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Capitulo 1

Construccion del Objeto de Estudio

1.1. Planteamiento del Problema

La siguiente investigacion busca abarcar el ahorro enfocandose en el
comportamiento de las microeconomias y los individuos que la componen a
razén de la preocupacién que existe sobre si estos agentes de lo poco que
pueden ahorran para su etapa de retiro y los lentos crecimientos en paises

latinoamericanos que se observan.

Las economias emergentes de América Latina durante el siglo XX han
tenido comportamientos similares mostrando expansiones en su crecimiento
econdémico, sin embargo, con relativa frecuencia, estos periodos terminaron en
crisis y/o en largos periodos de estancamiento. Tal fue el caso que durante el
periodo 1950 a 1980 la tasa media de crecimiento de la region fue de 6.5% anual
(Kehoe & Meza, 2013), sin embargo, estas fueron tasas de crecimiento que no
se pudieron mantener y después de esta etapa de rapido crecimiento dificilmente

se volvio a alcanzar tasas mayores a 2% (De Gregorio, 2008).

Para las economias que se encuentran en Ameérica Latina el tema de
ahorro se vuelve importante. AUn mas teniendo en cuenta el tema que significa
la posibilidad de conseguir financiamiento mediante deuda externa por

problemas que existen en los paises latinoamericanos (Carrera, 2004).



La acumulacién de capital tendria que ser un tema importante en la
construccion de politicas econdmicas si se busca el crecimiento del pais debido
a que estos recursos permiten financiar proyectos de inversion y con ello
movilizar agentes econdmicos de forma que posibilitan alcanzar las metas de
crecimiento propuestas por los diferentes paises (Ogaki et al., 1996). Por tanto,
es de utilidad para los paises en desarrollo no depender de la financiacion
costosa y disefiar politicas que permitan el desarrollo con base a los recursos

internos y de costo bajo.

Un ejemplo de lo anterior fueron las politicas implementadas en México
durante los afios 1958 y 1970, periodo denominado como “Desarrollo
Estabilizador”, donde el modelo de crecimiento se basé en el incremento del
ahorro voluntario para ser dirigido al desarrollo de sectores considerados
estratégicos, pero limitados por la falta de ahorro interno, periodo en al que la

tasa de crecimiento promedio fue de 6.5% (Solis, 2012).

La situacién econémica de México se ha mantenido relativamente estable
comparado con el resto de los paises de Latinoamérica, pero dicha situacién no
ha permitido salir impune de crisis interna, y aunque ha logrado mantener un
crecimiento sostenido el pasar de los afios ha mostrado que la economia
mexicana tuvo un resultado similar al resto de las economias de la zona,

terminando en un estancamiento de su crecimiento (Kehoe & Meza, 2013).

La cultura del ahorro en México es peculiar, en parte por como ha ido
creciendo el pais con ciudades que concentran la mayor parte del desarrollo
econdémico y el avance tecnoldgico, donde las actividades secundarias se

localizan en el norte y centro del pais, mientras que en el sur se encuentran las
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zonas marginadas dedicadas en su mayoria a manufacturas basicas y
actividades relacionadas con el sector primario (INEGI, 2019), e incluso este
escenario se presenta con areas con las que no se cuentan con todos los
servicios béasicos necesarios. De esta forma, en una situacion donde se
encuentran dos méxicos no toda la poblacién tiene una cuenta bancaria y si la
tienen no saben como invertir sus ahorros para incrementar su patrimonio o

incluso no se ven interesados en utilizarla (Oliver, et al., 2021).

De acuerdo con Nava y Brown (2018), el ahorro interno en México estuvo
formado, en 2016, por el ahorro de los hogares en un 63.7% del ahorro bruto
total de la economia, seguido por las sociedades no financieras con 24.2%. Pero
menciona Gomez (2018), solo 8 de cada 10 mexicanos practican el ahorro,
mientras que dentro de este grupo solo el 15.1% lo hacen de manera formal, es
decir, lo depositan dentro de una cuenta bancaria, mientras que el 65% lo hacen
de manera informal, ya sea en alcancias, tandas o “debajo del colchdn”,
corriendo el riesgo de ser devaluados por la inflacion, afectando su economia

personal.

Figura 1
Participacion porcentual del Ahorro Interno Bruto en el PIB
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Como se puede ver en la figura 1, la tasa de ahorro en México en periodos
recientes de pandemia de COVID-19 ha rondado en un rango del 25.4% al 17.4%
con un promedio del 20.81%, por si solo no es significativo, pero tomando como
referencia este promedio se puede hacer mencién que el ahorro bruto en México
es relativamente bajo en comparacion a las economias desarrolladas las cuales
tienden a tener un ahorro bruto superior al 25% de su PIB, segun datos del Banco

Mundial.

En términos relativos no parece ser una gran diferencia, pero hay que
tener en cuenta que en muchas de las economias desarrolladas tienen un mayor
PIB que México o tienen una menor poblacion, haciendo que tengan bastante
mas ahorro o distribuyendo el existente entre una menor cantidad de personas.
A continuacién, se muestra la tabla 1 con una comparacion del ahorro de

diferentes paises.

