-1989 9.3 37,264,312 27,209,714 10,054,597 0.28 17.32 16.99 0.33
1990-1994 9.0 32,369,274 23,292,392 9,076,881 0.26 16.94 16.62 0.32
1995-2000 8.3 43,998,408 23,947,784 20,050,626 0.31 17.06 16.66 0.40

Elaboracion propia con datos del INEGI.
En las graficas de la tabla 2.6 se observan los perfiles de ingreso, gasto y la tasa de ahorro para todas
las cohortes segun la edad del jefe del hogar. Podemos apreciar en la grafica del ingreso un patron de
U invertida, la grafica del gasto mantiene un comportamiento similar. Solis y Villagémez (1999)
indican que precisamente el hecho de que los patrones de ingreso y consumo vayan tan juntos evita

que la tasa ahorro tome la forma esperada de U invertida.

En la grafica correspondiente a la tasa de ahorro puede verse una tendencia positiva aproximadamente
a partir de los 20 afios, ya que se han estabilizado los niveles de ahorro que se ven influidos por lo

que puede ser un desahorro en el inicio de la vida laboral entre los 15 y 20 afios.

Este tipo de graficas tiene la particularidad de permitir ver los ingresos y salidas de las cohortes segin
la edad del jefe del hogar, por tal motivo, solo algunas de las lineas de las cohortes realizan todo el
recorrido desde los 15 a los 65 afios. Eventualmente las cohortes méas jovenes y las mas viejas tendran

un segmento de linea mas corto.
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Tabla 2.6

Estimaciones de ingreso, gasto y tasa de ahorro por cohorte

199

Ingreso

(Por cohorte)

18.59

Gasto

(Por cohorte)

18.59

=
@
T

-

=

o
it

LNingmon

,ﬁ
5
h
LNgasmon
I
i

=

b

2]
t

=
>
i
-
>
!

15.51 1554

15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 15 20 25 30 35 40
Edad Edad

45 50 55 60 65

Tasa de ahorro
(Por cohorte)

LNahorromon

Fuente: Elaboracion propia.

En un panel con menos cohortes podria apreciarse con mas claridad el que las lineas de las cohortes
mas jovenes estan por encima de las de las cohortes mas viejas, esto puede verse en Deaton (1997)
quien sefiala que es un efecto debido al proceso de crecimiento econdémico (en caso de haberlo) en el
que con el paso del tiempo cohortes mas jovenes estan en mejor situacion que las pasadas aun
comparandolas a la misma edad, ¢l muestra lo anterior para el caso de Taiwan. En este caso es
complicado apreciar dicho efecto por la cantidad de lineas dado el mayor numero de cohortes que se

trabaja.

Un ejemplo de lo mencionado anteriormente en el que las cohortes se van superponiendo de las mas
jovenes a las mas viejas se puede observar al analizar el comportamiento de los afios de educacion
promedio por cohortes. Las graficas de la tabla 2.7 dejan ver que las cohortes mas jovenes cuentan
con mayor numero de afios de escolaridad en promedio, que las cohortes anteriores ain al compararse

en la misma edad.

En la grafica del gasto en educacion por cohorte, no se distingue con la misma claridad el efecto entre
cohortes, sin embargo, se alcanza a apreciar ligeramente un patréon de U invertida. Lo anterior nos
indica que el gasto en educacion crece al inicio de la vida productiva y alcanza su maximo alrededor
d los 45 afios y empieza a descender lo cual resulta coherente con el ciclo de vida donde los mayores

niveles de inversion en capital humano se realizan durante la juventud y los inicios de la edad adulta.
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Tabla 2.7

Estimaciones de afios de estudio y gasto en educacion por cohorte

FLACSO

mAEom oL

Afios de estudio
(Por cohorte)

Gasto en educacion

(Por cohorte)

ios_estudio

(mean) ani

15 20 25 30 35

Fuente: Elaboracion propia.

40 45 50 55 60 65 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65

Si analizamos el comportamiento del ingreso y el gasto de las cohortes con el paso del tiempo y

tomando en cuenta la edad del jefe del hogar con la finalidad de corroborar si cumplen con lo

planteado por el modelo del ciclo de vida, podemos observar en la tabla 2.8 que, aunque hay algunos

afos en los que el patron parece ser mas plano en general se adaptan a la forma de U invertida.

Como ya se ha mencionado lo anterior implica que los individuos aumentan su consumo durante su

vida productiva y lo suavizan en los extremos. En este caso destaca que no se aprecian periodos de

desahorro, principalmente en las edades méas jovenes hay mayor cercania entre el ingreso y el

consumo sin que lleguen cambiar de posicion.

Tabla2.8 Ingresoy gasto (en el tiempo 1984-2014)
1984 1989 1992 1994
g: —_— - ———— S
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Elaboracién propia con datos de la ENIGH.

Siguiendo el mismo procedimiento, pero para el caso de la tasa de ahorro (Tabla 2.9), se puede

apreciar que no hay un patron de U invertida, por el contrario, en algunos afios la forma de la
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trayectoria de ahorro es el de una U comun, lo cual claramente no se adapta el modelo de ciclo de

vida.

Tabla2.9 Tasa de ahorro (en el tiempo 1984-2014)

1984 1989 1992 1994
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Elaboracién propia con datos de la ENIGH.

Otras de las variables que se utilizan para controlar son el nimero de hijos y el de integrantes del
hogar o tamafio del hogar. Ambos casos se observan en la tabla 2.10, las dos graficas dejan ver un
claro patron de U invertida, es decir, que tanto el nimero de hijos como el de integrantes del hogar

tienen su nivel maximo alrededor de los 45 afios.

Tabla2.10 Numero de hijos e integrantes del hogar (por cohorte)

Numero de hijos promedio sgun la edad del jefe del hogar Integrantes promedio del hogar (segln edad del jefe)

g
L

mean) hijos
(e i)
|
(mean) integ_hogar
4
|

10 20 30 40
(mean) edad_jefe

Fuente: Elaboracion propia.

En la gréfica correspondiente al tamafio promedio del hogar se puede notar que las cohortes de mayor
edad no disminuyen a niveles similares a los de las cohortes mas jovenes, es decir a pesar de superar
los 50 afios el patron tiene una ligera tendencia a la baja, pero se mantiene entre 4 y 5 integrantes por
hogar, esto puede deberse a que los adultos mayores suelen incorporarse a hogares de sus familiares

principalmente sus hijos hacia el final de su vida.
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Por el lado contrario, también puede ser un efecto de la disminucion del tamafio promedio de las
familias mexicanas, que se relaciona con el niimero de hijos en la grafica correspondiente. Esto
significa que un menor niimero de hijos de los hogares jovenes genera, en consecuencia, hogares de
menor tamafio que con el paso del tiempo se reflejaran en las cohortes de mayor edad, sin embargo,
aun se observan hogares con mayor nimero de integrantes que provienen de la primera mitad del

siglo XX.

2.4 Andlisis del ahorro en el ciclo de vida

Para complementar el analisis de los perfiles ahorro es necesario la estimacion de un modelo
econométrico a partir de esta variable y controlando por las variables que ya se han mencionado

previamente que son en principalmente de caracter sociodemografico.

El modelo utilizado es el propuesto por Deaton (1997) y que es retomado en la mayoria de los trabajos
que usan la estimacion por cohortes, por ejemplo Campos y Meléndez (2013) Fuentes y Villagomez

(2001) Attanasio y Székely (1999), Ceballos (2014) asi como por Deaton y Paxon (1998, 2000).

En primera instancia se realiz6 un ejercicio de descomposicion de efectos de cohorte, tiempo y edad,
en el que se llevo a cabo una regresion de la tasa de ahorro como variable dependiente mientras que
en las variables independientes se incluyen variables dicotomicas para controlar los efectos de tiempo

segun el afio de cada encuesta y variables dicotdmicas para cada cohorte y edad.

Para realizar lo anterior se requiri6 eliminar la primera columna de variables dicotomicas tanto de
cohorte como de tiempo y edad. Los supuestos que esto implica son la existencia de una relacion

lineal entre las variables y que la suma total de los efectos anuales sea igual a cero.

El modelo a estimar tomado de Deaton (1997) y que también es utilizado por Campos y Meléndez

(2013) asi como por Fuentes y Villagomez (2001) a partir de la tasa de ahorro es el siguiente:
See=B+A4,+C, +Y,+u

Por lo tanto, tenemos la tasa de ahorro para la cohorte ¢ en el tiempo t respectivamente, A, es una

matriz de coeficientes para la edad. El elemento C, representa una matriz de variables dicotomicas
(dummies) para cada una de las cohortes y finalmente Yy, es también una matriz de variables ficticias

pero en este caso de los afios, es decir de cada ENIGH. Debe tomarse en cuenta que para estas dos

ultimas matrices se elimina la primera columna para permitir la estimacion.
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Un aspecto importante aclarado por el autor del modelo y quienes lo han aplicado, es la construccion
de las variables artificiales para cada afio que deben estar definidas de tal forma que se pueda realizar
la estimacion a partir del polinomio creado, las n — 1 variables dummy para cada cohorte y las

variables generadas para el tiempo. Quedan expresadas de la siguiente forma:
di =d¢ — [(t — 1Ddy — (t — 2)d,]

En tal caso d; es una variable dicotomica para el afio, por lo que tomara valores de 1 cuando el afio
sea t y cero en los otros casos, lo anterior implica un avance en el tiempo, es decir, t = 1 se refiere
al afio 1984 y asi sucesivamente hasta ¢ = 15 para 2014. Sera necesario en este caso eliminar una

columna mas de las dicotomicas de tiempo.

Al realizar la regresion se obtienen los coeficientes correspondientes a cada efecto (ver figura A.VI
del anexo), esto puede interpretarse como la parte del ahorro que corresponde al efecto cohorte o

generacional, al efecto del tiempo y al de la edad.

En la tabla 2.11 se observa la grafica correspondiente al efecto tiempo, es decir, al paso de los afios
correspondientes a cada afio de la encuesta (periodo 1984-2014). Este efecto no presenta un patron
claro, pero permite apreciar el efecto de las crisis sobre la tasa de ahorro de los hogares, en particular

pueden verse importantes cambios a partir de las crisis tanto de 1994 como de 2008.

Tabla2.11 Efectos de tiempo sobre la tasa de ahorro

|

T T T T T
1980 1990 2000 2010 2020
enigh

También es posible observar que el nivel de tasa de ahorro de 1984 no se ha recuperado desde
entonces, el punto mas cercano se registro en el afio 2008, sin embargo, la crisis de ese afio generd
una fuerte disminucion para la siguiente observacion. Los puntos mas bajos de ahorro se dan como
consecuencia de la crisis de 1994, el efecto se ve en 1996 y so6lo se puede ver una recuperacion

importante hasta el afio 2002.
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Pasando a los efectos de cohorte, en la tabla 2.12 se puede notar que en general las cohortes mas
jovenes tienen una tasa de ahorro menor que las cohortes de mayor edad. Recordemos que las cohortes
incluyen jefes del hogar nacidos en el periodo que va de 1920 a 1995, lo que representa un periodo
muy largo en el que puede notarse que solo en tres ocasiones hay un patron ascendente en la tasa de

ahorro.

Los jefes de hogar pertenecientes a cohortes nacidas aproximadamente en 1940, 1975 y 1985 son los
unicos que muestran un incremento en la tasa de ahorro, lo que no permite ubicar un patrén de
comportamiento. Por lo anterior podemos concluir que en general las generaciones mas jovenes
ahorran menos, no sabemos, por ejemplo, si responde al nivel de ingreso disponible o a alglin otro

factor.

Tabla2.12 Efectos de cohorte sobre la tasa de ahorro

[

Efecto de cohorte
2
L

a1
|

o

T T T T T T T T T
1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000
Afio de nacimiento del jefe del hogar

Finalmente, los efectos generados por la edad pueden observarse en la tabla 2.13, se encontré un
patron de U en el que el ahorro disminuye hasta llegar alrededor de los 40 afios y a partir de ahi
comienza a aumentar. Este comportamiento puede indicar que en los primeros afios de la vida
productiva es mas complicado el ahorro como resultado de necesidades como la adquisicion de bienes

muebles e inmuebles o de intangibles como la educacion.

Por el contrario, una vez alcanzada la etapa de mayor productividad que es igualmente alrededor de
los 40 afos, en los que los individuos suelen tener su mayor nivel de ingreso se podria empezar a
ahorrar tanto por un hipotético mayor nivel de ingreso, asi como por comenzar un periodo de la vida
en la que los hijos pueden no ser una responsabilidad. Al final del ciclo de vida se comienza a ver una

tendencia decreciente que puede obedecer a la disminucion del ingreso cerca de la edad de retiro.
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Tabla 2.13 Efectos de edad sobre la tasa de ahorro

T T T T T T
10 20 30 40 50 60
edad

En cuanto a la estimacion del modelo econométrico se tomo como variable dependiente la media del
logaritmo natural de la tasa de ahorro y como variables independientes el numero de integrantes del
hogar, el nimero de hijos y los afios de estudio del jefe del hogar. También se controld por factores

temporales y generacionales, para lo cual se usaron las variables dicotomicas de afio y cohorte.

Siguiendo a Solis y Villagomez (1999) una vez estimado el modelo se graficaron los residuales que
representan el comportamiento del ahorro no explicado por las variables independientes. Los

resultados de los diferentes modelos se presentan a continuacion.

Tabla2.14 Modelo 1 (NGmero de hijos controlando por efectos de tiempo)

Regresion 1
V.D. Tasa de ahorro
V.IL Nimero de hijos
V.C. Dicotomicas de tiempo
Variable Coeficiente  Error estandar
hijos -0.0280 *** -3.2100
d_enigh3 0.0705 *** 2.6800 Residuales de la tasa de ahorro, segun el nimero de hijos
d_enigh4 0.0839 ##* 3.0200 o (Controlando por efectos de tiempo)
d_enigh5 -0.0544 ** -2.0200 )
d_enigh6 -0.0149 -0.5500
d_enigh7 -0.0612 ** -2.2500 o
d_enigh8 0.0338 1.2400 g WS
d_enigh9 -0.0368 -1.3000 2 V
d_enighl0 -0.0181 -0.6700 o+
d_enighll 0.0081 0.3000
d_enighl2 0.0724 *** 2.7500
d enighl3 -0.0647 ** -2.5000 1
d_enighl4 0.0392 1.5500 10 60
d enighl5 -0.0087 -0.3400
constante 0.4413 *** 25.9300
R-cuadrada 0.2499
F-estadistico (16, 43) 3.4500
Prob (F-estadistico) 0.0001

Elaboracién propia con datos de la ENIGH.
Nivel de significancia: P-valor<0.10(*), P-valor<0.05(**), P-valor<0.01(***)
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El primer modelo (ver tabla 2.14) toma como variable independiente el nimero de hijos en el hogar
y como variables de control se utilizan las dicotomicas de tiempo las cuales no son significativas en
algunos casos. El modelo resulta robusto en conjunto al igual que el nimero de hijos de forma
individual, por lo que se puede pensar que el nimero de hijos si influye de manera negativa sobre la

tasa de ahorro del hogar una vez que se considera el paso del tiempo.

Tomando la misma variable independiente (numero de hijos) pero controlando con variables
dicotomicas generacionales (de cohorte) se observa en la tabla 2.15 la segunda regresion realizada en

la que resulta una relacion negativa del nimero de hijos sobre la tasa de ahorro.

Tabla2.15 Modelo 2 (Namero de hijos controlando por efectos de cohorte)

Regresion 2
V.D. Tasa de ahorro
V.I Numero de hijos
V.C. Dicotomicas de cohorte
Variable Coeficiente Error estandar
hijos -0.0658 *** 0.0087
:iz:z:zi _gggg; ggzgg Residuales de la tasa de ahorro segin edaq del jefe del hogar
— . . (Controlando por factores generacionales)
d_cohorte4 -0.0097 0.0497 ~ 4
d_cohorte5 0.0326 0.0494
d_cohorte6 0.0343 0.0498
d_cohorte7 0.0684 0.0502 4
d_cohorte8 0.1001 * 0.0509 ©
d_cohorte9 0.1257 ** 0.0511 §
d_cohorte10 0.1503 *** 0.0510 o |
d_cohortel1 0.1795 *** 0.0509
d_cohorte12 0.2137 *#* 0.0514
d_cohorte13 0.1935 *** 0.0540 o
d_cohorte14 0.2138 ** 0.0557 :
d_cohorte15 0.2599 *#* 0.0637 10
d_cohorte16 0.2800 *** 0.0882
constante 0.4168 *** 0.0436
R-cuadrada 0.5136
F-estadistico (16, 43) 9.4400
Prob (F-estadistico) 0.0000

Elaboracion propia con datos de la ENIGH.

Nivel de significancia: P-valor<0.10(*), P-valor<0.05(**), P-valor<0.01(***)
Puede notarse que los coeficientes empiezan a ser significativos a partir de la cohorte 8, es decir
aquella de quienes nacieron entre 1960 y 1964 y contintia asi para todas las cohortes de mayor edad,
es decir, que el efecto de los hijos sobre la tasa de ahorro es mas fuerte entre los hogares con jefes de
familia de mayor edad, esto puede deberse a que en promedio tenian mas hijos que las cohortes

jovenes dificultando el ahorro derivado de los gastos que implica un mayor nimero de hijos.