Tabla 1
Comparacién Ahorro per cépita 2021entre paises
s | oo biite | poiacion tues) | Aoriobiute
México $ 254,599.98 128,932.75 $1,974.67
Estados Unidos $ 4,033,211.00 329,484.12 $12,240.98
Canada $ 310,712.06 38,005.24 $8,175.50
Japon $ 1,355,235.00 125,836.02 $10,769.84
Reino Unido $ 387,078.58 67,215.29 $5,785.78
Nueva Zelanda $ 37,983.42 5,084.30 $7,470.72
Alemania $1,081,581.65 83,240.52 $12,993.45
Corea del Sur $591,784.73 51,780.58 $11,428.70
Espafia $ 275,674.81 47,351.57 $5,821.18
Chile $ 53,442.97 19,116.21 $2,795.68
Brasil $ 217,282.95 212,559.41 $1,022.22
Argentina $72,472.79 45,376.76 $1,597.13
Colombia $ 37,102.20 50,882.88 $729.16
Peru $ 36,390.44 32,971.85 $1,103.68

Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco Mundial




El motivo de estos bajos indices de ahorro puede deberse a que, como
dice Gomez (2018), solo el 41.3% de la poblacion urbana tiene un control de
gastos y de la poblacion rural solo el 27.8% lo hace, esta falta de control del
gasto hace que la poblacion en general gaste mas dinero por impulso y lo
dedicado al ahorro es solo un minimo restante dejando, de esta manera, escasos
recursos para el ahorro, la consecucion de objetivos personales e incluso para

el retiro de las personas.

El retiro laboral es un tema que se ha vuelto mas sensible y problematico
para las generaciones mas jovenes desde la entrada en vigor de la reforma de
la Ley del Seguro Social en donde las Administradoras de Fondos para el Retiro
(AFORE) realizan un trabajo que llegan a ser insuficiente, ya que se estima que
con las anteriores aportaciones obligatorias (pre reforma a la Ley del SAR y Ley
del Seguro Social en 2021) del 6.5% del salario base un trabajador lograra
retirarse con una pension del 26% de su ultimo sueldo en el mejor de los casos,
de acuerdo a los célculos de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdémico [OCDE] (2015), afectando de esta manera a toda una generacion de
la poblacién que han llevado una vida laboral con bajas aportaciones obligatorias

0 estan a punto de retirarse del ciclo laboral.



1.2. Objetivos e Hipodtesis

Con base a la problematica planteada, el objetivo de este documento es buscar
comprender el comportamiento del ahorro y como diferentes factores, tanto
microeconémicos como macroecondémicos, pueden llegar a afectar a las
costumbres de gasto-ahorro de las personas de forma que se puedan plantear
politicas y medidas que incentiven el ahorro de las personas y un mejor control

de los gastos.

De esta manera, teniendo en cuenta la poca educacién financiera con la
gue cuenta el ciudadano mexicano promedio se cree que no todas las variables
pueden llegar a afectar a las costumbres del ahorro de las personas, debido a
que existen algunas que influyen en sus costumbres y decisiones de gasto y
otras que cuentan con un efecto mayormente desapercibido debido a que
requiere de mayor conocimiento por parte de la persona para poder ser
aprovechadas generando una influencia débil o indirecta en dichas decisiones
de gasto, por lo tanto, aquellos fendmenos de facil comprensién para la poblacién

general son lo que tendran influencia sobre el ahorro.

Con el presente trabajo se espera contribuir a la comprension de los
comportamientos de ahorro de las personas, en concreto de los mexicanos, y
proponer medidas para mejorar las finanzas personales y que, a consecuencia,
estas puedan aportar al desarrollo del pais y a la consecucion de los objetivos

planteados por el gobierno que se encuentre presente.
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Capitulo 2

Teorias del ahorro y la inversion

2.1. Ahorro e inversion

Ahorro es un término que puede ser entendido desde dos puntos de vista los
cuales se encuentran relacionados. En su primera forma se considera como el
acto de guardar parte de los recursos o productos generados. La segunda vision
es un poco mas general en donde el término se atribuye a la porcion del ingreso
o dinero que no se asigna al gasto del individuo. Por lo que, de forma resumida,
el ahorro puede ser considerado tanto como “la accion de guardar un recurso” o

como “el recurso guardado” (Oberst, 2014).

El motivo por el cual el ahorro es importante no es tanto la capacidad de
acumulacion de riqueza de un individuo o pais, mas bien, su importancia reside
en el fin de realizar esa acumulacién (Comisién Nacional Bancaria y de Valores,
2021). Alrededor del concepto de ahorro se tiene en cuenta la idea de utilizar
estos recursos en un futuro, tanto por la misma persona que ahorra como por

otra que hacen uso de dichos recursos.

Huidobro-Ortega (1995) nos explica que los ciudadanos no son los Unicos
agentes con la capacidad de ahorrar en una economia, tanto empresas privadas
como el sector publico también tienen dicha capacidad, y que cada agente lo
realiza persiguiendo un objetivo en distinto; las personas suelen guardar su

dinero para adquirir bienes que mejoren su calidad de vida, asi como también lo
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hacen para el momento de su jubilacion. Las empresas reservan parte de sus
utilidades para acumularlas y realizar nuevas inversiones levantando fabricas,
expandiendo lineas de produccion o en la adquisicion y/o sustitucion de
maquinaria y equipo; los gobiernos acumulan activos para hacer el pago de sus

obligaciones y para financiar sus futuros proyectos de infraestructura.

Pero en diversas ocasiones la propia acumulacion de dinero no es
suficiente para ninguna economia para poder solventar todos los gastos de los
diversos proyectos planteados y es aqui donde toman importancia los créditos,

el uso de dinero ahorrado por otras personas.

Este punto de la inversion siendo financiada con los ahorros disponibles
es un asunto en el que los autores concuerdan. De tal forma que el ahorro se
considera, de acuerdo a Vazquez et al. (2017), no solamente una herramienta o
mecanismo previsor para el retiro y la vejez, sino que también es efectiva para
detonar la produccion; convirtiéndose asi en una fuente principal de recursos
para los proyectos de inversion y generacién de estructuras que promuevan el
desarrollo econdémico (Huidobro-Ortega, 1995), siendo una parte importante para
la acumulacién de capital y de crecimiento economico (Villagdmez, 1993) y “un
requisito indispensable para alcanzar tasas de crecimiento sostenido”. (Afez, et

al., 2002).

En cuanto a las microeconomias el enfoque no es muy distinto, sino que
se centra mas en el desarrollo de la calidad vida de las personas y la
sostenibilidad mediante la planeacion y la disciplina (Olmedo, 2009), esto nos
permite notar la relacion que tienen los sucesos de mayor escala sobre las

pequefias economias personales y las cuales tienen que buscar maneras de

12



sobrellevar los efectos planteandonos dos categorias de variables que ayudaran
a comprender las costumbres del ahorro de las personas, hablamos de variables
macroecondémicas que muestran el panorama general que los habitantes de una
region tienen que afrontar y variables macroeconémicas que sefalan
condiciones especificas y herramientas con las que cuentan las personas para

afrontar esos problemas.

Este planteamiento puede verse en cuentas nacionales en donde el gasto
de inversion, aquel generado por los habitantes en el interior de una nacion, mas
el ahorro externo, recibido como flujos de dinero por parte del extranjero. En base
a esta relacion se puede concluir que un aumento de los gastos de inversion
tiene que ser compensado con un aumento de la misma cuantia en el ahorro
para fondearlo e igualarlo, pero no estrictamente en un solo sentido. De acuerdo
con el Fondo Monetario Internacional [FMI] (1995), como se cité en Afiez, et al.

(2002), se menciona que:

En efecto, existen razones para creer que se producen efectos positivos
en ambas direcciones. El efecto positivo del ahorro sobre el crecimiento
es el mas directo: un mayor nivel de ahorro incrementa la tasa de
crecimiento del producto al producir una acumulacion mas rapida de

capital (P. 26).

Proponiendo nuevamente una relacion entre el ahorro y la inversion,
ademas de reforzar la importancia que tiene el ahorro en la consecucion del

crecimiento y desarrollo econdmico y/o personal.
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Al momento de hablar del ahorro como la asignacion de recursos del
presente para un consumo futuro los autores se refieren a este recurso al ingreso
salarial que reciben las personas por su trabajo ya que este es uno de los
recursos mas utilizados por las personas y es una de las fuentes de rigueza mas
comunes que recibe la poblacion general. Es por estos motivos que el ingreso

es una variable muy recurrente en los trabajos sobre el ahorro.

2.2. Distribucién ahorro-gasto

Existen varias teorias que intentan explicar como los individuos distribuyen sus
ingresos para el ahorro. Entre ellas se encuentra la Hipotesis del Ingreso
Permanente de Friedman (1957) y la Hipoétesis de Ciclo de Vida de Modigliani
(Ando & Modigliani, 1963). El primero plantea que los individuos determinan su
nivel de consumo teniendo en cuenta su ingreso actual y el ingreso esperado a
largo plazo, siendo este el ingreso permanente. Las personas ahorraran cuando
ellos reciban, en el corto plazo, un ingreso mas alto que el ingreso permanente
para poder utilizarlo en los momentos cuando el ingreso sea menor. Mientras el
segundo propone la idea de que los individuos buscan maximizar su utilidad
planeando su consumo en las distintas etapas de su vida de forma racional en
base a lo que el individuo espera recibir de ingreso en el momento, el que dejara
de recibir en el futuro, su riqueza actual y sus habitos de consumo de cada etapa

para asegurar el consumo en su etapa de retiro.

Otra teoria que explica el comportamiento de la asignacion del ingreso de

las personas es la Hipotesis de Ingreso Relativo de Duesenberry (1949) en la
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que propone que el comportamiento del consumo a largo plazo es constante
porque este se rige en base a los habitos de consumo del sector socioecondémico
al que pertenece el individuo y estos se repetiran en el futuro, en el corto plazo
el consumo depende del ingreso actual y el obtenido previamente de forma que
una vez alcanzado cierto nivel de consumo es mas sencillo mantenerlo que
reducirlo. Como menciona Villagomez (1993), el punto central de estas hipotesis
se encuentra en que en el corto plazo los cambios en el ingreso tienen un mayor
efecto en el ahorro, mientras que en el largo plazo los habitos de consumo tienen

un mayor efecto.