En la grafica de los residuales se puede notar un ligero patrén de U invertida que comienza a partir
de los 20 afios de edad del jefe del hogar si bien éste no termina por descender considerablemente al
final del ciclo de vida, quiza influenciado por el efecto de los hijos. También hay un importante
componente del ahorro que no es explicado por el nimero de hijos en los primeros afios del ciclo de
vida productiva, especificamente entre los 15 y los 20 afos, esto puede deberse a que existan jefes de

familia jovenes que no necesariamente tienen hijos a pesar de encabezar un hogar.
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Tabla2.16 Modelo 3 (Afios de estudio y efectos de cohorte)

Regresiéon 3
V.D. Tasa de ahorro
V.L Afios de estudio del jefe del hogar
V.C. Dicotomicas de cohorte
Variable Coeficiente Error estandar
afios -0.03925 *** 0.0034
dﬁenigh?) 0.01655 0.0199 Residuales de la tasa de ahorro, segn edad del jefe del hogar
d_em'gl4 -0.02104 0.0222 (Controlando por dicotémicas de tiempo)
d_enighs -0.08353 *#* 0.0201 ]
d_enigh6 -0.04559 ** 0.0203
d_enigh7 -0.06197 *** 0.0203 o
d_enigh8 0.02005 0.0203 é
d_enigh9 -0.01110 ** 0.0213 & !
d_enighl0 -0.00135 0.0201 1
d_enighll 0.01159 0.0199
d_enighl2 0.07621 *** 0.0197 o
d_enighl3 -0.05538 *** 0.0193 ) 20 3 wand a0 50 60
d_enighl4 0.04180 ** 0.0189
d_enighl5 0.00821 0.0191
constante 0.69009 *** 0.0264
R-cuadrada 0.5818
F-estadistico (14, 145) 14.4100
Prob (F-estadistico) 0.0000

Elaboracion propia con datos de la ENIGH.
Nivel de significancia: P-valor<0.10(*), P-valor<0.05(**), P-valor<0.01(***)

En la tabla 2.16 se muestran los resultados de la estimacion de una regresion tomando como variable
independiente el numero de afios de estudio del jefe del hogar, el resultado indica una relacion
negativa entre la tasa de ahorro y los afios de escolaridad, este resultado coincide con lo encontrado
por Solis y Villagébmez (1999) y destaca por ser una relacion contraria a lo que ese esperaria de la

educacion como factor que influye sobre el ingreso y el ahorro.

Este puede ser un primer indicio de que la educacion y la “cultura financiera o del ahorro” no
necesariamente se refleja sobre mayores niveles de ahorro, es decir, puede ser que no sea suficiente
con conocer la informacion sobre las ventajas de ahorrar o de los riesgos que implica no contar con

un fondo para el retiro, por el contrario, hay factores adicionales que explican la decision de ahorrar.

Si bien los autores antes mencionados sefialan que en sus estimaciones la variable educacion no fue
estadisticamente significativa, al menos para la forma en que se construyo esta variable a partir de los
afios de escolaridad del jefe del hogar ésta si resulta significativa, si bien algunos de los coeficientes

de las dicotomicas de tiempo no lo son.

En general la grafica de los residuales presenta un patréon de U que alcanza su punto mas bajo
alrededor de los 35 afios de edad para iniciar un incremento que no alcanza a los niveles de las edades
mas jovenes. Lo anterior indicaria que cerca de la edad de retiro hay un mayor nivel de ahorro a pesar
de los afios de escolaridad del jefe del hogar, que probablemente se vea motivado al ahorro dado que

ya se encuentra cerca de la edad de retiro, sin embargo, la tendencia va a la baja notablemente en los
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ultimos 5 afios del ciclo de vida productiva por lo que tal vez el tiempo de ahorro no resulte suficiente

para enfrentar el retiro a los 65 afios.

Tabla2.17 Modelo 4 (NUmero de integrantes del hogar controlando por efectos de cohorte)

Regresion 4
V.D. Tasa de ahorro
V.I Numero de integrantes del hogar
V.C. Dicotémicas de cohorte
Variable Coeficiente Error estandar
integ_hogar -0.0722 #** 0.0102
d_cohorte2 0.0256 0.0544
d cohorte3 -0.0181 0.0517 Residuales de la tasa de ahorro, segtn edad del jefe del hogar
d7C0h0n64 0.0193 0.0513 (Controlando por factores generacionales)
d_cohorte5 0.0677 0.0517 ™
d_cohorte6 0.0674 0.0523 o
d_cohorte7 0.1035 * 0.0531 o
d_cohorte8 0.1400 ** 0.0543 2
d_cohorte9 0.1702 *** 0.0549 &1
d_cohorte10 0.2017 sk 0.0552 -]
d cohortell 0.2340 ok 0.0552
d_cohortel2 0.2715 **x 0.0558 "1
d_cohortel3 0.2553 ** 0.0587 2
d_cohortel4 0.2827 ik 0.0605
d_cohortel5 0.3340 *** 0.0685
d_cohorte16 0.3480 *** 0.0918
constante 0.5486 *** 0.0491
R-cuadrada 0.4967
F-estadistico (16, 145) 8.82
Prob (F-estadistico) 0.0000

Elaboracion propia con datos de la ENIGH.

Nivel de significancia: P-valor<0.10(*), P-valor<0.05(**), P-valor<0.01(***)
El modelo 4 de la tabla 2.17 en la que la variable independiente es el niimero de integrantes del hogar,
se obtuvo que los hogares con mas miembros tienen un efecto negativo sobre la tasa de ahorro, esto
es un comportamiento similar al visto en el modelo que tomaba como variable independiente al

numero de hijos en el hogar.

Sin embargo, una diferencia importante puede notarse al comparar las graficas pues en la del modelo
que contempla el tamafio del hogar se aprecia que al final del ciclo de vida no se ve una clara tendencia
decreciente, esto puede deberse a la recomposicion de los hogares, especificamente a la incorporacion
de los adultos mayores a hogares de familiares o incluso a que los hijos regresen al hogar o que en

algunos casos nunca lo hayan dejado.

La significancia de los coeficientes se presenta en las cohortes de mayor edad, comenzando en la
cohorte 7 nacida entre 1965 y 1969, esto indicaria que se trata de hogares con jefes de familia de
mayor edad, que tuvieron el periodo de formacion de su familia en una época en la que se tenian una

mayor cantidad de hijos y por lo tanto hogares mas numerosos.
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Capitulo 3 Determinantes del ahorro voluntario para el retiro

3.1 Panorama del ahorro voluntario en México

El ahorro voluntario® al primer trimestre de 2016 alcanz6 un monto total de 36,998.6 millones
de pesos que equivalen al 1.4% de los recursos totales del Sistema de Ahorro para el Retiro
(SAR). Al final del mismo periodo se contabilizé un total de 3,353,761 cuentas de ahorro
voluntario, con un ahorro medio de 7,521.1 pesos y 371,270 cuentas de ahorro solidario con

31,714.5 pesos de ahorro (CONSAR, 2016).

De las cuentas registradas en el IMSS el 40.6% corresponden a personas menores de 36 afios,
el 48.4% al grupo de edad de entre 37 y 59 afios y el 11% a quienes tienen 60 afios o mas.
Bajo los mismos criterios, pero en el régimen del ISSSTE la distribucion de cuentas por
grupos de edad es de 52.8%, 42.9% y 4.4% respectivamente. La distribucion por género del
total de cuentas muestra que en el IMSS los hombres son mayoria con 60.9%, mientras que

en el ISSSTE las cuentas pertenecen mayoritariamente a mujeres 52.5%. (CONSAR, 2016)

La densidad de cotizacidon por nivel de ingreso muestra que quienes reportan bajos niveles
de ingreso también tienen bajos niveles de densidad de cotizacion. Niveles de densidad de
cotizacion entre 75% y 100% son registrados por alrededor del 90% de las personas con un
nivel salarial de entre 6 y 20 salarios minimos, mientras que solo el 50% de quienes tienen
ingresos entre 1 y 5 salarios minimos alcanza ese rango de densidad de cotizacion.

(CONSAR, 2016)

El ahorro voluntario es una alternativa para enfrentar las bajas tasas de remplazo que en
promedio se obtienen en el sistema de pensiones basado en cuentas individuales. De acuerdo
con informacion de la CONSAR, un aumento de 1% en el ahorro voluntario genera un
aumento de 12% en el monto total de la pension (Videgary, 2016). Fomentar el ahorro

voluntario entre los trabajadores es una de las tareas en que las autoridades han invertido

® Incluye el ahorro voluntario (corresponde a los trabajadores afiliados al IMSS) y el ahorro solidario (exclusivo
de los trabajadores que cotizan al ISSSTE) equivalentes a 25,223.9 y 11,774.6 millones de pesos
respectivamente.
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recursos en afios recientes principalmente orientados a facilitar las transacciones y

diversificar las opciones de deposito.

Hemos dicho en capitulos anteriores que las aportaciones obligatorias son muy bajas. Un
estudio reciente (OCDE, 2015) muestra que el nivel de aportaciones obligatorias en México
(6.5% del SBC) es el mas bajo de entre los miembros de la Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econdmicos (OCDE). El pais con mayor nivel de aportaciones es Hungria
con 34% del salario, mientras que paises de América Latina como Colombia reportan un
nivel de aportaciones equivalente al 16% del salario, El salvador 10.3, Perti el 10% al igual

que Bolivia, Chile y Republica Dominicana.

Las tasas de remplazo promedio en México oscilan alrededor del 28% del ultimo salario
(OCDE, 2016). A manera de ejemplo del impacto que puede tener el ahorro voluntario sobre
la tasa de remplazo se presenta a continuacion un ejercicio realizado por la CONSAR (2015)
en el que se supone una trayectoria laboral de 40 afios con salario fijo, iniciada a los 25 afios

y una edad de retiro de 65.

La tabla 3.1 nos permite observar los diferentes niveles de aportaciones voluntarias
mensuales necesarias para obtener 3 posibles tasas de remplazo superiores a las que en
promedio hay en México. La primera columna presenta 5 posibles niveles salariales

expresados en términos de salarios minimos diarios.

En el primer caso, un trabajador hipotético que gana 3 SM al dia con el nivel de aportaciones
obligatorias (6.5% del SBC) después de haber trabajado 40 afios de manera continua en el
mismo empleo, al llegar a los 65 afos estaria en posibilidad de obtener una pension
equivalente al 43% de su Ultimo salario, es decir, su pension equivaldria a menos de 1.5

salarios minimos diarios.

" Debe considerarse que el nivel de aportaciones obligatorias puede aumentar hasta 11.5% del SBC si se incluye
el monto de la subcuenta de vivienda, ya que esta es una de las tres subcuentas que conforman la cuenta
individual del trabajador. Sin embargo, los recursos de la subcuenta de vivienda son administrados por el
INFONAVIT o el FOVISSSTE, segun sea el caso, y no por las Afore, por lo que no estan sujetos al mismo
régimen de inversion y rendimientos que los recursos de las subcuentas de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada
y Vejez y la subcuenta de Ahorro Voluntario.
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Tabla3.1 ¢Cuanto ahorro mensual adicional requieren los trabajadores para alcanzar mejores
pensiones?

Ahorro voluntario mensual adicional

Tasa de Tasa de remplazo = 50% Tasa de remplazo = 60% Tasa de remplazo = 70%
Nivel salarial ~ remplazo sin

ahorro voluntario Pesos % Salario Pesos % Salario Pesos % Salario
3 SM 43% 253 4% 413 7% 574 9%
5 SM 31% 521 5% 789 7% 1,056 10%
10 SM 28% 1,182 6% 1,717 8% 2,252 11%
15 SM 27% 1,843 6% 2.646 8% 3,449 11%
25 SM 26% 3,274 6% 4,612 9% 4951 11%

Fuente: www.consar.gob.mx

Si deseara alcanzar el 50% de su tltimo salario, dicho trabajador requeriria ahorrar de manera
voluntaria cada mes el 4% de su salario durante 40 afios, equivalente a 253 pesos mensuales.
Si deseara alcanzar una tasa de remplazo del 70% sus aportaciones voluntarias deberian ser

de 9% de su salario mensual, equivalente a 574 pesos.

Este trabajador es el que presenta la mayor tasa de remplazo proveniente exclusivamente de
las aportaciones obligatorias, la razon es que su bajo nivel salarial genera que la pension
minima garantizada por el gobierno equivalente a un salario minimo diario lo deja mucho
mas cerca de su ultimo salario de lo que estaria, por ejemplo, el trabajador que gana 10 SM

diarios. Sin embargo, en términos absolutos su pension serd baja.

En el caso del trabajador que gana 25 SM diarios, bajo las mismas condiciones laborales que
los otros trabajadores, con excepcion del sueldo, éste podria acceder a una tasa de remplazo
de 26% de su ultimo salario si s6lo realizara las aportaciones obligatorias a su cuenta
individual. Al tener un sueldo més elevado, la pensiéon minima garantizada y el monto
acumulado por las aportaciones obligatorias generaran que al retirarse sélo pueda disponer

de una pension equivalente al 26% de su ultimo salario.

Si deseara obtener una tasa de remplazo del 50% el trabajador tendria que ahorrar por los 40
afios de su trayectoria laboral el equivalente a 6% de su salario mensual, es decir 3,274 pesos.
Por otra parte, si deseara una tasa de remplazo de 70% tendria que ahorrar mensualmente el

11% de su salario equivalente a 4,951 pesos.
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Como podemos apreciar del analisis de la tabla anterior las tasas de remplazo son inferiores
al 50% del ultimo salario (31% en promedio) para diferentes niveles salariales con iguales
trayectorias laborales. En ese contexto las bajas tasa de remplazo generadas exclusivamente
por aportaciones obligatorias presentan una brecha mayor en los niveles salariales mas altos,
sin embargo, en términos monetarios las tasas de remplazo de los niveles salariales bajos son

menores que las de ingresos altos.

La CONSAR (2015, 2016) de manera general identifica tres aspectos que determinan el
acceso y monto de una pension en México, mismos que retomamos para el analisis del ahorro
voluntario. Son la densidad de cotizacion, la cultura previsional y la inclusién financiera. En
el primer rubro se incluyen variables que coinciden con los factores que determinan el ahorro
a nivel familiar, como los factores sociodemograficos, ademés de los relacionados con la

trayectoria laboral o las condiciones laborales.

La trayectoria laboral es importante puesto que se requieren 1250 semanas de cotizacion para
acceder a una pension, lo anterior también implica que se debe contar con un empleo de
caracter formal. Al primer trimestre del 2016 la poblacion desocupada ascendio a 2.1
millones de personas, mientras que 29.1 millones se encontraban en la informalidad?, lo
anterior se suma a que las personas transitan entre la formalidad y la informalidad impactando

sobre la densidad de cotizacion y sobre el monto de ahorro acumulado.

La cultura previsional estd relacionada con las decisiones sobre finanzas personales, la
decision de retirarse y en qué momento hacerlo, las cuales suelen ser complicadas para buena
parte de los ahorradores (CONSAR, 2015a). Ademas influye que el momento del retiro se
vea como una situacion lejana y por lo tanto se posponen las decisiones relacionadas con este

tema (Fertig, Lefkowitz, & Fishbane, 2015).

El segundo factor es la inclusion financiera, que en México se define como “el acceso y uso

de servicios financieros formales bajo una regulacion apropiada que garantice esquemas de

8 La definicion de trabajo informal utilizada por el INEGI (2015) incluye el trabajo no protegido en la actividad
agropecuaria, el servicio doméstico remunerado de los hogares y los trabajadores subordinados que a pesar de
que laboran para unidades economicas formales, realizan sus actividades bajo modalidades en las que eluden
el registro ante las instituciones de seguridad social.
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proteccion al consumidor y promueva la educacion financiera para mejorar las capacidades
financieras de todos los segmentos de la poblacion” (DOF, 2011). Esté integrada por cuatro

componentes: acceso, uso, proteccion y defensa del consumidor y educacion financiera.

En el Sexto Informe de Inclusion Financiera (CONAIF, 2014) plantea que el incremento del
ahorro voluntario depende de incentivos fiscales por parte del gobierno y del sector privado,
del grado de inclusion financiera y de manera particular influye el nivel de conocimiento y

expectativas que las personas tengan de sus necesidades en el futuro.

Una mayor educacion financiera implica la toma de decisiones informadas orientada a
fortalecer el patrimonio pensionario de los trabajadores a través del registro en una Afore,
los traspasos a instituciones que otorguen mejores condiciones, efectuar ahorro voluntario,
la designacion de beneficiarios y la afiliacion de trabajadores independientes (CONSAR,

2015b).

Por tal motivo el analisis del ahorro voluntario requiere que tomemos en cuenta factores que
dependen de la decision de los trabajadores y factores que dependen de la oferta, como los
relacionados con la inclusiéon financiera. En los siguientes apartados se buscara determinar
qué tipo de factores tienen un mayor efecto marginal sobre la decision de ahorrar de manera

voluntaria para el retiro.

3.2 Analisis del ahorro para el retiro con base en factores de prevision y trayectoria
laboral

El disefio de los sistemas de pensiones, incluso de los ya reformados, contempla una
trayectoria laboral que en términos generales se adapta al modelo de ciclo de vida que se ha
trabajado a lo largo de esta investigacion. No obstante, las condiciones actuales de los
mercados de trabajo vuelven muy complicado que existan trayectorias laborales de 40 afios
continuos en empleos formales con cotizacion a una Afore. Por el contrario, el marco juridico
en materia laboral ha cambiado y se han incorporado figuras de contratacion por hora o
temporales, que dificultan la existencia de este tipo de trayectorias laborales (Gonzalez,

2013).
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La suma de desempleo e informalidad con las bajas tasas de aportaciones obligatorias y
voluntarias aumentan la posibilidad de obtener bajas tasas de remplazo. Esto nos lleva
analizar la trayectoria laboral de los trabajadores, para poder determinar cuéles son las
probabilidades de que un trabajador con determinadas caracteristicas laborales pueda ahorrar

para el retiro.

Un factor que se incorpora al andlisis de las trayectorias laborales es el de la prevision, es
decir, si los trabajadores en el mercado laboral toman en cuenta la informacion sobre su
trayectoria laboral y sus posibles perspectivas laborales a futuro. De ser asi éstos pueden

tener una idea de la posibilidad de obtener una pension o lo que requeririan para lograrlo.

Para el estudio de las trayectorias laborales y los factores de prevision que influyen sobre la
probabilidad de que un trabajador pueda ahorrar se utiliza los datos obtenidos del Mddulo de
Trayectorias Laborales (MOTRAL) 2012 que tiene representatividad nacional en el ambito
urbano, es realizado por el INEGI y la CONSAR como un modulo de la Encuesta Nacional

de Ocupacion y Empleo (ENOE).

La ENOE tiene como objetivos el obtener informacion sobre las caracteristicas
ocupacionales de la poblacion y proporcionar informacion sobre variables demograficas y
economicas que dan la posibilidad de profundizar el anélisis de aspectos laborales. Se lleva

a cabo de manera trimestral y cuenta con representatividad nacional.

El MOTRAL con su muestra de 5,225 observaciones proporciona informacion con
representatividad nacional urbana de la poblaciéon de 18 a 54 afios con experiencia laboral.
Fue levantada durante el primer trimestre de 2012, entre los temas que trata destaca el poder
contar con la informacion sobre el nimero de trabajos que los encuestados han tenido en los
cinco afios previos al periodo de levantamiento, ademas de que la muestra no excluye a
quienes en el momento de la entrevista se encuentren desempleados o que se encuentren fuera

de la actividad economica.

De acuerdo con el CONSAR y el INEGI (2012) las trayectorias laborales permiten contar

con una referencia sobre el tipo, calidad y frecuencia de los trabajos de los individuos, asi
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como en qué tipo de condiciones llevan a cabo sus actividades laborales dentro de algtin

sector o actividad econdmica particular.

Nuestro estudio a partir de la informacion proporcionada por el MOTRAL parte de considerar
solo a aquellas personas que ahorran para el retiro, por lo que trabajamos con un total de
2,483 observaciones. Se toma la informacion derivada de la pregunta ;Usted ahorra? En caso
de que la respuesta sea si, se realiza la pregunta ;Parte de este ahorro estd pensado para su

retiro? La cual tomamos como variable dependiente.

Es importante tomar en cuenta que el ahorro para el retiro no es necesariamente realizar
aportaciones voluntarias en la Afore. El ahorro para el retiro puede comprender el ahorro
monetario en cuentas o instrumentos financieros (no Afore), inversién en bienes raices,

seguros de retiro, entre otras opciones.

3.2.1 Anadlisis descriptivo del MOTRAL 2012°

La poblacion objeto de estudio estd conformada mayoritariamente por hombres (60.86%) y
se ubica principalmente en localidades mayores a 15 mil habitantes (95.69%). Por grupo de
edad el 42% son jovenes de entre 18 y 29 afios, seguidos de adultos entre 30 y 45 (41.80%)

y la minoria se encuentra entre los 46 y los 54 afios (16.07%).

El nimero promedio de hijos es de 1.5 mientras que los afios promedio de escolaridad son el
equivalente al ultimo ano de educacioén secundaria (11.91), destaca que las mujeres de la
muestra tienen un mayor numero promedio de afios de escolaridad que los hombres (12.06 y
11.76% respectivamente) lo cual puede influir sobre la asimilacion de informacion

financiera.

El ingreso mensual por ocupacion muestra que la mayoria de los trabajadores (56.23%)

registra ingresos menores a 3,000 pesos y poco mas de la tercera parte de la poblacion tiene

% Los resultados del analisis descriptivo se encuentran en la tabla 4.2.
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ingresos entre 3,000 y 7,999. Solo el 1.25% registra ingresos mensuales por arriba de los

20,000 pesos.

Los hombres presentan una mayor proporcion en el rango entre 3,000 y 12,999 mientras que
las mujeres en un rango entre los 7,999 o menos. Casi tres cuartas partes (72.90%) de los
trabajadores en localidades menores a 15 mil habitantes registran ingresos menores a 3,000

pesos, por poco mas de la mitad (55.48%) en localidades mayores a 15mil habitantes.

De entre las personas que dicen estar ahorrando el 48.01% sefiala que parte de ese ahorro
esta destinado a su retiro y el 53.97% tiene una cuenta Afore, los altos niveles en estos rubros
pueden entenderse ya que es una encuesta aplicada a trabajadores. Legalmente los
empleadores estan obligados a registrar ante alguna instituciéon de seguridad social a sus
trabajadores y a abrirles una cuenta Afore en caso de no tenerla, por tal motivo, las personas
que no cuentan con una nos da idea del nivel de informalidad® y podemos aproximarlo
también con la proporcion de trabajadores que son derechohabientes de instituciones de

seguridad social (48.17%).

Poco menos de la mitad de los trabajadores tienen pensado jubilarse o retirarse en algun
momento o de la vida (46.44%) y en general se tienen perspectivas optimistas sobre el futuro,
pues solo el 18.45% piensa que los recursos con los que solventard sus gastos en el retiro no
seran propios, es decir, pueden venir de fuentes familiares o de programas de asistencia
gubernamental. La edad promedio a la que estiman dejar de trabajar es a los 59 afios, 6 menos

que la edad legal establecida.

El ahorro en medios informales predomina en México (55.05%), sin embargo, de manera
individual las cuentas bancarias son el medio de ahorro mas utilizado (41.60%). En conjunto
instrumentos informales de ahorro como las cajas de ahorro con familiares o amigos, las
tandas y el ahorro en casa o en alcancias son utilizados por casi la mitad de la poblacién

(47.13%).

10 De acuerdo con los resultados de la ENOE al primer trimestre de 2015 la informalidad representa el 55% de
la poblacién econémicamente activa (INEGI, 2016b).
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Tabla 3.2 Estadisticos descriptivos MOTRAL 2012
Factores sociodemograficos
Variable Total Mujeres Hombres  Loc.<15mil Loc.>15mil
Sexo % - 49.05 60.86 - -
Tipo de localidad % - - - 4.31 95.69
Vive en pareja % 53.89 49.48 50.52 4.56 95.44
Media 33.50 33.83 33.18 32.55 33.54
Edad Mediana 32.00 33.00 32.00 31.00 32.00
D.E. 10.06 9.90 10.20 10.11 10.06
Media 1.50 - - 1.70 1.49
Numero de hijos Mediana 1.00 - - 2.00 1.00
D.E. 1.43 - - 1.65 1.42
Media 11.91 12.06 11.76 10.96 11.95
Escolaridad Mediana 12.00 12.00 12.00 11.00 12.00
D.E. 3.85 3.91 3.79 3.95 3.84
Menos de $3,000 56.23 15.22 7.14 72.90 55.48
De 3,000 a 4,999 16.24 30.87 25.77 11.21 16.47
Ingreso mensual De 5,000 a 7,999 14.79 25.87 30.95 6.54 15.16
De 8,000 a 12,999 8.99 18.91 21.71 8.41 9.01
De 13,000 a 20,000 2.50 5.00 6.02 0.00 2.61
Mas de 20,000 1.25 4.13 8.40 0.93 1.26
Factores de trayectoria laboral y prevision
% Respuesta Total Mujeres Hombres Rural Urbano
. No 51.99 50.50 49.50 4.57 95.43
Ahorra para el retiro ,
Si 48.01 47.48 52.52 4.03 95.97
. No 46.03 55.29 44.71 5.86 94.14
Tiene Afore
Si 53.97 43.73 56.27 2.99 97.01
Piensa jubilarse N(,) 53.56 49.77 50.23 4.50 95.50
Si 46.44 45.48 54.52 3.94 96.06
Piensa solventar su retiro con No 18.45 57.86 42.14 5.24 94.76
recursos propios Si 81.55 47.06 52.94 4.10 95.90
Ahorra de manera formal No 55.05 48.79 51.21 5.05 94.95
Si 44.95 49.37 50.63 3.41 96.59
Cuentas de ahorro bancarias 40.64 41.63 39.68 29.91 41.12
Cuentas de inversion bancarias 3.06 2.46 3.64 3.74 3.03
Inversion en bienes raices 1.25 1.15 1.34 1.87 1.22
. Caja de ahorro en su trabajo 10.15 7.64 12.57 3.74 10.44
En doénde ahorra . ;
Caja de ahorro con sus amigos 2.38 3.20 1.58 2.80 2.36
Tandas 4.27 5.75 2.85 9.35 4.04
En casa, alcancias 30.33 30.71 29.96 40.19 29.88
Otro 7.93 7.47 8.38 8.41 7.91
Derechohabiencia Nf) 51.83 49.65 50.35 5.44 94.56
Si 48.17 48.41 51.59 3.09 96.91
Utiliz6 crédito para comprar o No 82.80 48.98 51.02 4.33 95.67
amplicar vivienda Si 17.20 49.41 50.59 4.22 95.78
Media 58.75 57.24 60.01 58.41 58.76
A qué edad piensa retirarse Mediana 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
D.E. 7.56 7.64 7.26 9.15 7.49
Media 2.14 2.00 2.26 2.14 2.04
Numero de trabajos Mediana 2.00 2.00 2.00 2.00 1.00
D.E. 1.42 1.36 1.47 1.38 2.17
1 empleo 41.48 43.10 39.92 47.66 41.20
Numero de trabajos por rango 2 empleos 25.09 24.96 25.22 24.30 25.13
3 0 mas empleos 33.43 31.94 34.86 28.04 33.67
Trabajador asalariado 84.90 85.39 84.43 85.98 84.85
Posicion que ocupo en el Patron o empleador 2.13 0.99 3.24 0.93 2.19
trabajo Trabajador por su cuenta 9.54 10.18 8.93 9.35 9.55
Trabajador sin pago 3.42 3.45 3.40 3.74 3.41

Elaboracion propia con datos del MOTRAL 2012.
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La trayectoria laboral, indica que el nimero promedio de trabajos durante los ultimos cinco
afios es de 2. Por rango el 41.44% se ha mantenido en un empleo durante el periodo de
estudio, la cuarta parte en 2 y la tercera parte restante en 3 o mas empleos. El 85% de los
trabajadores son asalariados, ya sea empleados, obreros, jornaleros o peones. El 2.13% son

patrones o empleadores, el 9.45% trabajadores por cuenta propia y el 3.42% no reciben pago.

3.2.2 Determinantes del ahorro para el retiro!!

El MOTRAL, contrario a lo que podriamos esperar dado que fue disefiado por la CONSAR
no incluye una pregunta directa sobre el ahorro voluntario. Tomando en cuenta esta
limitacién la variable dependiente proviene de la pregunta ya mencionada en el apartado
descriptivo. El andlisis se concentra en la estimacion de efectos marginales sobre la

probabilidad de ahorrar para el retiro.

Se estimaron modelos logisticos que incluyeron como variable dependiente el ahorro para el
retiro, mientras que las variables independientes se agruparon en dos partes. La primera
relacionada con los factores sociodemograficos y la segunda conformada por variables de

prevision y trayectoria laboral.

El modelo /logit representado por la siguiente ecuacion que muestra la relacion de la variable

independiente Y; con las variables independientes X,;, ..., Xj; :

1
(1) Yl - 1+ e_(B1+B2X2i+'"+ﬁkai) + ul

El modelo /logit asume que el término de error aleatorio se distribuye de manera
independiente e idénticamente distribuida de acuerdo con una densidad de probabilidad de
tipo valor extremo, sin embargo, ademds de la distribucion puede considerarse que el
supuesto fundamental del modelo es que los errores sean independientes entre si. De acuerdo
con Train (2014) esto implica que la parte no observada de la utilidad de una alternativa no

se relaciona con la parte que no es observada de la utilidad de otra de las alternativas.

! Los resultados de las estimaciones se pueden ver en la tabla 3.3.

57

FLACSO

mAEom oL



Por lo que la expresion (1) se puede representar como funcion de Z (2), que a su vez depende

de las variables explicativas del modelo, quedando de la siguiente forma:

(2) Z =Py + B Xpi + o+ PrXi

1
1+e~2

(3) p=F(2)=

El efecto marginal de Z sobre p, y el efecto marginal de X; sobre Z quedan tal como se
observa en (4).
-

=f(2)p; = —_Zz)zﬁi

(1+e

dp _ dp 9Z
dX;  dZaXx;

(4)

Contar con los efectos marginales permite tener una medida de la sensibilidad de pequefios
cambios en una de las variables dependientes (tomada en su punto medio) sobre la
probabilidad de que una persona ahorre de manera voluntaria para el retiro, lo anterior resulta
muy util en términos de las potenciales implicaciones de politica publica que se presentaran

mas adelante.

Las variables del modelo propuesto para estimar los determinantes del ahorro para el retiro
se agrupan en factores sociodemograficos y en factores de trayectoria laboral y prevision. El
primer grupo incluye las variables sexo, edad, afios de escolaridad y el ingreso por ocupacion.
El segundo grupo incluye informacion sobre la tenencia de una cuenta afore, si el trabajador
ha realizado ahorro formal, la fuente de recursos para el retiro y el nimero de trabajos en los

ultimos 5 anos.

En diversos estudios el ingreso se presenta como uno de los principales determinantes del
ahorro de los hogares (Attanasio & Székely, 1999; Bebczuk, Gasparini, Et.al., 2015; Valles
& Aguilar, 2015). Sin embargo, la literatura muestra que pueden obtenerse efectos
diferenciados de acuerdo con la definicién de ahorro o de las técnicas utilizadas, aunque en
este caso no se tiene como variable dependiente el monto de ahorro o la tasa de ahorro, sino

la decision de ahorrar para el retiro.
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Recientemente Nava (2015) analiz6 el ahorro voluntario para el retiro incorporando como
determinantes el género del jefe del hogar asi como la influencia de la escolaridad, el nimero
de integrantes en edad adulta y la riqueza del hogar, en sus resultados destaca el impacto de
que algin miembro de la familia cuente con seguridad social. Aqui contamos con
informacion de diferente naturaleza, pero retomamos algunos de los factores que han probado

tener relacion con el ahorro.

El modelo 12 que es una estimacion conjunta encontramos que la edad influye positivamente
sobre la decision de ahorrar para el retiro, el efecto marginal de cada afio adicional aumenta
en 1.02 puntos porcentuales la probabilidad de ahorrar para el retiro en un valor promedio de
34 anos. Considerando que la edad de retiro es a los 65 afios, la probabilidad de ahorro es
muy baja y por un periodo de tiempo corto, en este caso puede influir que se vea el retiro
como un evento lejano, es decir, las personas tienen un sesgo por el presente (BID, 2016;

Fertig et al., 2015).

El género de los trabajadores tiene un efecto marginal positivo para los hombres (4.05 puntos
porcentuales) en comparacion con las mujeres. Dicho resultado concuerda con las cifras sobe
ahorro para el retiro y la tenencia de una Afore, pero se contrapone con que el 41% de las
mujeres ahorra en cuentas bancarias, lo que indicaria que el sistema formal no es el medio
que mas utilizan si de ahorrar para el retiro se trata. El efecto marginal de la edad aumenta
ligeramente (0.16 puntos porcentuales) en la estimacion del modelo 2 que incluye Ginicamente

factores sociodemograficos.

Los afos de escolaridad tienen un efecto marginal menor a un punto porcentual por cada ano
adicional de educacion, partiendo de un promedio de 11 afios de escolaridad. Esta variable
es importante pues el nivel de educacion es una aproximacion de la capacidad que las
personas tienen para asimilar informacion sobre sus finanzas entendido como alfabetismo

financiero (Villagomez & Gonzalez, 2014). Su efecto marginal incrementa (0.42 puntos

12 Los resultados de las estimaciones de los efectos marginales por grupo de factores se pueden ver en la tabla
3.3. Los resultados de los efectos marginales para cada variable de manera individual se encuentran en el
anexo.
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porcentuales) al estimar Unicamente los factores sociodemograficos, aunque sigue siendo

bajo.