En la teoria keynesiana es posible encontrar el término “Propension
Marginal al Consumo” siendo un coeficiente que toma valores entre 0 y 1, busca
representar la proporcion del ingreso que las personas de una economia dedican
al consumo de bienes y servicios. Aunque no se menciona como tal, su
complemento es la “Propensién Marginal al Ahorro” ya que ambos dependen
positivamente del ingreso, por lo que si este aumenta la cantidad nominal al

gasto y ahorro incrementaran de acuerdo a su proporcion.

GoOmez-Oliver (1989), en una estimacion del consumo para México
concluye que en la mayoria de los casos un aumento del ingreso se refleja casi
en su totalidad, es decir, con un coeficiente cercano a 1, en el consumo en un
lapso de dos afios. Por otra parte, Rodriguez (1990) en su estimacion encuentra
que para México en el periodo de 1960-1982 la propension marginal al consumo
a corto plazo es de 0.74, pero que a partir de 1982-1988 la propension sube

hasta 0.8. Buira (1990) estima, tomando el PIB como ingreso, una propension al
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ahorro de 0.215 utilizando el ahorro interno neto y una propension de 0.28 con

el ahorro interno bruto, ambos para el periodo de 1960-1986.

Sefialando que el mexicano ha mostrado tendencia de gastar una parte
importante de su ingreso con dos posibles motivos de ello: 1) una cultura de alto

consumismo y 2) la poca capacidad adquisitiva del ingreso.

2.3. Ahorro externo y entradas de capital

Un tema que se discute e investiga es la relacion que existe entre el ahorro
interno y el ahorro externo debido a que juntas conforman el ahorro total de una
nacién. Huidobro-Ortega (1995) comenta que una relacion esperada y favorable
entre el ahorro interno y el externo para una nacion seria una complementaria,
tan solo que su evidencia muestra que para el caso de México no se presenta

asi siendo una relacion sustitutiva.

Bresser-Pereira y Gala (2008) quienes nos presenta y explica el término
“tasa de sustitucion de ahorro interno y externo” el cual es un coeficiente que
determina el grado de sustitucién entre estos dos elementos, el cual se relaciona
en parte con el tipo de cambio ya que esta tasa se ve afectada por la entrada y
salida de capital. Pero lo destacable son sus comentarios sobre en qué clase de
situaciones se presenta una tasa de sustitucion mas alta con escenarios donde
los habitantes de una economia destinan la mayor parte de su ingreso al
consumo Yy que por consecuencia no existan muchos fondos en los bancos para
realizar préstamos debido a la escasez de ahorro. Situacion que dificulta todo lo

antes mencionado, impidiendo las oportunidades de crecimiento y que podria
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seguir en, muchos casos, que el Estado incurra en déficits de cuenta corriente y

el crecimiento de la deuda externa.

Trabajos como el de Chenery y Eckstein (1970) que con un analisis de
dos brechas (two-gap analisis) encontraron para el periodo de 1950 — 1965
evidencia de una relacion sustitutiva en América Latina. Buira (1990) en un
trabajo para la CEPAL, para el caso de México, donde incluye la tasa de interés
externa concluye en la existencia de una relacion complementaria muy pequefa
en el periodo de 1966-1986, explicando que el grado de sustituciéon de entre el
ahorro interno y el externo varia conforme varian las condiciones del pais asi

también con los cambios de la composicidén de las cuentas nacionales.

En los paises plenamente desarrollados, y aquellos que han mostrado
tener un rapido desarrollo, se ha logrado ver en su poblacion una buena
capacidad de generar considerables cantidades de ahorro interno que son
destinadas a los proyectos productivos (CEPAL, 1990). Es por esta capacidad
que tiene el ahorro de ser una fuerza detonadora de la produccion que los paises
en desarrollo han comenzado a promover este tipo de conductas (Vazquez, et
al., 2017). Remarcando dos principales problemas de ahorro que enfrentan los
paises en vias de desarrollo: la falta de inversion de iniciativa privada y los bajos

niveles de ahorro que permitan financiar esta inversion (Thirlwall, 2001).

2.4. Tasa de Interés

Respecto a la relacion que tiene la tasa de interés con el ahorro se puede

encontrar la teoria de la Preferencia por la Liquidez, es un planteamiento que
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relaciona las tasas de interés con la demanda de dinero entendiéndolo como la
preferencia de tener dinero en efectivo y no depositado en cuentas bancarias.
En términos de ahorro, el modelo plantea una relacion positiva entre el ahorro y
la tasa de interés, donde si este ultimo sube las personas destinan una mayor
cantidad de su dinero a las cuentas a la vista por el coste de oportunidad que

representa tener efectivo.

Cabe mencionar que algunos autores consideran que los efectos de la
tasa de interés sobre el ahorro pueden ser tanto positivos como negativos debido
al efecto ingreso y sustitucion, que generan movimiento en el ahorro en sentidos
opuestos y segun la teoria disponible el efecto ingreso mueve al ahorro de
manera negativa ya que las personas al tener de objetivo un monto fijo, ante un
aumento de la tasa de interés, requerirdn una cantidad menor de ahorro para
alcanzar tal objetivo. Por otro lado, de manera positiva, el efecto sustituto
menciona que el aumento en la tasa de interés encarece el consumo presente,
encareciendo los préstamos, sustituyendo de esta forma el consumo presente
por el consumo futuro, similar a lo mencionado en la teoria de la Preferencia por
la Liquidez. Segun Buira (1990), los consumidores racionales son capaces de

producir cualquiera de los dos efectos.
Ogaki, et al. (1996) encontraron que:

En los paises menos desarrollados un aumento en un punto porcentual
de la tasa de interés tiene un impacto en la tasa ahorro de tan solo de una
décima de punto porcentual, mientras que en paises mas desarrollados la
magnitud de cambio es mayor llegando a ser cerca de dos tercios de punto

porcentual (P.62)
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En tanto a los efectos que hay en México, Buira (1990), la CEPAL (1990)
y Villagomez (1994) concluyen que existe una relacién positiva entre la tasa de
interés y el ahorro, solo que esta es muy pobre con coeficientes cercanos a 0.
Un estudio mas reciente de Aguilar (2015) muestra que para el periodo de 2000-
2014, los efectos sobre el ahorro a corto plazo muestran una elasticidad cercana
a 0 y no significativa, siendo significativa anicamente a largo plazo con una

elasticidad del 4.9%.

2.5. Decisiones personales y educacion financiera

Marzo, et al. (2020), en un estudio de caso sobre el comportamiento de la
conducta del consumo en diferentes paises de Sudamérica durante la crisis
sanitaria del COVID-19 encontraron que en tiempos de dificultad, en promedio,
el 78% de la poblacién tenia pensado disminuir el gasto total, pero al momento
de preguntar por las macrocategorias de productos se ve que en alimentos el
35% de las personas intentaran mantener el consumo mientras que el 30%
disminuira el volumen de compra y 17% buscara marcas mas baratas, en cuanto
al resto de macrocategorias (Movilidad, Servicios, Cuidado personal y Seguros)
tienen un comportamiento distinto donde una mayor proporcion de consumidores
intentaran mantener el mismo nivel de gasto y aquellos quienes reduciran sus
gastos lo haran a través de un menor volumen de compra en lugar de comprar

marcas mas baratas.

Sefian (2010), en un analisis del escenario espafiol nos ensefia que en

tiempos de dificultad los niveles totales de gasto disminuyen y la poblacion se
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muestra menos compulsiva al momento de comprar y se vuelve mas racional al
momento de elegir productos haciendo que la renta disponible se distribuye de
manera proporcional y similar a los periodos donde habia estabilidad
mencionando que, una vez adoptado cierto comportamiento, es dificil modificar

los patrones de consumo en el corto plazo.

Kazarosian (1997) encuentra que la incertidumbre y la aversion al riesgo
en el empleo, entendiéndolo como el riesgo percibido a ser desempleado, genera

un impacto precautorio sobre el ingreso en el que se genera ahorro.

Entender el comportamiento del ahorro de los hogares y las personas
frente a las situaciones y cambios que llega a presentar la economia es
importante, pero también es importante conocer las condiciones, las cualidades
y los habitos que posee la poblacion para conocer qué clase de personas pueden
ahorrar. Nava y Brown (2018) en base a los datos de la Encuesta Nacional de
Ingresos y Gastos de los Hogares 2014 (ENIGH) determinan la proporcion del
ingreso que los individuos asignan al ahorro en base a ciertas caracteristicas
ademas de realizar una regresion cuantilica para analizar la capacidad de ahorro
de los diversos sectores de la poblacion mexicana encontrando que los hogares
de menor ingreso, encontrados en los deciles | al IV, tienen tasas de ahorro
negativas, en el decil V tienen tasas de ahorro positivas cercanas a cero, en los
deciles VII al IX sus tasas transitan entre el 10 y 20 por ciento y para el decil X
fue del 26.3%. Estos resultados son similares a los encontrados en Székely
(1998) quien menciona que el 70% del ahorro de los hogares mexicanos se
encuentran en el 10% mas rico, mientras que el 40% de la poblacion mas pobre

tiene una proporcion negativa.
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Similares a los resultados de Attanasio y Szpekely (1999) en base a un
analisis de cinco encuestas nacionales aplicadas a hogares mexicanos
encuentra que el ahorro se concentra en aquellos hogares con un nivel superior
de instruccion. De manera similar Nava y Brown (2018) también encuentran una
relacion positiva entre el ahorro y el nivel de educacion atribuible a la relacion
positiva que tiene el ingreso y el ahorro. Entre otros factores econdémicos
analizados por las autoras encuentran una relacion positiva con el acceso a los
mercados financieros donde los hogares que mostraron gastos financieros
tuvieron una tasa de ahorro de 16.1% en contraste con el 8.2% de las familias
que no tienen acceso o0 no los usan. Este desaprovechamiento de las
herramientas financieras aparte de generar una brecha en la capacidad de
ahorro resalta los problemas de educacion financiera en México. Los efectos del
resto de factores sociodemograficos de los integrantes de las familias se

encuentran en la Tabla 2.