El ingreso no resulta estadisticamente significativo en la estimacion conjunta, pero si en el
modelo 2 de factores sociodemograficos, éste aumenta su efecto marginal a 5.65 puntos
porcentuales por cada 1 por ciento de aumento en el ingreso, esto lo vuelve la variable de

este grupo con el mayor impacto sobre la probabilidad de ahorro.

Tabla 3.3 Efectos marginales sobre la probabilidad de que una persona ahorre para el retiro (Segun
tipos de variables, MOTRAL 2012)

Modelo con Modelo con
. Modelo conjunto factores factores de
Variables . . .
@) sociodemograficos trayectoria laboral
2) y prevision (3)
dy/dx dy/dx dy/dx
Sociodemogréaficas
Sexo 0.0405 0.0205
(0.0306) (0.0299)
Edad 0.0102 HAE 0.0118 wAE
(0.0016) (0.0015)
Afios de escolaridad 0.0009 0.0048
(0.0044) (0.0042)
Ingreso 0.0362 0.0565 **
(0.0244) (0.0236)
Trayectoria laboral y prevision
Tiene Afore -0.0297 0.0630 Hokk
(0.0313) (0.0212)
Ahorro formal 0.1587 ok 0.1992 Hokk
(0.0296) (0.0204)
Recursos propios en el retiro 0.1159 o 0.138 HAK
(0.0403) (0.0272)
Numero de trabajos -0.0217 * -0.0374 HAk
(0.0114) (0.0080)
Observaciones 1302 1308 2396
Prob. Chi2 0.0000 0.0000 0.0000
Pseudo R2 0.0724 0.0488 0.0504

Fuente: Elaboracion propia con datos del MOTRAL 2012.

dy/dx : es para el cambio discreto de la variable categorica de 0 a 1

Errores estandar entre paréntesis

Nivel de significancia estadistica: P-valor<0.10 (*), P-valor<0.05 (**), P-valor<0.01 (***).
Este resultado es fundamental para dar respuesta a una de nuestras hipotesis, pues tendriamos
evidencia para decir que la decision de ahorrar para el retiro es posible en la medida que el
ingreso aumenta. Los resultados nos muestran que la mayoria de los trabajadores tienen

ingresos por ocupacion menores a 3,000 pesos y casi la misma proporcion dice ahorrar para

el retiro, esto da indicios de que el ahorro para el retiro no se concentra inicamente en ahorro
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monetario via cuentas bancarias o las Afore. Banerjee y Duflo (2012) muestra que las
personas de bajos ingreso ahorran de diversas maneras, una de las mas importantes es el
ahorro en construccion de vivienda. El estudio del BID (2016) identifica que las personas de
bajos ingresos tienen diversos mecanismos de ahorro informal que estan ligados a las redes

sociales personales.

El modelo 3 correspondiente a los factores de trayectoria laboral y de prevision resulta con
todos los efectos marginales significativos. La trayectoria laboral tiene un efecto marginal
negativo de 3.74 puntos porcentuales sobre la probabilidad de ahorrar, en un promedio de 2

empleos durante los ultimos cinco afios.

Como identifica la CONSAR Ia densidad de cotizacion se ve afectada ante los cambios de
empleos y en particular si estos no son de caracter formal. Si las tasas de remplazo de
alrededor de 30% se alcanzan en escenarios con una trayectoria laboral de 40 afios, se
requeriria que en caso de cambiar de empleo el nuevo empleo también fuera en la formalidad
y en condiciones mas favorables para intentar compensar el periodo sin cotizacion. En ese
contexto el ahorro voluntario es también una alternativa para compensar las pérdidas por

cambio de empleo, aunque no compensa las semanas sin cotizacion.

El primero de los factores de prevision y trayectoria laboral es saber si el trabajador tiene
cuenta en una Afore. En el modelo 3 se observa que el tener una afore aumenta en 6.3 puntos
porcentuales la probabilidad de ahorrar para el retiro en comparacion con quien no tiene. Ya
que todo trabajador formal debe tener una cuenta Afore, este resultado también puede ser un
indicador de la diferencia en la probabilidad de ahorrar para el retiro existente entre

trabajadores formales e informales.

La fuente de recursos con los que se planea solventar los gastos en la edad de retiro tiene el
segundo efecto marginal mas importante, 13.8 puntos porcentuales para quienes piensan
solventar sus gastos con recursos propios en comparacion con quienes piensan que obtendran
recursos de una fuente externa como ayuda de familiares y amigos o de programas de

asistencia gubernamental.
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El componente asistencial del sistema de pensiones en México se concentra en programas
sociales a nivel nacional y estatal, destacando el programa del gobierno federal “65 y mas”
que brinda apoyo econdmico a los adultos mayores de 65 que no tengan una pension o que
ésta sea menor a $1,092 pesos mensuales. El monto otorgado por este programa es inferior
al monto de una pensién minima garantiza por la seguridad social, la OCDE (2016) sefiala
que el apoyo de estos programas es insuficiente y aumenta la probabilidad de caer en pobreza

en la edad de retiro.

En el contexto del cambio demografico en paises como México, el cambio en las tasas de
dependencia y el paso hacia familias con menor nimero de hijos, dificulta que quienes no
cuentan con una fuente de ingreso propia en la edad de retiro puedan ser apoyados por la red
familiar mas inmediata, que en este caso son los hijos. Ademas se identifico que la
expectativa de trabajar en la vejez se ve mermada por las dificultades asociadas con los

problemas de salud propios de la edad (BID, 2016).

La cultura previsional es uno de los retos que la CONSAR (2015b) se ha planteado junto con
el fomento de la educacion financiera que va ligada al “reconocimiento” de la importancia
del ahorro previsional y el alfabetismo financiero (Villagémez, 2014). Ahorrar en cualquier
modalidad habla de que los trabajadores buscan suavizar su consumo y protegerse ante shock

en sus ingresos (Deaton, 1997).

Ahorrar de manera formal es la variable que de manera individual tiene el mayor efecto
marginal sobre el ahorro para el retiro (19.92 puntos porcentuales), incluye el ahorro en
cuentas e inversiones bancarias y la inversion en bienes raices. Los resultados sugieren que
la incorporacion al sistema financiero tiene una gran influencia sobre la decision de ahorrar

para el retiro, lo cual confirma la importancia de fomentar la inclusion financiera.

Después de analizar los efectos de los grupos de variables podemos decir que los factores de
trayectoria laboral y de prevision tienen un mayor efecto marginal sobre la probabilidad de
ahorrar para el retiro. De manera particular el ahorro formal es la variable que tiene un mayor
efecto sobre la decision de ahorrar, en el grupo de variables sociodemograficas el ingreso es

la variable con el mayor efecto marginal.
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3.3 Estudio del ahorro voluntario con base en factores de inclusién financiera

A diferencia de la encuesta encargada por la CONSAR, las elaboradas por la Comisioén
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) si incluyen una pregunta especifica sobre el ahorro
voluntario para el retiro. En particular la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF)
realizada en conjunto por el INEGI y la CNBV en sus ediciones 2012 y 2015 permite el
estudio de variables relacionados con la inclusion financiera en sus diferentes componentes

o dimensiones.

Esta fuente de informacion ya fue utilizada por Székely y sus colaboradores (2015), quienes
con la encuesta de 2012 analizaron el ahorro de los hogares en México poniendo énfasis en
la influencia del ahorro a través de bienes durables. Valles y Aguilar (2015) también estudian
el ahorro de los hogares utilizando la ENIGH 2012 y complementan su estudio con datos de
acceso a servicios financieros provenientes de informes oficiales de la CNBV pero no de las
encuestas de inclusion financiera. Su trabajo se centra en la influencia de la formalidad del
empleo del jefe del hogar, asi como el acceso a servicios de salud por parte de alglin miembro

de la familia.

Un estudio con caracteristicas similares al nuestro es el de Martinez & Tuesta (2013), quienes
con datos de la ENIF 2012 analizan desde el lado de la demanda los factores socioecondomicos
que influyen sobre la decision de no usar los servicios financieros formales de ahorro y
crédito. Sus resultados muestran que las barreras mas importantes en el mercado son la

insuficiencia o variabilidad del ingreso y la autoexclusion del sistema financiero formal.

La ENIF es una encuesta que se levanta cada tres afos a personas de entre 18 y 70 afios de
edad, tiene representatividad nacional tanto en el &mbito urbano como en el rural. En la
edicion 2012 la muestra se ajusté a 7,016 viviendas a las que del 3 al 31 de mayo de 2012 se
les aplicd un cuestionario conformado por 87 preguntas de las cuales 79 fueron para una
persona elegida de entre los miembros del hogar. Como resultado se obtuvieron 6,113
entrevistas completas, sin embargo, al trabajar con la base de datos dicho nimero de

observaciones no corresponden en su totalidad con las caracteristicas de la unidad de analisis
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(personas de 18 a 70 afios) por lo que se acot6 el numero de observaciones a 5,668 una vez
eliminadas aquellas que no cumplian con las especificaciones indicadas en el documento

metodolégico.

Lo anterior es relevante pues de esa forma los resultados obtenidos en esta investigacion no
son comparables con los presentados en los tabulados del documento ENIF: Andlisis
descriptivo de los resultados (INEGI-CNBV, 2012) que incluye estimaciones a partir de la

base de datos completa’.

La encuesta de 2015 no presenta este problema. Se conservé la unidad de analisis y la muestra
se ajustdo a 7,000 viviendas de las cuales se lograron 6,039 entrevistas completas que
conforman la base de datos obtenida mediante un cuestionario de 147 preguntas aplicado del

20 de julio al 28 de agosto del 2015.

El marco muestral de la ENIF 2015 es de 76,157,088 adultos de entre 18 y 70 afos de edad
(9,387,192 mas que en 2012). Destaca que en esta edicion se incorporaron dos grupos de
nuevas preguntas, el primero referente a proteccion al consumidor y el segundo sobre
propiedad de activos. Por otra parte, se eliminaron y reformularon preguntas en comparacion
con el levantamiento previo, aunque se busc6 minimizar los cambios en aras de mayor

comparabilidad.

La base con la que trabajamos considera unicamente a quienes tienen cuenta Afore y son
derechohabientes de la seguridad social, esto nos da un total de 1,079 observaciones en 2012
y 1,183 en la encuesta de 2015. La ENIF incluye una seccion sobre la propiedad de una
cuenta de ahorro para el retiro, de la cual se desprende la pregunta ; Usted realiza aportaciones
voluntarias a su cuenta Afore?, es decir, ahorro voluntario para el retiro, que analizaremos a

partir de variables sociodemograficas y de inclusion financiera.

13 La base de datos con la que se trabajé tiene como referencia un marco muestral de 66,769,896 de personas
que cumplen con las caracteristicas asignadas a la unidad de analisis, en contraste, la base original tiene un
marco muestral de 70,382,459 adultos.

64




La inclusion financiera en México se define como “el acceso y uso de servicios financieros
formales bajo una regulacion apropiada que garantice esquemas de proteccion al consumidor
y promueva la educacién financiera para mejorar las capacidades financieras de todos los
segmentos de la poblacion” (DOF, 2011) esté integrada por cuatro componentes: acceso, uso,

proteccion y defensa del consumidor y educacion financiera.

De las cuatro dimensiones o componentes de la inclusion financiera podemos analizar el
acceso y el uso en 2012 mientras que con la encuesta de 2015 es posible incorporar las dos
dimensiones restantes. En la seccion de factores sociodemograficos se incluyo el sexo del
entrevistado ya que partimos de que las mujeres tienen caracteristicas productivas que les
dificultan emplearse en el sector formal o mantenerse en un empleo por largos periodos ya
que influyen aspectos como la maternidad o el dedicarse a labores domésticas (Ehrenberg &

Smith, 2012).

La edad resulta interesante pues se espera que conforme una persona se acerca a la edad de
retiro ésta vaya aumentando su probabilidad de ahorrar. En términos de la hipotesis del ciclo
de vida se esperaria que se alcance el maximo punto de acumulacion de recursos alrededor

de los 45 afios para después iniciar una fase de desacumulacion previa a la edad de retiro.

El tamafio del hogar desde apartados anteriores se plante6 como uno de los factores que
influye sobre las decisiones de consumo y ahorro de los hogares, se espera encontrar una
relacidon negativa entre ahorro y el tamafio de la familia (Solis & Villagémez, 1999; Valles
& Aguilar, 2015). El nivel educativo aproximado mediante los afios de escolaridad se incluye
por considerarse un proxy de educacion financiera ya que se ha encontrado que un mayor
nivel educativo puede estar asociado con mayor conocimiento financiero y por tanto
inclusion financiera (Kempson, Perotti, & Scot, 2013; Lusardi & Mitchell, 2011; Martinez
& Tuesta, 2013).

El tipo de localidad en el que se habita puede tener un efecto positivo sobre el ahorro
principalmente en lo relacionado al acceso a servicios financiero, dejando a las zonas rurales
en cierta desventaja derivado de las caracteristicas econdmicas y de infraestructura
(WOCCU, 2011). Finalmente se tiene el ingreso de la persona aproximado a través del

logaritmo del ingreso mensual y para el caso especifico de las variables en términos
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monetarios de la ENIF 2015 se utilizo el INPC del mes de mayo de 2012 para descontar el

efecto de la inflacion entre cada levantamiento.

Para el analisis tomamos como referencia los componentes de inclusion financiera
identificados por la CNBV y el CONAIF. En el componente de acceso incluimos dos
variables, la primera de ellas es el uso de la sucursal bancaria que acostumbra utilizar durante
el ultimo afio y la segunda es el gasto realizado (en términos monetarios) para llegar a ella.
Estas dos variables nos permiten aproximar el acceso que hay a una sucursal del sistema
financiero formal, de la cual se espera que a mayor uso o menor gasto requerido para llegar

a la sucursal sea mejor el acceso a la infraestructura del sistema financiero formal.

La dimension de uso es la que cuenta con mas variables, relacionadas principalmente con el
uso de los servicios brindados por el sistema financiero formal. Contamos con informacion
de las preguntas sobre uso de una sucursal bancaria, contratacion de servicios bancarios y
financieros, ser propietario de una cuenta de némina en algin banco, la contratacion de
servicios como la banca por celular o por internet, o de algin tipo de seguro. En temas ligados
al acceso y uso de crédito formal tenemos informacion sobre si se tiene una tarjeta de crédito

bancaria o departamental y si se cuentan con un préstamo derivado de dichos instrumentos.

Los componentes de proteccion y defensa del consumidor asi como el de educacion
financiera se abordaron unicamente en el analisis derivado de la ENIF 2015. En la primera
de estas dimensiones se incorpor6 informacion proveniente de la pregunta sobre si la persona
ha presentado alguna vez una queja o demanda ante alguna institucion financiera y en la
ultima dimension se tiene informacidn sobre el registro de gastos del hogar y si la persona

tuvo durante la infancia algin tipo de ensefianza sobre el ahorro.

3.3.1 Anadlisis descriptivo de la ENIF 20124

Las personas que tienen una cuenta Afore son mayoritariamente del sexo masculino (74.61%)

y residen principalmente en zonas urbanas (79.89%). La edad media de la poblacion es de 43

14 Los resultados del anélisis descriptivo se encuentran en la tabla 3.4.

66




afios y viven en hogares con un tamafno promedio de 4 habitantes. Tienen un nivel de

escolaridad medio de 15 afios, equivalente a haber concluido la educacion media superior.

El1 95.74% de la poblacion trabaja de manera subordinada, es decir, como empleado, obrero,
jornalero o pedn. Poco mas del 14% reporta tener ingresos menores a 3,000 pesos mensuales,
esta cifra aumenta en mujeres (19.10%) y de manera mds acentuada en zonas rurales
(23.58%). La tercera parte (32.79%) tiene ingresos entre 3,000 y 4,999 pesos y 28% entre
5,000 y 7,999, mientras que poco menos del 3% cuenta con ingresos mayores a 20,000 pesos

mensuales.

Una de las hipdtesis de esta investigacion busca determinar si el ingreso influye sobre la
decision de ahorrar de manera voluntaria para el retiro, los resultados muestran que tres
cuartas partes de la poblacion tiene ingresos por debajo de 8,000 pesos al mes de los cuales

debe provenir el ahorro voluntario para el retiro.

El ahorro voluntario en las cuentas Afore lo realiza solo el 5.38% de la poblacion, de los
cuales solo el 15% es realizado por mujeres. La proporcion de mujeres que ahorra es casi la
mitad en comparacion con los hombres (3.28 y 6.09% respectivamente), por tipo de localidad
en las zonas rurales y urbanas tienen similares proporciones de ahorro voluntario (5.07 y

5.45% respectivamente).

Como se ha detallado en apartados anteriores las Afore son el medio por el cual se acumulan
los recursos destinados a la obtencion de una pension. La obligatoriedad de contar con una
cuenta Afore para todo trabajador formal vuelve este instrumento financiero una via de
acceso al sistema financiero formal, incluso para quienes no cuentan con otros servicios por

causas de exclusion o autoexclusion del sistema financiero.