En México, el tema de la cultura y educacion financiera no es un tema que
se le otorgue demasiada atencion por el sistema educativo en los afios mas
recientes. Los efectos de no inculcar adecuadamente la educacion financiera en
la poblacion se ven reflejado en los escasos niveles de uso de productos y
servicios financieros, de acuerdo a Gomez (2018) solo el 15.1% de los
mexicanos ahorran de manera formal y el 32.4% de manera informal y respecto
a quien ensefod a los mexicano a ahorran el 90.4 por ciento dice que fueron sus

padres.
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Tabla 2
Ahorro de los hogares segun caracteristicas sociodemograficas
(Porcentaje del ingreso corriente total)

Subgrupo Tasa de ahorro
Sexo del Jefe
Masculino 14.0%
Femenino 9.4%
Edad del Jefe
Menores de 30 4.1%
30-39 9.4%
40-49 8.8%
50-59 18.8%
60+ 17.4%
Clase de Hogar
Nuclear 12.9%
Ampliado o Compuesto 14.8%
Unipersonal o corresidente 6.7%
Integrantes menores (0 a 11 afios)
Presencia 10.3%
Ausencia 15.2%
Integrantes mayores (65+)
Presencia 12.5%
Ausencia 14.7%
Localidad de residencia
Rural 8.7%
Urbana 13.5%

Fuente: Informacion de Nava y Brown (2018).

Segun Red Financiera (2008) los aspectos que deben comprender la
educacion financiera son: la planificacion del presupuesto de gasto en base a la
planificacion de metas, el ahorro y la inversion como medio para aumentar el
ahorro y el crédito. De esta forma la educacion financiera sirve “para mejorar las
capacidades financieras de todos los segmentos de la poblacion” (CNBV, 2012)
y permite “reducir la exclusion social y desarrollar el sistema financiero” (Rivera

y Bernal, 2018). Amezcua, et al. (2014) muestran en la Tabla 3 diversos estudios



destinados a conocer los conocimientos y habitos de la poblacion sobre los

servicios financieros para la poblacion mexicana.

Tabla 3

Encuestas sobre percepcion, habitos, conocimientos y usos de los servicios
financieros por parte de la poblacion

: . Organismo N
Estudio realizado responsable Afio
Encuesta panel a hogares sobre ahorro, crédito BANSEFI - 2004, 2005,
popular y microfinanzas rurales SAGARPA 2006 y 2007
Encue_stq nacional sob_re_ penetracion y GAUSSC 2007
conocimientos de servicios financieros
Encuesta sobre el uso de servicios financieros SHCP 2007 y 2009
Primera encuesta sobre cultura financiera en BANAMEX - 2008
México UNAM
Estudio de educamo_n f|n'anC|e,ra'en nifios de SEP 2008
escuelas primarias publicas
Educacion economlca'y_flnanmera y ahorro en SEP 2009
Mexico
Encuesta de educacion financiera ITESM 2010
Encuesta sobre preferencias y necesidades de
Usuarios de Productos y Servicios Financieros BANSEFI 2010
del Sector de Ahorro y Crédito Popular
Encuesta nacional de inclusion financiera CNBYV -INEGI 2012

Fuente: Informacién de Amezcua, et al. (2014).

Observando los resultados de los estudios se puede ver la evolucién de
la inclusion financiera en México. De acuerdo con la Encuesta Panel de Hogares
sobre Ahorro, Crédito Popular y Microfinanzas Rurales 2007, para los afios 2006
y 2007 el 45.2 y 49.5 por ciento, respectivamente, de los hogares ahorran de
manera informal. La Primera Encuesta sobre Cultura Financiera en México
(2008) muestra diversos resultados mostrando que solo el 14% de la poblacion

tiene algun tipo de ahorro o inversion formal esto puede relacionarse debido a
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qgue el 80% de los encuestados mostré tener una preferencia a manejar su dinero
en efectivo y mientras mayor sea la escolaridad de las personas muestran una
mayor preferencia al uso de tarjetas de crédito, débito o cheques. La Encuesta
de Educacion Financiera (2010), aplicada a jovenes universitarios, muestra que
el 70.55% de las personas tiene el habito de ahorrar, pero la cantidad designada
al ahorro es solo la sobrante de los gastos y Unicamente el 6.62% ahorra para el
retiro mientras que el 42.16% lo hace para realizar un gasto posterior en
entretenimiento. Los jévenes encuestados muestran una preferencia a tener
dinero en efectivo con un 42% mientras que el 27% prefiere tenerlo en su tarjeta

de débito.

La Encuesta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF) tiene varias series
lo cual permite tener un seguimiento de la evolucién de la inclusion financiera en

México. En la Tabla 4 se muestran un resumen de los resultados de la ENIF.

Tabla 4
Poblacién con algan producto financiero
Poblacion p?_r tlpo_de instrumento 2012 2015 2018
inanciero

Poblacién con algun producto financiero 56% 68% 68%
Poblacion con Cuenta de Ahorro 36% 44% 47%
Poblacién con Ahorro para el Retiro 28% 41% 40%
Poblacion con Cuenta de Crédito 27% 29% 31%

Fuente: Elaboracion propia con datos del ENIF.