De quienes tienen Afore el 22% no tiene una cuenta bancaria, el 14.58% tiene contratado el
servicio de banca por internet y 6.33% el de banca por celular. Después de las cuentas de
némina las tarjetas de crédito bancarias o departamentales son el producto financiero con
mayor proporcion de usuarios (38.09%) de los cuales el 43% tiene un préstamo o crédito de

este tipo de servicios.
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Tabla 3.4 Estadisticos descriptivos ENIF 2012

Factores socio

ficos

demogra
Variable Total Mujeres  Hombres Rural Urbano
Sexo % - 25.39 74.61
Tipo de localidad % - - - 20.11 79.89
Vive en pareja % 68.77 67.52 69.19 72.35 67.87
Media 42.85 44.88 42.15 41.27 43.24
Edad Mediana 42.00 45.00 41.00 40.00 42.00
D.E. 11.53 11.88 11.33 11.17 11.59
Media 3.72 - - 4.13 3.62
Tamafio del hogar Mediana 4.00 - - 4.00 4.00
D.E. 1.68 - - 1.78 1.64
Media 15.01 15.13 14.96 13.50 15.39
Escolaridad Mediana 15.00 15.00 15.00 13.00 15.00
D.E. 4.24 3.96 4.34 4.52 4.08
Menos de $3,000 14.29 19.10 12.79 23.58 12.07
De 3,000 a 4,999 32.79 37.83 31.07 36.79 31.78
De 5,000 a 7,999 27.84 25.84 28.52 25.47 28.43
Ingreso mensual
De 8,000 a 12,999 15.92 13.11 16.88 9.91 17.44
De 13,000 a 20,000 6.20 3.00 7.29 3.37 6.81
Mas de 20,000 2.86 1.12 3.45 0.47 3.46
Factores relacionados con la inclusion financiera
% Respuesta Total Mujeres  Hombres Rural Urbano
Realiza aportaciones No 94.62 25.95 74.05 20.18 79.82
voluntarias a su Afore Si 5.38 15.52 84.48 18.97 81.03
Tiene cuenta de banco No 22.43 25.62 74.38 30.17 69.83
(nomina, pension) Si 77.57 25.33 74.67 17.20 82.80
Tiene algin tipo de banca No 86.75 26.28 73.72 21.47 78.53
movil (internet o celular) Si 13.25 19.58 80.42 11.19 88.81
Tiene contratada banca por No 85.42 26.29 73.71 18.60 81.40
internet Si 14.58 19.67 80.33 9.02 90.98
Tiene contratada banca por No 93.67 25.38 74.62 17.35 82.65
celular Si 6.33 24.53 75.47 15.09 84.91
. 1 No 61.91 24.55 75.45 24.70 75.30
Cuenta con tarjeta de crédito i
Si 38.09 26.76 73.24 12.65 87.35
Tiene credito bancario o de No 57.00 25.20 74.80 23.58 76.42
tde Si 43.00 25.65 74.35 15.52 84.48
Durante el altimo afio ha No 34.75 25.87 74.13 25.60 74.40
utilizado una sucursal bancaria Si 65.25 25.14 74.86 17.19 82.81
Durante el altimo afio ha No 20.48 26.70 73.30 31.22 68.78
utilizado un cajero automatico Si 79.52 25.06 74.94 17.25 82.75
. L No 49.95 27.60 72.40 23.56 76.44
Tiene algun tipo de seguro |
Si 50.05 23.15 76.85 16.67 83.33
Realiz6 operaciones No 60.06 25.46 74.54 24.85 75.15
financieras en comercios Si 39.94 25.29 74.71 12.99 87.01
Si tuviera alguna urgencia, No 54.96 27.82 72.18 22.93 77.07
podria pagarla Si 45.04 22.43 77.57 16.67 83.33
Lleva algun tipo de registro de No 68.49 23.95 76.05 23.82 76.18
sus gatos Si 31.51 28.53 71.47 12.06 87.94
Pidi6 dinero de manera No 64.04 24.75 75.25 17.22 82.78
informal Si 35.96 26.55 73.45 25.26 74.74
Prestd o ahorro dinero de No 49.30 26.32 73.68 17.67 82.33
manera informal Si 50.70 24.50 75.50 22.49 77.51
Uso el sistema financiero No 34.01 27.52 72.48 14.44 85.56
informal Si 65.99 24.30 75.70 23.03 76.97
. . No 4.26 17.39 82.61 30.14 69.86
Es trabajador subordinado si 95.74 25.75 74.25 19.65 80.35
Cuanto gastaenir a la Media 26.95 25.95 27.28 62.96 19.47
sucursal que usa Mediana 12.00 12.00 13.00 30.00 12.00
habitualmente D.E. 50.71 53.58 49.77 92.12 32.10
. . Media 21.73 27.16 19.90 42.23 17.51
Tiempo en minutos que tarda .
en llegar a una sucursal Mediana 15.00 15.00 15.00 25.00 10.00
D.E. 29.88 43.50 23.38 53.38 19.75

Elaboracion propia con datos de la ENIF 2012.




El acceso al sistema financiero formal puede aproximarse mediante la cobertura o acceso a
infraestructura bancaria, el gasto promedio necesario para llegar a la sucursal bancaria que
se usa regularmente es de $26.95 a nivel nacional, en zonas rurales se eleva a poco mas del
doble ($62.96) mientras que zonas urbanas el gasto necesario es menor a la media nacional

($19.47).

El tiempo promedio necesario para llegar a la sucursal es de 22 minutos a nivel nacional, en
zonas rurales es casi del doble (42 minutos) y en localidades mayores a 15 mil habitantes es
20% menor que a nivel nacional (17.51%). El servicio mas utilizado son los cajeros
automaticos (80%) mientras que las ventanillas en sucursales bancarias han sido utilizadas
por el 65% de la poblacion. Como medio alternativo a las sucursales est4 la posibilidad de
realizar depositos o recargas en tiendas o comercios, esta opcion ha sido utilizada por el 40%

de la poblacion.

La falta de inclusion financiera se refleja en el uso de medios informales para ahorrar, prestar
o pedir dinero prestado, el 65% de la poblacion ha efectuado este tipo de transacciones fuera
del sistema financiero. La proporcion de personas que lleva un registro de sus gastos es de
apenas la tercera parte de la poblacion (31.51%), lo cual es una aproximacion al nivel de
educacion financiera, también puede considerarse como indicador de planeacion o prevision

el que las personas cuenten con algun tipo de seguro (50%).

3.3.2 Determinantes del ahorro voluntario en 20121°

Las variables incluidas en esta estimacion se agrupan en sociodemograficas y de inclusion
financiera. En el primer grupo se incluye el sexo, la edad, el tamafio del hogar, los afios de
escolaridad y el ingreso. Como factores de inclusion financiera se incluy6 el que las personas
cuenten con algln tipo de seguro, que tengan contratado el servicio de banca por celular y el

gasto necesario para llegar a la sucursal bancaria que usan regularmente.

15 Los resultados de las estimaciones se pueden ver en la tabla 3.5.
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Los modelos estimados para los factores de inclusion financiera a partir de la informacion de
la ENIF 2012 y 2015 siguen las mismas especificaciones tedricas explicadas previamente

para el MOTRAL.

Nava y sus colaboradoras (2014) encuentran un efecto negativo de las jefaturas de hogar de
sexo femenino sobre la tasa de ahorro, ademas que el tiempo dedicado a labores domésticas
va en detrimento del ahorro de este tipo de hogares. En este caso analizamos personas y no
hogares, pero nos sirve como referencia la relacion existente entre el sexo y la decision de

ahorro.

Encontramos que el efecto marginal sobre la probabilidad de ahorrar voluntariamente para el
retiro es 3.1 puntos porcentuales mayor para los hombres que para las mujeres, éste resultado
se mantiene también en el modelo 2 de factores sociodemograficos, aunque el efecto
marginal es menor (2.7 puntos porcentuales). Esto puede responder a que las mujeres suelen
tener menores ingresos que los hombres y dadas sus caracteristicas laborales también mayor

posibilidad de tener empleos informales o de dedicarse a laborares domésticas.

La edad de acuerdo con la hipétesis el ciclo de vida determina las decisiones de ahorro de los
individuos pues se parte de suponer que buscan suavizar su consumo a lo largo de la vida por
lo que acumulan recursos en la edad adulta y desahorran en la juventud y la vejez. Algunos
resultados muestran que en América Latina no necesariamente se desahorra al llegar a la
vejez, ya que durante la vida laboral no se acumularon ahorro lo suficiente para poder dejar

de trabajar, por lo que en estos casos no se cumple la hipdtesis del ciclo de vida (BID, 2016).

La variable edad resultd con efectos marginales con signo diferente en las estimaciones de
los modelos 1 y 2. En el primer caso tiene un efecto negativo de 0.01 puntos porcentuales
por cada afio adicional y en el segundo modelo la probabilidad de ahorrar de manera
voluntaria aumenta en 0.02 puntos porcentuales por cada afio adicional, sin embargo, en

ninguno de los casos resultan significativos.

Debe tomarse en cuenta que la edad media que toman como referencia las estimaciones es

de 42 afios, es decir, la probabilidad de ahorrar de manera voluntaria aumenta en una
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proporciéon muy baja a la mitad de la vida laboral y cercano al punto de mayor productividad

e ingresos de acuerdo con el modelo de ciclo de vida.

El tamafio del hogar o el nimero de dependientes es uno de los factores que se identifican

como determinantes de la decision de ahorro de las familias puesto que los gastos asociados

a cada miembro adicional influyen sobre las decisiones econdmicas de la familia (Rabell

Romero, n.d.; Valles & Aguilar, 2015). La decision personal de ahorrar de manera voluntaria

se ve afectada negativamente por el tamafio del hogar en 0.74 puntos porcentuales por cada

integrante adicional en un hogar medio de 4 integrantes (ver modelo 2).

Tabla 3.5 Efectos marginales sobre la probabilidad de que una persona realice aportaciones
voluntarias a su Afore (Segun tipos de variables, ENIF 2012)

Factores Factores de
Variables Modelo conjutno (1) sociodemogréficos inclusion financiera
@ ®)
dy/dx Sig. dy/dx Sig. dy/dx Sig.
Sociodemograficas

Sexo 0.0318 * 0.0274 *k

(0.0173) (0.0132)
Edad -0.0002 0.0003

(0.0008) (0.0006)
Tamaio del hogar -0.0073 -0.0075 *

(0.0055) (0.0042)
Afnos de escolaridad -0.0001 0.0025

(0.0025) (0.0018)
Ingreso -0.0086 0.0024

(0.0142) (0.0105)

Inclusion financiera

Seguro 0.0255 0.0336 *

(0.0180) (0.0181)
Banca por celular 0.0766 0.0701

(0.0508) (0.0494)
Gasto en ir a sucursal 0.0003 ** 0.0003 Hok

(0.0001) (0.0001)
Observaciones 586 1034 614
Prob. Chi2 0.0331 0.0758 0.0045
Pseudo R2 0.0631 0.0232 0.0459

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2012.
dy/dx : es para el cambio discreto de la variable categorica de 0 a 1
Errores estandar entre paréntesis

Nivel de significancia estadistica: P-valor<0.10 (*), P-valor<0.05 (**), P-valor<0.01 (***).

De manera adicional al efecto que por si mismo tiene el nimero de integrantes del hogar, la

decision de ahorrar se ve afectada por la influencia y presion familiar o social para trasferir

recursos a otros miembros del hogar o para realizar gastos en el seno de la red social de

71



convivencia. Estos factores relacionados con el ambiente familiar, dificultan la posibilidad
de ahorrar, independientemente del objetivo, y se ha identificado que lleva a las personas a
tomar decisiones sub Optimas sobre el ahorro y los medios que utilizan para realizarlo (BID,

2016).

El nivel educativo estimado mediante los afios de escolaridad permiten tener una idea de la
capacidad de las personas de asimilar informacion relacionada con su educacion financiera,
ademas de la probada relacion entre educacion e ingreso, no obstante hay evidencia de que
mayor educacion no necesariamente se refleja en mejores decisiones sobre finanzas

personales (Villagomez & Gonzalez, 2014).

Sin embargo, en ninguno de los modelos propuestos los afos de escolaridad resultan tener
un efecto marginal significativo, en una estimacion individual esta variable presenta un efecto
marginal de 0.34 puntos porcentuales por cada afio adicional de escolaridad en un nivel

promedio de 15 afios, equivalente a tener concluida la educaciéon media superior.

El bajo nivel de influencia de la escolaridad sobre la decision de ahorro nos permite suponer
que la acumulacion de conocimientos no es suficiente para incentivar el ahorro voluntario.
La idea del hombre econémico como ser racional llevaria a pensar que una mayor
acumulacién de capital humano permitiria tomar decisiones racionales sobre el futuro, por
ejemplo, ahorrar para tener una mejor pension en la edad de retiro. Empero, pueden influir
factores que se alejan de lo explicado por la teoria econémica convencional y que podrian
ser explicados por otras corrientes tedricas como la economia del comportamiento (BID,

2016; Fertig et al., 2015).

El ingreso presenta un comportamiento similar al de los afios de escolaridad, tiene efectos
diferenciados en los modelos 1 y 2 y en ningln caso resulta ser significativo. Contrario a
otros resultados (Attanasio & Székely, 1999; Bebczuk et al., 2015) en los que el ingreso es
uno de los factores determinantes del ahorro, en nuestras modelos no tiene el efecto esperado.
El resultado de una estimacion individual da un efecto marginal de 1.84 puntos porcentuales
sobre la probabilidad de ahorrar de manera voluntaria tomando como categoria de referencia

a quienes tienen ingresos menores a tres mil pesos mensuales.
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La contratacion de algin tipo de seguro es una forma de saber qué tanto valora la
incertidumbre sobre los eventos futuros, en el modelo de factores de inclusion financiera esta
variable resulta con un efecto marginal positivo de 3.3 puntos porcentuales sobre la
probabilidad de ahorra para el retiro. El resultado nos permite suponer que quienes contratan
algun tipo de seguro son personas que valoran positivamente la certidumbre en el futuro, por
lo que es de esperarse una mayor disposicion para ahorrar voluntariamente para mejorar su

pension en el retiro.

La banca moévil es uno de las posibilidades que las nuevas tecnologias dan para realizar
operaciones financieras sin necesidad de acudir a una sucursal bancaria. La variable sobre
contratacion de la banca por celular nos permite tener informacion sobre el uso de estos
medios alternativos, pero ademas es un indicador del uso de los productos del sistema

financiero formal.

Entre las estrategias para incrementar el ahorro voluntario la CONSAR ha implementado
recientemente la posibilidad de realizar aportaciones voluntarias a través de internet y en dias
recientes a través de una aplicacion descargable al teléfono celular. En las estimaciones el
efecto marginal de contar con banca por celular no resulta significativo, una posible causa de
este resultado es que la informacion data del afio 2012 cuando atin no se incorporaban estas

nuevas alternativas para efectuar ahorro voluntario.

Los efectos marginales en los modelos 1 y 3 rondan los 7 puntos porcentuales para quienes
cuentan con banca por celular en comparacion con quienes no han contratado el servicio, es
la variable con el efecto marginal mas importante, aunque debe tomarse con cautela el
resultado dado el tamafio del intervalo de confianza. No obstante, da indicios de que las
plataformas moviles son una forma de superar los costos asociados a realizar depdsitos en

las cuentas Afore.

El efecto marginal de contar con banca por celular en una estimacion individual fue de 8.11
puntos porcentuales y es estadisticamente significativa con un 90% de confianza. La
importancia potencial de la banca movil en la promocion del ahorro voluntario puede

entenderse al comparar su efecto marginal con el del asociado en ir a una sucursal bancaria.

73

FLACSO

mAEom oL



El gasto necesario para acudir a la sucursal bancaria que se usa regularmente tiene un efecto

marginal positivo de 0.02% por cada peso adicional en un nivel medio de 26 pesos.

Anteriormente las formas en las que se podian realizar aportaciones voluntarias era mediante
descuento patronal o via deposito en ventanilla, podemos interpretar el signo positivo del
efecto marginal si pensamos en que una vez que se ha asumido el costo de llegar a una
sucursal, la probabilidad de realizar una aportacion voluntaria es mayor que en el caso

contrario.

En conjunto los factores de inclusion financiera explican en mayor medida la probabilidad
de ahorrar de manera voluntaria para el retiro, destaca que el ingreso y los afios de escolaridad
no resulten significativos en ninguna de las estimaciones. El tener contratado el servicio de
banca por celular es la variable con mayor efecto marginal, sin embargo, ésta no resulta

significativa al 95% de confianza.

3.3.3 Anadlisis descriptivo de la ENIF 201516

La poblacion objeto de estudio en 2015 estd conformada por un 60.86% de hombres y
predominantemente urbana pues solo la quinta parte habita en localidades menores a 15 mil
habitantes (20.12%). La edad promedio es de 38.4 afios, menor casi 4 afios que la poblacion
en 2012. El tamafio medio de los hogares disminuy6 ligeramente, pero se mantiene en
alrededor de 4 habitantes. Los afios de escolaridad se mantuvieron en 15 y nuevamente es
mayor para las mujeres que para los hombres (15.69 y 14.58 respectivamente) al igual que

en las zonas urbanas en comparacion con las rurales (15.35 y 13.50 respectivamente).