Pese a los esfuerzos que ha colocado México en temas de inclusiéon
financiera, las costumbres de los mexicanos siguen siendo similares, de acuerdo

a los hallazgos de Hougaard, et al. (2019):
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“El uso de efectivo sigue dominando cuando se trata de hacer o recibir
pagos. Al enfrentar una emergencia econémica o la incapacidad para
cubrir sus necesidades de liquidez dentro de un ciclo de ingresos, la
mayoria de la gente recurre antes a su red de familiares y amigos y no a
los servicios financieros formales. Cuando se trata de cumplir metas, la
gente tiende a usar efectivo ahorrado en casa, en lugar de ahorros o

préstamos formales” (p. 13).

Oliver, et al. (2021) con un andlisis de los patrones de consumo revelan
que en México existe una relacion positiva entre los gastos con tarjetas y el
ingreso de forma que las familias de mayor nivel socioeconémico tienden a
realizar mayor gasto en tarjetas; y una relacion negativa con el gasto en efectivo
y el ingreso sefialando que la poblacién utiliza mas el efectivo en las regiones

donde los ingresos son menores.

Igualmente, el Banco de México (2020) confirma que el medio de pago
que utilizan la mayoria de los mexicanos es el efectivo con un 86%, ademas de
sefalar una tendencia a realizar pagos en efectivo cuanto menor sea el monto a

pagar.

Para tener un mejor entendimiento del comportamiento de las personas
con su dinero resulta util comprender como es su relacién con este, por lo que
analizar la ilusion monetaria puede ser vital para comprender cOmo las personas
ven el dinero, para ello Rodriguez y Wong (S.F.) ayudan compilando un conjunto

de trabajos realizados por otros autores.
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Entre los autores mencionados se encuentran Mishra, et al. (2006)
quienes demuestran que la gente tiene tendencia a guardar dinero en forma de
billetes grandes y gastar los mas chicos, denominando a este efecto como
“sesgo hacia el todo” (bias for the whole) dicho efecto se basa en la psicologia
de Gestalt la cual menciona que los individuos procesan mejor el “todo” que las
partes que forman el “todo” debido a que tiene propiedades que sus partes no
poseen generando, como se menciond antes, una tendencia a quedarse con el
dinero en forma de “todo” y gastar el dinero en forma de partes. Este efecto se
encuentra relacionado con la tendencia que encuentra el Banco de México

(2020).

La ilusion monetaria se refiere a la tendencia de las personas a pensar en
términos monetarios nominales en lugar de reales o la creencia que el valor real
de las cosas es influenciado por el valor nominal que presenta. Shafir, et al.
(1997) con una investigacion de campo en la que se realiz6 unas preguntas a un
publico general se encontr6 que las personas les dan mas importancia a los
aumentos nominales de los salarios que al poder adquisitivo del dinero y que su
nivel de satisfaccion esta relacionada a los aumentos de salarios nominales,
estas preferencias pueden deberse a la facilidad de utilizar valores nominales en

la vida cotidiana.

Thaler (1985) muestra que la gente le otorga valor diferente a los distintos
tipos de dinero dependiendo de como se obtuvo, cOmo se guarda y como se
gasta. Su teoria sefiala que las personas utilizan cuentas mentales para
organizar el tipo de dinero en cada una de ellas, por lo que cada tipo de riqueza

tiene una Propension Marginal al Consumo. Otro efecto que se observa es que
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las personas sienten que no gastan dinero cuando comprar un bien o servicios
que se consumira en el futuro, siendo que al momento de consumirlo las
personas tienen la sensacion de que no les cuesta nada, olvidando el valor real
del objeto sustituyéndolo por el valor nominal percibido por realizar el gasto con

anterioridad.
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Capitulo 3

Disefio metodoldgico

3.1. Especificacion del Modelo

De acuerdo con el objetivo planteado para este documento se considera
adecuado hacer uso de la metodologia de cointegracion realizando un Modelo
de Correccion de Errores Autorregresivo de Rezagos Distribuidos (MCE-ARD)

dada la naturaleza estocastica de las series utilizadas.

Dicho modelo plantea, esencialmente, que en el largo plazo las variables
de siguen una tendencia comuln y que se ve desviada temporalmente a causa
de choques transitorios. Al extender el sistema representandolo como un modelo
autorregresivo de rezagos distribuidos (ARD) se realizan estimaciones
recursivas abarcando lo general a lo particular hasta encontrar una
especificacion que se considere aceptable, suponiendo que el ARD se presenta

de la siguiente manera:

Ve = Qo+ Y1 + Boxe + P1Xe—1 T & 1)
Donde y; se reemplaza con y,_; + Ay; y x; con x;_; + Ax; en (1) dando

como resultado:

Vi-1 + Ay = ag + a1ye—q + Bo(Xe—1 + Ax) + BrXe—q + & (2)

Resolviendo Ay, en (2) se obtiene:

Aye = ag — (1 — ay)ye—1 + BoAxe + (Bo + P1)xe—1 + & (3)
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Durante la estimacion del modelo se procede a depurarlo mediante la
eliminacién de variables que no sean significativas. Este ultimo proceso continta
hasta encontrar una ecuacion satisfactoria en términos de significancia y

estabilidad.