En esta edicion de la ENIF se observan cambios importantes en los niveles de ingresos de la
poblacion, principalmente aumentos en sentido positivo. Sin embargo, se debe ser cauteloso
con estos resultados pues el cambio tan grande puede deberse a factores relacionados con la
poblacion de la muestra (personas de entre 18 y 70 anos con Afore y derechohabientes a la

seguridad social) y no necesariamente a que la poblacion total en el pais experimenté un

16 Los resultados del anélisis descriptivo se encuentran en la tabla 3.6.
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avance en su nivel de ingreso. Cabe recordar que en esta estimacion ya se encuentra

descontado el efecto de la inflacion.

E1 10.31% de la poblacion tiene ingresos menores a 3,000 pesos mensuales, el 27.77% entre
3,000y 4,999, pero la mayor proporcion (28.96%) se ubica en el rango de entre 5,000y 7,999
pesos mensuales. De manera acumulada podemos decir que el 67.04% de la poblacion tiene
ingresos por debajo de los 8,000 pesos mensuales, mientras que solo el 6.7% reporta ingresos

mayores a 20,000 pesos.

Cabe destacar que la proporcién de personas que desempefian algin tipo de trabajo
subordinado paso a ser del 93.87% y que entre las caracteristicas de esta poblacion destaca
el que son aquellas personas que tienen una cuenta Afore, es decir, que tienen o tuvieron un
empleo formal, por lo que pueden presentar mejores condiciones laborales que quienes nunca

se han encontrado en la formalidad.

De quienes tienen una cuenta Afore, solo el 4.23% realiza aportaciones voluntarias de las
cuales el 58% fueron realizadas por hombres y el 80% en zonas urbanas. La proporcion de
mujeres que ahorra de manera voluntaria es mayor (4.54%) que la de hombres que hace lo
propio (4.03%). La cantidad de personas que realiza aportaciones voluntarias con el paso de
la edad, muestra un patrén de U invertida ajustandose a la hipotesis del ciclo de vida con un

punto maximo alrededor de los 45 afios.

Poco mas del 80% de la poblacion tiene una cuenta de ndmina en un banco, de estas el 60%
pertenecen a hombres y el 80% son de personas que habitan en zonas urbanas. La
contratacion de algin tipo de banca movil alcanza poco mas del 21% de la poblacion, de los
cuales el 22.7% cuenta con el servicio de banca por internet y el 11.64% con banca por

celular.

De esta muestra solo el 11.64% tiene tarjeta de crédito o departamental, de los cuales poco
mas de la mitad (51.23%) cuenta con un crédito derivado de estos instrumentos financieros.
El uso de la infraestructura bancaria se concentra mayoritariamente en los cajeros
automaticos (82.50%) mientras que poco mas de la mitad de la poblacion ha utilizado una

sucursal bancaria durante el tltimo afio (57.14%). La proporcion de personas que utilizé una
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tienda o comercio para realizar un deposito o recarga fue de 47.25%, que representa un

aumento de 7.31 puntos porcentuales en comparacion con 2012.

Casi el 80% de la poblacion us6é medios informales para ahorrar, pedir o prestar dinero. El
68.4% pidio dinero prestado de manera informal, mientras que el 44.1% ahorro o presto fuera
de las instituciones financieras. El acceso a la infraestructura bancaria requirié en promedio
de 23 minutos a nivel nacional, de casi media hora en zonas rurales y de 22 minutos en

localidades urbanas.

Llegar a la sucursal bancaria que suele utilizarse regularmente implicé un gasto medio de 29
pesos a nivel nacional, de 55.5 pesos en localidades menores a 15 mil habitantes y de 24
pesos en zonas urbanas. En comparacion con 2012 el tiempo invertido en llegar a una
sucursal bancaria aumentd en 2 minutos, mientras que el gasto aumentd en alrededor de 2

pesos en términos reales.

A diferencia de 2012 la ENIF 2015 incorpora nuevas variables sobre educacion financiera y
sobre proteccion del consumidor. Destaca que al 70% de la poblacion le ensefaron a ahorrar
cuando era menor, aunque actualmente so6lo el 47.42% lleva algln tipo de registro de sus
gastos mensuales. La proporcion de personas a quienes les ensefiaron a ahorrar es casi cuatro
veces mayor en zonas urbanas que en rurales (79.30 y 20.70% respectivamente) y casi 50%

mayor en hombres que en mujeres (40.19 y 59.81% respectivamente).

El tener la posibilidad de presentar una queja o demanda ante una institucion financiera nos
permite aproximar la dimension de defensa o proteccion del consumidor, aunque so6lo el
17.63% de las personas ha ejercido este derecho. El 81.25% de estas quejas fueron

presentadas por habitantes de zonas urbanas.
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Tabla 3.6 Estadisticos descriptivos ENIF 2015

Factores sociodemograficos tradicionales

Variable Total Mujeres  Hombres Rural Urbano
Sexo % - 39.14 60.86 - -
Tipo de localidad % - - - 20.12 79.88
Vive en pareja % 66.10 22.89 77.11 20.59 79.41
Media 38.41 38.16 38.57 37.57 38.62
Edad Mediana 38.00 38.00 37.50 35.00 38.00
D.E. 10.43 9.90 10.76 10.82 10.32
Media 3.63 - - 3.85 3.58
Tamaiio del hogar Mediana 4.00 - - 4.00 4.00
D.E. 1.57 - - 1.63 1.55
Media 15.01 15.69 14.58 13.50 15.35
Escolaridad Mediana 15.00 15.00 15.00 12.00 15.00
D.E. 4.04 4.03 4.00 3.96 4.00
Menos de $3,000 10.31 15.22 7.14 13.50 9.50
De 3,000 a 4,999 27.77 30.87 25.77 35.02 25.93
De 5,000 a 7,999 28.96 25.87 30.95 25.32 29.88
Ingreso mensual
De 8,000 a 12,999 20.61 18.91 21.71 16.03 21.77
De 13,000 a 20,000 5.62 5.00 6.02 2.95 6.30
Mas de 20,000 6.73 4.13 8.40 7.17 6.62
Factores relacionados con la inclusion financiera
% Respuesta Total Mujeres  Hombres Rural Urbano
Realiza aportaciones No 95.77 39.01 60.99 20.12 79.88
voluntarias a su Afore Si 4.23 42.00 58.00 20.00 80.00
Tiene cuenta de banco No 18.68 34.39 65.61 20.36 79.64
(nomina, pension) Si 81.32 40.23 59.77 20.06 79.94
Tiene algiin tipo de banca No 78.78 38.52 61.48 21.24 78.76
movil (internet o celular) Si 21.22 41.43 58.57 15.94 84.06
Tiene contratada banca por No 77.23 40.11 59.89 21.13 78.87
internet Si 22.77 40.64 59.36 16.44 83.56
Tiene contratada banca por No 88.36 40.71 59.29 20.82 79.18
celular Si 11.64 36.61 63.39 14.29 85.71
Cuenta con tarjeta de crédito N(? 88.59 39.98 60.02 18.99 81.01
Si 11.41 32.59 67.41 28.89 71.11
Tiene credito bancario o de No 48.77 37.26 62.74 23.22 76.78
tdc Si 51.23 40.92 59.08 17.16 82.84
Durante el Gltimo afio ha No 42.86 37.48 62.52 24.06 75.94
utilizado una sucursal bancaria Si 57.14 40.38 59.62 17.16 82.84
Durante el altimo afio ha No 17.50 32.37 67.63 21.74 78.26
utilizado un cajero automatico Si 82.50 40.57 59.43 19.77 80.23
. P No 48.01 39.08 60.92 22.18 77.82
Tiene algiin tipo de seguro ,
Si 51.99 39.19 60.81 18.21 81.79
Realiz6 operaciones No 52.75 36.38 63.62 22.60 77.40
financieras en comercios Si 47.25 42.22 57.78 17.35 82.65
Si tuviera alguna urgencia, No 5.83 40.58 59.42 18.84 81.16
podria pagarla Si 94.17 39.05 60.95 20.20 79.80
Lleva algtn tipo de registro de No 52.58 22.19 77.81 22.19 77.81
sus gatos Si 47.42 44.74 55.26 22.19 77.81
Pidi6 dinero de manera No 31.53 36.19 63.81 17.96 82.04
informal Si 68.47 40.49 59.51 21.11 78.89
Prest6 o ahorro dinero de No 55.87 38.88 61.12 20.12 79.88
manera informal Si 44.13 39.46 60.54 20.11 79.89
Uso el sistema financiero No 20.54 35.80 64.20 20.16 79.84
informal Si 79.46 40.00 60.00 20.11 79.89
Es trabajador subordinado N(? 6.13 40.28 59.72 20.83 79.17
Si 93.87 39.11 60.89 20.15 79.85
Le ensefiaron a ahorrar No 30.18 36.69 63.31 18.77 81.23
cuando era menor Si 69.82 40.19 59.81 20.70 79.30
Presento alguna queja ante No 82.37 40.42 59.58 82.37 17.63
una institucion financiera Si 17.63 44.44 55.56 18.75 81.25
Cuanto gasta enir a la Media 28.72 27.45 29.57 55.45 23.29
sucursal que usa Mediana 20.00 17.00 20.00 32.00 16.00
habitualmente D.E. 38.36 40.09 37.18 59.44 29.71
. . Media 23.32 24.31 22.65 29.84 21.94
Tiempo en minutos que tarda .
en llegar a una sucursal Mediana 15.00 15.00 15.00 25.00 15.00
D.E. 52.26 58.23 47.90 24.88 56.27

Elaboracion propia con datos de la ENIF 2015.
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3.3.4 Determinantes del ahorro voluntario en 2015

La encuesta de 2015 tiene la misa pregunta sobre aportaciones voluntarias a las Afore, por lo
que la unidad de analisis es la misma que en 2012. Una de las diferencias mas importantes
es la incorporacion de preguntas directas sobre la ensefianza del ahorro y la proteccion al

consumidor.

Para las estimaciones se busc6 conservar, en la medida de lo posible, las mismas variables
que en 2012. La variable anos de escolaridad no se incluy6 puesto que no resulto ser
independiente de la variable ensefianza del ahorro y se optd por ésta ultima por tener un
efecto marginal individual mayor ademas de considerar que permite una mejor aproximacion

al concepto de educacion financiera.

Los efectos marginales del sexo, edad y tamafo del hogar no resultaron significativos ni en
lo individual ni en las estimaciones conjuntas, sin embargo, se incluyeron ya que como hemos
visto la literatura muestra que son factores que influyen sobre la decision de ahorro. El caso
de la edad es interesante, se encuentra una relacion negativa de menos de un punto porcentual

por cada afo adicional de vida.

Se realizaron pruebas adicionales para determinar si la relacion entre el ahorro voluntario y
la edad era cuadratica y simular asi el modelo de ciclo de vida. Sin embargo, las estimaciones
muestran que los efectos marginales no resultan significativos individualmente ni en
conjunto. El tamafio del hogar tiene un efecto marginal negativo en el modelo conjunto y
positivo en el modelo de factores sociodemograficos de alrededor de 0.1 puntos porcentuales
por cada miembro adicional en el hogar, al realizar una regresion sélo con el tamafo del
hogar el efecto marginal negativo fue de 0.06 puntos porcentuales, aunque tampoco resultd

significativo.

17 Los resultados de las estimaciones se pueden ver en la tabla 3.7.
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Tabla 3.7 Efectos marginales sobre la probabilidad de que una persona realice aportaciones
voluntarias a su Afore (Segun tipos de variables, ENIF 2015)

Factores Factores de
Variables Modelo conjunto (1) sociodemogréficos inclusion financiera
@ ®)

dy/dx Sig. dy/dx Sig. dy/dx Sig.
Sociodemogréficas

Sexo -0.0095 -0.0109
(0.0141) (0.0112)
Edad -0.0001 -0.0004
(0.0007) (0.0005)
Tamaio del hogar -0.0018 0.0012
(0.0044) (0.0033)
Ingreso 0.0237 ok 0.0287 Hokk
(0.0096) (0.0067)
Inclusion financiera
Seguro 0.0091 0.0175
(0.0152) (0.0153)
Banca por celular 0.0057 0.0107
(0.0188) (0.0209)
Uso de una sucursal 0.0115 0.0192
(0.0153) (0.0153)
Ensefianza del ahorro 0.0099 0.0128
(0.0153) (0.0158)
Queja ante ina inst. 0.0695 *x 0.0810 HEE
(0.0271) (0.0293)
Observaciones 683 1174 686
Prob. Chi2 0.0014 0.0033 0.0010
Pseudo R2 0.094 0.0382 0.0712

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2015.

dy/dx : es para el cambio discreto de la variable categorica de 0 a 1

Errores estandar entre paréntesis

Nivel de significancia estadistica: P-valor<0.10 (*), P-valor<0.05 (**), P-valor<0.01 (**%*).

El efecto marginal del ingreso es de 2.37 puntos porcentuales por cada aumento de 1% en el
ingreso, esto para el modelo conjunto y de 2.87 puntos porcentuales en el modelo de factores
sociodemograficos. A diferencia de 2012 donde el ingreso no figuraba como determinante

de la decision de ahorro en este caso es el mas importante.

Este resultado apoyaria nuestra hipdtesis de que el ingreso es uno de los determinantes de la
decision de ahorrar voluntariamente para el retiro al menos para este afio. Podemos tomar
como referencia que el 45.9% de quienes no ahorran, indican que es porque no les queda

dinero suficiente para hacerlo (CNBV-INEGI, 2015).
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El sistema de pensiones basado en cuentas individuales requiere que el trabajador tenga un
rol activo en la acumulacion de recursos via aportaciones voluntarias para poder incrementar
la tasa de remplazo de su pension. Sin embargo, el bajo nivel de ingreso y el alto nivel de
pobreza vuelve mas complicada la posibilidad de ahorrar y de manera especifica la decision
de ahorrar para el retiro, pues ademas este tipo de ahorro no tiene beneficios en el corto plazo

lo que puede constituir un motivo de desincentivo (BID, 2016).

Contar con algtn tipo de seguro tiene un efecto marginal positivo de entre 0.91 y 1.75 puntos
porcentuales, que es un nivel menor al que tuvo en 2012 (entre 2.5 y 3.3 puntos porcentuales).
Sin embargo, muestra que el uso de servicios financieros para disminuir la incertidumbre
sobre eventos futuros es un factor que aumenta la probabilidad de ahorrar para el retiro ya
que habla de la preferencia de las personas por la prevision. El efecto marginal de esta
variable estimado de manera individual si resulté significativo y de mayor magnitud (2.71

puntos porcentuales).

La banca movil es uno de los instrumentos por los que la CONSAR ha apostado para
incrementar las aportaciones voluntarias, la banca por celular de manera individual tuvo un
mayor efecto marginal que la banca por internet (5.16 y 3.81 puntos porcentuales). Se optd
por usar la variable de banca por celular dado que resultan dependiente con la variable banca

por internet, ademas de que permite la comparacion con la encuesta anterior.

El efecto marginal en el modelo conjunto es de 0.57 puntos porcentuales y de 1.07 puntos
porcentuales, mucho menores que en 2012 ademds de que en ningin caso resultd
significativa. A pesar de ello debemos tomar en consideracion el uso de las nuevas
tecnologias de la informacioén para facilitar las operaciones financieras, entre ellas las
aportaciones voluntarias para el retiro, pues la poblacion potencial es el 90.36%

correspondiente a quienes tienen un celular y 77.46% cuenta con teléfonos inteligentes.

En la medida en que se avance en el uso de medios financieros digitales el uso de las
sucursales convencionales se ira modificando, lo podemos ver en la disminucion del uso de
sucursales y el aumento del uso de la banca por celular. En la estimacion del modelo 1y 3 se
incluy6 el uso de una sucursal bancaria durante el Gltimo afio como un factor de acceso al

sistema financiero.
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Los efectos marginales indican que, si bien las personas siguen acudiendo a realizar
operaciones a las sucursales bancarias, la probabilidad de que sea para ahorrar en su afore es
baja, esto puede responder a factores como el ingreso disponible, la capacidad de ahorro, la
confianza en el sistema financiero formal o el desconocimiento o desinterés por el ahorro

voluntario.

La ensefanza del ahorro de la nifiez fue la variable elegida para aproximar la influencia de la
educacion financiera sobre la probabilidad de ahorrar para el retiro, de manera individual
tuvo un efecto marginal de 2.44 puntos porcentuales, sin embargo, en los modelos estimados
su efecto marginal estuvo entre 0.99 y 1.28 puntos porcentuales y en ambos casos no resulto

significativo.

Al preguntar a las personas sobre quién los instruyo sobre el ahorro el 90.1% indicd que
fueron sus padres, mientras que solo el 9.2% recibid esta informacion en la en la escuela o
por parte de un profesor. La educacion financiera es considerada importante pues se parte de
que permite tomar mejores decisiones sobre las finanzas personales y las consecuencias

presentes y futuras de éstas.

También suele hablarse de la importancia de fomentar la “cultura del ahorro” o el
“alfabetismo financiero” (Villagémez, 2014), sin embargo, estos resultados indican que saber
que el ahorro es importante no se refleja necesariamente en la decision de ahorrar para el
retiro, aunque hay estudios que demuestran los (Lusardi & Mitchell, 2011; Villagomez &

Gonzilez, 2014).

Estudios realizados en América Latino han encontrado que la educacion financiera en la
nifiez si tiene un efecto positivo sobre las decisiones financieras de los nifos, ademds de que
tiene un efecto de filtracion hacia los miembros mayores de la familia. Sin embargo, no se
cuenta aun con claridad sobre cual es la mejor forma de incorporar este tipo de ensefianza al

sistema educativo (BID, 2016).

Son varias las posibles explicaciones por las que una mayor educacion financiera no refleja
necesariamente en mayor ahorro, aqui consideramos tres de ellas. Una es que los individuos

no son racionales y que a pesar de contar con informacion al respecto no eligen ahorrar,
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mostrando preferencia por el consumo presente, esto va en contra de los postulados de la

economia convencional (BID, 2016).

La segunda es que derivado de la falta de ingreso el ahorro no es posible (falta de capacidad
de ahorro), aun cuando se cuente con la informacioén necesaria e incluso con el deseo de
hacerlo o simplemente se opta por otros medios para ahorrar que no se reflejan en el sistema

financiero formal (Banerjee et al., 2012).

Finalmente la economia de comportamiento sugiere que hay factores mas alla de la
racionalidad econémica que motivan al individuo en su toma de decisiones en contextos de
informacion incompleta y admitiendo la existencia de recursos cognitivos limitados que

generan la posibilidad de que existan sesgos (Fertig et al., 2015; Thaler & Benartzi, 2004).

La unica de las variables de inclusion financiera que entra en la categoria de proteccion y
defensa del consumidor proviene de la pregunta sobre si las personas han presentado alguna
queja o demanda ante alguna institucion financiera. El efecto marginal de esta variable se

encuentra entre 6.5 y 8.10 puntos porcentuales, en ambos casos es significativo.

A pesar de que aqui usamos una variable que podria interpretarse en sentido negativo sobre
la proteccion y defensa del consumidor, dado que se trata de quejas o denuncias sobre los
servicios financieros, este componente de la inclusion financiera implica aspectos
relacionados con la efectividad y certidumbre generadas por el sistema financiero, asi como

la asesoria para la defensa de sus derechos.

El efecto marginal de alrededor de 8 puntos porcentuales nos sugiere que la confianza en las
instituciones del sistema financiero aumenta la probabilidad de ahorrar para el retiro. Debe
considerarse que ahorrar involucra costos adicionales al monto a depositar, por ejemplo, el

gasto monetario y el tiempo necesarios.

También la falta de conocimiento del funcionamiento del sistema financiero y sus
instituciones va en detrimento del aprovechamiento de sus servicios (falta de alfabetismo
financiero.), ademas de que las personas de bajos recursos pueden encontrar los servicios

financieros formales como alejados de sus necesidades y optan por opciones informales que
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le resultan mas accesibles y que de manera paradodjica les generan mayor confianza (BID,
2016).

Las quejas fueron presentadas principalmente ante las instituciones bancarias (78%), el 37%
lo hizo ante la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros (CONDUSEF), casi el 8% ante la Procuraduria Federal del Consumidor
(PROFECO) y apenas 3% ante una instancia judicial, aunque en este caso la instancia

indicada para este tema es la CONDUSEEF.

La forma en que esta disefiado el sistema de pensiones requiere que los trabajadores tomen
decisiones como en qué Afore depositar sus recursos o si es necesario cambiar de institucion
a una con mejores condiciones (menor comision y mayor rendimiento). Ese tipo de
decisiones requieren de un minimo de conocimientos y de confianza en el sistema financiero,
sin embargo, para el afio 2015 el 30% de la poblacion reporta preferir el uso de efectivo sobre

las tarjetas de débito para realizar compras, pues no confian en este medio de pago (CNBV-

INEGI, 2015).

En dicho contexto resulta fundamental que la CONSAR vy las instituciones encargadas de la
defensa del consumidor de servicios financieros, principalmente la CONDUSEF brinden la
informacion necesaria para que los trabajadores cuenten con mayor certidumbre y confianza
en el sistema financiero y de manera particular en las Afore, ya que se trata de un producto

de uso obligatorio.
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Conclusiones

El disefio vigente del sistema de pensiones en México requiere que los trabajadores sean
ahorradores a lo largo de su vida laboral. El estudio de la tasa de ahorro muestra que la
capacidad de ahorro de los hogares es muy limitada y que algunos de los factores que influyen

son el ingreso, el tamafio del hogar y los afios de escolaridad del jefe del hogar.

El ahorro puede tener diversos fines u objetivos, uno de ellos puede ser el ahorro para el
retiro. El ahorro voluntario en Afores es s6lo una de las formas de ahorro para el retiro que
estan disponibles para los trabajadores, sin embargo, éste tiene la caracteristica de estar
relacionado con el mercado laboral. De manera particular las Afore que forman parte de las
cuentas individuales de los trabajadores, han mostrado que, en buena medida, suelen ser el

unico servicio del sistema financiero formal al cual se tiene acceso.

Como resultado de las estimaciones realizadas sobre el ahorro para el retiro, podemos decir
que los factores que mas influyen sobre la decisiéon de ahorrar son los asociados con la
trayectoria laboral y capacidad de prevision del trabajador. Esto nos indica que
independientemente del tipo de ahorro para el retiro que se utilice, las condiciones asociadas
con la formalidad del empleo, la inclusion en el sistema financiero formal, la prevision de los
gastos en el futuro, el nimero de empleos y el ingreso tienen un efecto sobre la probabilidad

de ahorrar.

De manera particular en el estudio del ahorro voluntario en Afores con base en factores de
inclusion financiera se encontrd que las variables que tienen mayor efecto significativo sobre
la probabilidad de ahorro son el sexo del trabajador, el tamano del hogar, el contar con algiin
tipo de seguro, el gasto necesario para ir a una sucursal bancaria, el ingreso y la posibilidad

de presentar una queja ante una institucion financiera.

Entre 2012 y 2015 la proporcion de personas que ahorran de manera voluntaria en su Afore
paso de 5.38% a 4.23%. Con base en los resultados obtenidos podemos decir que el bajo

nivel de ahorro voluntario para el retiro enfrenta los siguientes problemas.

El ingreso disponible en los hogares mexicanos es insuficiente para ahorrar, incluso si no se

trata de ahorro para el retiro. El ahorro voluntario es un tipo de ahorro adicional al obligatorio
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y representa una disminucion en el ingreso disponible en el presente a cambio de un beneficio
a largo plazo. El sesgo por el presente lleva a que las personas prefieran consumir ahora

sacrificando sus posibilidades de consumo futuro.

La edad a la que los trabajadores comienzan a preocuparse por su jubilacion es tardia. El
sistema de pensiones actual requiere que los trabajadores tomen un papel activo como
ahorradores desde los inicios de su vida laboral, complementando su fondo para el retiro con

aportaciones voluntarias y no dejar el ahorro para los ultimos afios de vida productiva.

Es cierto que la inclusion financiera es un factor que puede promover el ahorro voluntario.
Sin embargo, existen factores que dificultan el acceso de un mayor nimero de personas al
sistema financiero formal, tales como el ingreso, la educacion financiera, la confianza en las
instituciones financieras o el acceso a infraestructura bancaria. Todos estos factores generan
que sectores de la poblacion de bajos recursos opten por servicios financieros informales que

los alejan de la posibilidad de ahorrar en una Afore.

La evidencia disponible en esta y otras investigaciones muestran que el ahorro voluntario es
un reto dificil de afrontar por parte del gobierno. Existen factores que influyen desde el lado
de la oferta tales como la situacion del mercado laboral o el disefio del sistema financiero que

dificulta el acceso a segmentos de la poblacion de bajos ingresos

Por el lado de la demanda, los trabajadores no cuentan con ingreso suficiente para ahorrar e
incluso cuando lo tienen suelen posponer la decision de ahorrar para el retiro ya que no ofrece
un beneficio en el corto plazo. Ademas, se suman las causas relacionadas con el conocimiento

y confianza en el sistema financiero formal en el que se encuentran inmersas las Afore.

Algunas de las causas de por qué no se ahorra de manera voluntaria escapan de los alcances
de esta investigacion. Tal es el caso de los niveles de ingreso de los trabajadores y de los de
informalidad y desempleo, relacionados con el funcionamiento del mercado laboral. En
ambos casos se trata de aspectos ligados al funcionamiento global de la economia que no ha
logrado generar mejores condiciones de empleo que impacten sobre un mayor nivel de

ingreso.
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Los factores que si permiten efectuar recomendaciones de politica derivados de esta
investigacion son los relacionados con la inclusion financiera. Algunos de los resultados
coinciden con medidas de politica ya implementadas actualmente, como la diversificacion
de medios para realizar aportaciones voluntarias, pues esto permite disminuir o evitar los
costos asociados con el ahorro voluntario que son causa de desincentivo para los trabajadores.
Los medios electronicos portatiles son una alternativa que permite eliminar varios de estos

costos.

Otra alternativa es el fomento de la educacion financiera, sin embargo, hasta ahora no parece
haber una ruta clara sobre cudl es la mejor forma de abordar este tema. Algunos sugieren que
incorporarlo en la infancia es la mejor forma, por tener efecto directo sobre los nifios y un

efecto en el interior de las familias.

Nuestros resultados muestran que la educacion financiera no se refleja necesariamente en
mayor probabilidad de realizar aportaciones voluntarias, por lo que toda politica relacionada
con la educacion financiera debe tomarse con cautela y no suponer que se trata de una férmula
infalible. Aunque también es cierto que un mayor nivel de educacion estd asociado con
algunos aspectos que dan acceso a mejores condiciones de vida que aumentan la probabilidad

de ahorro.

Las estrategias de inclusion financiera deben generar mayores incentivos para que los grupos
excluidos o autoexcluidos confien en el sistema financiero formal. El ahorro formal debe ser
una actividad més sencilla y cercana a las necesidades de grupos de bajos ingresos y personas

del sexo femenino que son quienes mas alejados estan del sistema financiero.

Un ambiente de mayor confianza se puede generar si las instituciones de defensa del
consumidor se vuelven mas accesibles a la poblacion en general. Esto puede impulsar mayor
confianza en las instituciones bancarias y de manera indirecta incrementar la posibilidad de

que las personas ahorren en su Afore.

Si la educacion financiera no garantiza que las personas ahorren voluntariamente para el
retiro incluso si se cuenta con el ingreso necesario para hacerlo. La alternativa es el
incremento del ahorro obligatorio, si se desea seguir del lado del ahorro voluntario se debe

tratar de afrontar los sesgos relacionados con la toma de decisiones sobre finanzas personales,
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entre ellas el ahorro, para ello resultaria til considerar las recomendaciones que se puedan

generar de un andlisis a partir de la economia del comportamiento.

Como agenda de investigacion queda el incorporar al analisis la informacion proveniente del
MOTRAL 2015, tomando en consideracion que no cuenta con la misma informacion que la
edicion que aqui se utilizd. También queda pendiente el uso de la informacion de la encuesta
mas reciente realizada por la CONSAR "Factores que promueven el Ahorro Voluntario entre

los mexicanos".

Al andlisis ya realizado y al que se podria agregar la informacion de las dos encuestas antes
mencionadas, resultaria de sumo interés incorporarle el marco tedrico de la economia del
comportamiento. Esto daria la posibilidad de profundizar en los sesgos existentes en la toma

de decisiones sobre las finanzas personales que en esta investigacion no es posible abordar.
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Anexo

Figura A.l

Ingreso real per capita de México 1980-2014 (USD a precios constantes de
2005)

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial
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Elaboracion propia con datos de la ENIGH.

Figura A 111

Total de observaciones por cohorte y afio de la

encuesta (1984-2014)

Cohorte 1984 1989 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2005 2006 2008 2010 2012 2014 Total
1 1995-1990 3 7 101 111
2 1990-1994 7 12 67 240 189 488 1,003
3 1985-1989 4 17 143 223 300 548 705 350 791 3,081
4  1980-1984 6 30 100 284 567 689 715 949 1,032 471 955 5,804
5 1975-1979 14 77 190 293 365 665 918 956 976 1203 1,140 484 1,077 8,358
6  1970-1974 72 231 375 484 572 581 890 1,096 1,143 1,146 1316 1324 601 1,137 10,968
7 1965-1969 37 427 449 504 580 707 664 989 1,137 1,197 L1511 1341 1227 551 1,117 12,078
8 1960-1964 224 750 526 574 602 753 708 1,005 1,113 1,205 1,151 1347 1,287 563 1,049 12,857
9  1955-1959 371 826 516 581 593 713 631 931 1,070 1,174 1060 1272 1,195 507 936 12,376
10 1950-1954 390 853 517 543 588 692 634 923 997 1,026 1,024 1,167 1,136 493 854 11,837
11 1945-1949 369 786 461 508 558 607 524 790 895 963 871 1,076 856 234 9,498
12 1940-1944 373 728 464 487 517 514 493 710 841 686 518 329 6,660
13 1935-1939 347 717 393 460 472 436 336 298 3,459
14 1930-1934 300 594 374 442 299 120 2,129
15  1925-1929 286 527 150 963
16 1920-1924 248 248
Total 2,945 6,280 4,095 4551 4,889 5437 5040 7,502 8,777 9,269 8,924 10,615 10,145 4,456 8,505 101,430

Elaboracion propia con datos de la ENIGH.
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Figura A.1V  Modelo de regresion de la media del logaritmo de la tasa de ahorro contra las
dicotémicas de tiempo, cohorte y edad (Considerando los diferentes efectos)
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Coef.

E. Est.

P-valor

Efecto

Variable

Coef.

E. Est.

P-valor

Efecto

Variable

Coef.

E. Est.

P-valor

Efecto

d_enighl
d_enigh2
d_enigh3
d_enigh4
d_enigh5
d_enigh6
d_enigh7
d_enigh8
d_enigh9
d _enighl0
d_enighll
d_enighl2
d enighl3
d enighl4
d_enighl5

0.0327
0.0445
-0.0581
-0.0403
-0.0577
0.0193
-0.0320
-0.0127
0.0177
0.0583
-0.0479
0.0408
0.0055

0.0197
0.0249
0.0198
0.0210
0.0226
0.0204
0.0242
0.0220
0.0210
0.0211
0.0216
0.0216
0.0203

0.1000
0.0770
0.0040
0.0590
0.0130
0.3460
0.1900
0.5660
0.4020
0.0070
0.0290
0.0620
0.7890

0.0637
-0.0337
0.0327
0.0445
-0.0581
-0.0403
-0.0581
0.0193
-0.0320
-0.0127
0.0177
0.0583
-0.0479
0.0408
0.0055

d_cohortel
d_cohorte2
d_cohorte3
d_cohorte4
d_cohorte5
d_cohorte6
d_cohorte7
d_cohorte8
d_cohorte9
d_cohorte10
d_cohortel1
d_cohorte12
d_cohortel3
d_cohorte14
d_cohortel5

d_cohorte16

0.0856
0.0102
0.0758
0.0615
0.1194
0.1331
0.1622
0.1726
0.1839
0.2047
0.2246
0.2049
0.2065
0.2391
0.2954

0.0326
0.0306
0.0332
0.0335
0.0361
0.0386
0.0424
0.0462
0.0492
0.0528
0.0560
0.0597
0.0647
0.0755
0.0983

Constante

Coeficiente ‘or Estanc P-valor
0.2616768 0.03437

0

0.0100
0.7410
0.0250
0.0700
0.0010
0.0010
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0010
0.0020
0.0020
0.0040

0.0000
0.0856
0.0102
0.0758
0.0615
0.1194
0.1331
0.1622
0.1726
0.1839
0.2047
0.2246
0.2049
0.2065
0.2391
0.2954

d_edadl
d_edad2
d edad3
d_edad4
d_edad5
d _edad6
d_edad7
d_edad8
d edad9
d edadl0
d edadll
d edadl2
d edadl3
d edadl4
d edadl5
d edadl6
d_edadl7
d edadl8
d edadl19
d_edad20
d edad2l
d edad22
d_edad23
d edad24
d edad25
d_edad26
d edad27
d_edad28
d edad29
d edad30
d edad3l
d edad32
d edad33
d_edad34
d_edad3s
d edad36
d edad37
d edad38
d edad39
d edad40
d edad4l
d edad42
d edad43
d edad44
d edad45
d edad46
d_edad47
d edad48
d edad49

0.3405
0.2343
0.0740
0.0201
-0.0318
0.0468
0.0089
0.0326
-0.0141
0.0134
-0.0403
-0.0168
-0.0108
-0.0131
-0.0573
-0.0685
-0.0546
-0.0459
-0.0856
-0.0678
-0.0948
-0.0478
-0.0670
-0.1006
-0.0759
-0.0808
-0.1034
-0.0535
-0.0661
-0.0386
-0.0864
-0.0333
-0.0453
-0.0327
0.0030
-0.0229
0.0067
-0.0238
0.0482
0.0177
0.0477
0.0367
0.0262
0.0362
0.0836
0.0677
0.0738
0.0573

0.0424
0.0455
0.0451
0.0268
0.0427
0.0498
0.0445
0.0324
0.0380
0.0444
0.0505
0.0448
0.0339
0.0396
0.0461
0.0469
0.0478
0.0360
0.0402
0.0510
0.0477
0.0499
0.0357
0.0533
0.0531
0.0496
0.0629
0.0389
0.0529
0.0511
0.0640
0.0423
0.0596
0.0547
0.0560
0.0673
0.0462
0.0551
0.0680
0.0591
0.0658
0.0492
0.0610
0.0600
0.0679
0.0510
0.0678
0.0694

0.2562
0.1439
-0.0157
-0.0331
-0.1167
-0.0521
-0.0797
-0.0319
-0.0897
-0.0748
-0.1407
-0.1060
-0.0783
-0.0918
-0.1490
-0.1617
-0.1498
-0.1174
-0.1655
-0.1692
-0.1897
-0.1471
-0.1381
-0.2066
-0.1816
-0.1794
-0.2285
-0.1308
-0.1713
-0.1404
-0.2136
-0.1174
-0.1639
-0.1414
-0.1084
-0.1567
-0.0852
-0.1334
-0.0871
-0.0999
-0.0832
-0.0612
-0.0950
-0.0832
-0.0515
-0.0336
-0.0611
-0.0808

0.0000
0.3405
0.2343
0.0740
0.0201
-0.0318
0.0468
0.0089
0.0326
-0.0141
0.0134
-0.0403
-0.0168
-0.0108
-0.0131
-0.0573
-0.0685
-0.0546
-0.0459
-0.0856
-0.0678
-0.0948
-0.0478
-0.0670
-0.1006
-0.0759
-0.0808
-0.1034
-0.0535
-0.0661
-0.0386
-0.0864
-0.0333
-0.0453
-0.0327
0.0030
-0.0229
0.0067
-0.0238
0.0482
0.0177
0.0477
0.0367
0.0262
0.0362
0.0836
0.0677
0.0738
0.0573

Elaboracion propia con datos de la Enigh.
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Figura A.V  Prueba de independencia chi cuadrada (MOTRAL 2012)

HO: independencia

Si P-value <0.05
Si P-value >0.05

se rechaza la HO
no se rechaza la HO

H1: no independencia
No independencia
Inde pendencia

V. Dependientes V. Independientes Obs. chi2 p-value
ahorro_retiro sexo 2,483 2.2622 0.1330
ahorro_retiro vive enpareja 2,483 27.1596 0.0000
ahorro_retiro tipo_loc15 2,483 0.4436 0.5050
ahorro_retiro derechohabiencia 2,483 7.4021 0.0070
ahorro_retiro lugar ahorro 2,483 167.5573 0.0000
ahorro_retiro ahorro_formal 2,483 108.9289 0.0000
ahorro_retiro tiene_afore 2,483 14.1731 0.0000
ahorro_retiro pea 2,483 1.1692 0.2800
ahorro_retiro piensa_jubilarse 2,405 6.0660 0.0140
ahorro_retiro recursos_retiro 2,483 38.4458 0.0000
ahorro_retiro pos_ocu 2,483 46.7743 0.0000
recursos_retiro piensa_jubilarse 2,405 89.2972 0.0000
ahorro_formal tiene_afore 2,405 14.3058 0.0000
recursos_retiro tiene_afore 2,405 23.9771 0.0000
derechohabiencia tiene afore 2,483 363.3570 0.0000
piensa_jubilarse tiene afore 2,483 23.9771 0.0000
ahorro_formal piensa_jubilarse 2,405 19.4436 0.0000
seguro cuenta_banco 6,039 768.8832 0.0000
seguro cuenta_ahorro 6,039 768.8832 0.0000
seguro banca_internet 2639 157.8225 0.0000
seguro banca_celular 2639 75.5303 0.0000
seguro tarjeta_credito 6,039 253.0562 0.0000
seguro prestamo_tdc 6,039 609.1149 0.0000
seguro uso_sucursal 6,039 673.4392 0.0000
seguro uso_cajero 6,039 797.2561 0.0000
-0.0317 serfin_encomercios 6,039 140.5591 0.0000
seguro rechazo_credito 2,958 0.1407 0.7080
seguro solicitud credito 6,039 382.2415 0.0000
banca celular banca_internet 2,693 583.1349 0.0000
banca celular tarjeta_credito 2,693 20.1874 0.0000
banca celular prestamo_tdc 2,693 55.1988 0.0000
banca celular uso_sucursal 2,693 58.4347 0.0000
banca_celular uso_cajero 2,693 63.6201 0.0000
banca_celular serfin_encomercios 2,693 24.6302 0.0000
banca_celular rechazo credito 1,623 2.9343 0.0870
banca_celular solicitud _credito 2,693 53.7832 0.0000
ahorro_informal prestado_informal 6,039 107.7728 0.0000
ahorro_informal uso_cajero 6,039 89.8935 0.0000
ahorro_informal rechazo credito 2,958 0.5110 0.4750
ahorro_informal pago_urgencia 6,039 508.0489 0.0000
ahorro_informal cuenta_ahorro 6,039 42.7566 0.0000
cuenta_banco cuenta_ahorro 6,039 6000.0000  0.0000
registro gastos pago urgencia 6,039 75.4128 0.0000

Fuente: Elaboracion propia
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Figura A.VI

V. Independientes
i.sexo

edad

Lvive enpareja
itipo_loc15
numero_hijos
aflos_escolaridad
log_ingocup
i.derechohabiencia
i.ahorro_formal
itiene afore

ipea

edad_retiro
ipiensa_jubilarse
irecursos_retiro
numero_trabajos

0.0200
0.0011
0.0200
0.0492
0.0101
0.0026
0.0203
0.0200

0.0209
0.0200
0.0286
0.0020
0.0204
0.0249
0.0077

dy/dx
0.0302
0.0134
0.1048
0.0329
0.0374
0.0041

0.0997
0.0546

0.2104
0.0757
0.0310
0.0012
0.0503
0.1603
-0.0393

Sig

sk

sksksk
skesksk

k%
k%
sk

skoksk

sk
sk

k%

Fuente: Elaboracion propia

Efectos marginales individuales sobre la probabilidad de realizar ahorro para el retiro
(MOTRAL 2012)
Error Estandar
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Figura A.VIl  Prueba de independencia chi cuadrada (ENIF 2012)

HO: inde pendencia

Si P-value <0.05
Si P-value >0.05

se rechaza la HO
no se rechaza la HO

H1: no inde pendencia

No inde pendencia
Inde pe ndencia

V. De pendientes V. Inde pendientes chi2 p-value
ahorro_ voluntario sexo 3.156 0.076
ahorro_ voluntario vive__enpareja 0.7061 0.401
ahorro_ voluntario tipo_loc15 0.0501 0.823
ahorro_ voluntario ing mes 3.7817 0.581
ahorro_ voluntario tipo_ trabajo 1.3085 0.253
ahorro_ voluntario seguro 7.2492 0.007
ahorro_ voluntario cuenta_banco 0.4224 0.516
ahorro_ voluntario cuenta__ahorro 0.4224 0.516
ahorro_ voluntario banca_movil 1.7398 0.187
ahorro_ voluntario banca_ internet 0.8364 0.36
ahorro_ voluntario banca_ celular 6.1539 0.013
ahorro_ voluntario tarjeta_credito 1.1796 0.277
ahorro_ voluntario prestamo_ tdc 0.315 0.575
ahorro_ voluntario uso_sucursal 3.0467 0.081
ahorro_ voluntario uso_cajero 0.0865 0.769
ahorro_ voluntario serfin_encomercios 0.6093 0.435
ahorro_ voluntario solicitud_credito 0.0265 0.871
ahorro_ voluntario rechazo_credito 1.078 0.299
ahorro_ voluntario registro_gastos 6.4254 0.011
ahorro_ voluntario sistema__informal 0.4192 0.517
ahorro_ voluntario ahorro_informal 0.0118 0.913
ahorro_ voluntario prestado__informal 1.866 0.172
ahorro_ voluntario pago_urgencia 2.5413 0.111
seguro cuenta__banco 900.063 0.0000
seguro cuenta_ahorro 900.063 0.0000
seguro banca_ internet 104.983 0.0000
seguro banca_ celular 23.051 0.0000
seguro tarjeta_ credito 448.551 0.0000
seguro prestamo_ tdc 542.794 0.0000
seguro uso_sucursal 673.439 0.0000
seguro uso_ cajero 878.002 0.0000
seguro serfin _encomercios 146.476 0.0000
seguro rechazo_credito 7.804 0.0050
seguro solicitud credito 261.580 0.0000
seguro registro_ gastos 207.372 0.0000
banca_ celular banca__internet 203.561 0.0000
banca_ celular tarjeta_ credito 19.052 0.0000
banca_ celular prestamo_ tdc 14.192 0.0000
banca_ celular uso_sucursal 12.256 0.0000
banca_ celular uso__cajero 8.485 0.0040
banca_ celular serfin_encomercios 1.446 0.2290
banca_ celular rechazo_credito 0.937 0.3330
banca_ celular solicitud credito 3.845 0.0500
ahorro_informal solicitud credito 56.942 0.0000
ahorro_informal prestado_informal 66.566 0.0000
ahorro_informal uso_cajero 102.005 0.0000
ahorro_informal rechazo_credito 0.694 0.4050
ahorro_informal pago_urgencia 508.049 0.0000
ahorro_informal cuenta__ahorro 45.713 0.0000
cuenta__banco cuenta__ahorro 5700.000 0.0000
registro_ gastos pago_urgencia 143.194 0.0000
cuenta__banco seguro 900.063 0.0000
cuenta__banco tarjeta_ credito 353.146 0.0000
banca_ celular tarjeta_ credito 19.052 0.0000
banca_ celular seguro 23.051 0.0000
banca_ celular prestamo_ tdc 14.192 0.0000
banca_ celular serfin _encomercios 14.192 0.0000
banca_ celular ahorro__informal 0.218 0.6410

Fuente: Elaboracién propia
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Figura A.VIIl  Efectos marginales individuales sobre la probabilidad de realizar aportaciones
voluntarias (ENIF 2012)

V. Independientes Error Estandar dy/dx Sig.
Sexo 0.0137 0.0280 ok
Edad 0.0006 0.0001
Tamafio del hogar 0.0042 -0.0070  *
Afios de escolaridad 0.0016 0.0034 wox
Ingreso 0.0095 0.0184 *
Vive en pareja 0.0154 -0.0124
Tipo de localidad 0.0168 0.0038
Seguro 0.0137 0.0370 Hokk
Cuenta bancaria 0.0156 0.0107
Banca moévil 0.0234 0.0267
Banca por celular 0.0472 0.0811 *
Banca por internet 0.0251 0.0206
Tarjeta de crédito 0.0146 0.0154
Préstamo de TDC 0.0140 0.0078
Uso de sucursal 0.0134 0.0252 *
Tiempo en minutos 0.0003 0.0001
Gasto en ir a sucursal 0.0001 0.0003 ok
Uso de cajero 0.0166 0.0050
Serfin. En comercios 0.0143 0.0001
Registro gastos 0.0164 0.0375 wox
Sistema informal 0.0149 -0.0094
Abhorro informal 0.0137 -0.0015
Prestado informal 0.0136 -0.0195
Pago de urgencia 0.0140 0.0220

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2012.
dy/dx : es para el cambio discreto de la variable categorica de 0 a 1

Nivel de significancia estadistica: P-valor<0.10 (*), P-valor<0.05 (**), P-valor<0.01 (***).

93



Figura A.1X Prueba de independencia chi cuadrada (ENIF 2015)

HO: inde pendencia

Si P-value <0.05
Si P-value >0.05

se rechaza la HO

no se rechaza la HO

H1: no independencia

No inde pendencia
Inde pendencia

V. Dependientes V. Independientes Obs. chi2 p-value
ahorro_voluntario sSexo 1,183 0.1795 0.672
ahorro_voluntario vive_ enpareja 1,994 0.8679 0.352
ahorro_ voluntario tipo_loc15 1,994 0.0005 0.983
ahorro_ voluntario ing_mes 1,994 3.7817 0.581
ahorro_ voluntario derechohabiencia 1,994 0.0962 0.756
ahorro_voluntario seguro 1,994 5.3635 0.021
ahorro_ voluntario cuenta_banco 1,994 0.2471 0.619
ahorro_voluntario cuenta_ahorro 1,994 3.0729 0.08
ahorro_voluntario banca_movil 1,183 5.1033 0.024
ahorro_voluntario banca_internet 962 5.8701 0.015
ahorro_ voluntario banca_celular 962 6.3201 0.012
ahorro_ voluntario tarjeta_credito 1,183 0.6011 0.438
ahorro_ voluntario prestamo_tdc 1,183 10.8377 0.001
ahorro_ voluntario uso_sucursal 1,183 3.5239 0.06
ahorro_voluntario uso_cajero 1,183 0.4425 0.506
ahorro_voluntario serfin_encomercios 1,994 0.1344 0.714
ahorro_voluntario solicitud credito 1,994 6.5733 0.01
ahorro_ voluntario rechazo_credito 1,364 0.3565 0.55
ahorro_voluntario registro_gastos 1,183 0.4389 0.508
ahorro_voluntario sistema_ informal 1,183 0.3827 0.536
ahorro_voluntario ahorro_informal 1,183 0.0053 0.942
ahorro_voluntario prestado_informal 1,183 0.7944 0.373
ahorro_voluntario pago_urgencia 1,183 0.3192 0.572
ahorro_ voluntario enseflanza_ahorro 1,183 3.6742 0.055
ahorro_ voluntario queja_instfin 817 15.0065 0.000
seguro cuenta banco 6,039 768.8832 0.000
seguro cuenta_ahorro 6,039 768.8832 0.000
seguro banca movil 1,183 62.4375 0.000
seguro banca _internet 962 28.0086 0.000
seguro banca_celular 962 16.652 0.000
seguro tarjeta_credito 6,039 253.0562 0.000
seguro prestamo_tdc 6,039 609.1149 0.000
seguro uso_sucursal 6,039 673.4392 0.000
seguro uso_cajero 6,039 797.2561 0.000
seguro serfin_encomercios 6,039 140.5591 0.000
seguro rechazo credito 2,958 0.1407 0.708
seguro solicitud credito 6,039 382.2415 0.000
banca_ celular banca_internet 2,693 583.1349 0.000
banca celular tarjeta_ credito 2,693 20.1874 0.000
banca celular prestamo_tdc 2,693 55.1988 0.000
banca_ celular uso_sucursal 2,693 58.4347 0.000
banca_celular uso_cajero 2,693 63.6201 0.000
banca_celular serfin_encomercios 2,693 24.6302 0.000
banca_celular rechazo_credito 1,623 2.9343 0.087
banca_celular solicitud credito 2,693 53.7832 0.000
ahorro_informal solicitud_credito 6,039 37.3672 0.000
ahorro_informal prestado_informal 6,039 107.7728 0.000
ahorro_informal uso_cajero 6,039 89.8935 0.000
ahorro_informal rechazo_credito 2,958 0.511 0.475
ahorro_informal pago_urgencia 6,039 508.0489 0.000
ahorro_informal cuenta_ahorro 6,039 42.7566 0.000
cuenta_banco cuenta_ahorro 6,039 6000.00 0.000
registro_gastos pago_urgencia 6,039 75.4128 0.000
afios_escolaridad ensefianza _ahorro 1170 43.4475 0.006

Fuente: Elaboracién propia
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Figura A.X Efectos marginales individuales sobre la probabilidad de realizar aportaciones
voluntarias (ENIF 2015)

V. Independientes Error Estandar dy/dx Sig.
Sexo 0.0121 -0.0051

Edad 0.0006 -0.0003
Tamarfio del hogar 0.0037 -0.0006

Afios de escolaridad 0.0012 0.0056 ok
Tipo de localidad 0.0146 0.0003
Ingreso 0.0066 0.0271 ok
Seguro 0.0115 0.0271 *K
Cuenta bancaria 0.0142 0.0075

Banca movil 0.0170 0.0323 *
Banca por celular 0.0277 0.0516 *
Banca por internet 0.0188 0.0381 wox
Tarjeta de crédito 0.0159 -0.0143
Prestamo de TDC 0.0115 0.0385 ok
Uso de sucursal 0.0114 0.0222 *
Tiempo en minutos 0.0002 0.0000

Gasto en ir a sucursal 0.0002 0.0003 *
Uso de cajero 0.0142 0.0102

Serfin. En comercios 0.0117 0.0047
Registro de gastos 0.0118 0.0078

Uso sistema formal 0.0153 -0.0090
Abhorro informal 0.0126 -0.0009
Prestado informal 0.0116 -0.0105

Pago de urgencia 0.0211 0.0141
Ensefianza del ahorro 0.0112 0.0244 ok
Queja ante una instfin. 0.0279 0.0794  ***

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2015.
dy/dx : es para el cambio discreto de la variable categorica de 0 a 1

Nivel de significancia estadistica: P-valor<0.10 (*), P-valor<0.05 (**), P-valor<0.01 (***).
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