Siguiendo esta metodologia se obtiene la siguiente ecuacion general:

Aln Ahorro; = ayg — (1 — ay)In Ahorro;_, + BoAln Ingreso; + (B, (4)
+ f1)In Ingreso,_,, + foAln Precios + (By + [2)In Precios;_,
+ SoAln Consumo + (B + f3)In Consumo,_,, + BoAln Empleo
+ (Bo + Bs)In Empleo,_y, + BoAln CETES + (B + Bs)In CETES,_,
+ SoAln Inversion + (fy + B¢)In Inversion,_, + [oAln Pobreza
+ (Bo + B7)In Pobreza,_,, + &

Por lo que en base a la ecuacion (4) tenemos que, para los fines de este

documento el ahorro se encuentra en funcion de las siguientes variables:

Ahorro = f (Ingreso, Precios, Consumo, Empleo, CETES, Inversion, Pobreza) (5)

3.2. Especificacion de los datos

Los datos que se utilizaron para esta practica fueron tomados de instituciones
oficiales mexicanas y abarca un periodo de tiempo que pasa del cuarto trimestre

de 2009 hasta el cuarto trimestre de 2019.

En la tabla 5 se muestran las variables utilizadas para este modelo con
sus respectivas fuentes. La variable de interés empleada sera el ahorro interno
bruto como forma de medir el ahorro de la poblaciéon en México. En tanto a las

variables de control para este modelo son: el ingreso laboral per cépita real a
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valores del 2020, el indice nacional de precios al consumidor, el indicador de
consumo privado en el mercado interior, la poblacion ocupada, inversion fija
bruta, la tasa de rendimiento de los Certificado de Tesoreria (CETES) a 28 dias)
y el porcentaje de poblacion que se encuentra en pobreza laboral. A todas las
variables, a excepcion de la tasa de los CETES y la pobreza laboral, se les aplico

logaritmo () para suavizar las irregularidades.

Tabla 5
Variables del Modelo

Variable Concepto Fuente
aib Ahorro Interno Bruto INEGI
ing Ingreso Laboral per capita CONEVAL
ipc indice Nacional de Precios al Consumidor INEGI
con Indicador de Consumo Privado INEGI
emp Poblacién Ocupada INEGI
cet Tasa Rendimiento CETES 28 dias BANXICO
inv Inversion Fija Bruta INEGI
pob Porcentaje de poblacion en pobreza laboral CONEVAL

Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 6
Resumen estadistico
Variable Media Desviacion Estandar Minimo Maximo
aib 3902728.93 765705.273 2902088.25 | 5406896.52

ing 2624.48966 111.6035364 2405.33453 | 2830.8654
ipc 87.2308409 10.11752333 71.7718552 105.934
con 104.170996 4.587153003 96.6342507 | 113.13272

emp | 50196981.6 2675493.309 45524339 55345261
cet 4.88138211 1.743858904 2.81 8.03333333
inv 102.892398 6.694179262 88.3745436 | 114.012553
pob |41.6131146 1.568860121 38.87 45.4901

Fuente: Elaboracién propia.

En la tabla 6 se muestra el resumen estadistico de los datos de las series
de tiempo utilizadas. Que la desviacion estandar sea relativamente baja en un
periodo de 10 afios nos indica que las series elegidas se han mantenido no tan
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variables con una trayectoria estable. Ademas, se podria mencionar que los

datos estan distribuidos normalmente debido a que existen una distancia similar

entre el minimo y maximo respecto a la media.

Tabla 7
Raices Unitarias
DFA PP KPSS ZA

Niveles Primeras Niveles Primeras Niveles Primeras Niveles Primeras
Diferencias Diferencias Diferencias Diferencias

aib 3.556 3.56 19.04 18.964 0.146 0.146 4.42 4.42
2.675 2.516 34.282* 63.557* 0.136*** 0.0725* 2.75 5.648*

ing 3.556 3.56 19.04 18.964 0.146 0.146 4.42 4.42
0.267 3.15 3.1 31.759* 0.25 0.093* 3.701 6.903*

ipc 3.214 3.56 19.04 18.964 0.146 0.146 4.42 4.42
3.074 1.897 13.175 30.163* 0.156** 0.0915* 2.755 9.629*

con 3.556 3.56 19.04 18.964 0.146 0.146 4.42 4.42
1.857 2.008 23.697** 49.392* 0.251 0.094* 4.319%*** 10.214*

emp 3.556 3.56 19.04 18.964 0.146 0.146 4.42 4.42
3.128 2.966 28.171%* 46.933* 0.0709* 0.0695* 4.79%* 5.879*

cet 3.556 3.56 19.04 18.964 0.146 0.146 4.42 4.42

2.017 0.878 2.959 14.072 0.251 0.117** 2.786 3.498

inv 3.556 3.56 19.04 18.964 0.146 0.146 4.42 4.42
1.703 2.352 19.247** 43.775 0.186** 0.102* 5.126* 9.709*

pob 3.556 3.56 19.04 18.964 0.146 0.146 4.42 4.42
0.624 3.009 4.447 36.578 0.256 0.0717* 3.964 7.105*

Fuente: Elaboracion propia en STATA. Notas: 1) Las pruebas se hicieron con constante y

tendencia. 2) Arriba se muestra el valor critico al 5% y abajo el valor del estadistico. 3) * Prueba

superada al 1%, ** Prueba superada al 5%, *** Prueba superada al 10%.

En la tabla 7 se muestran las diferentes pruebas de raiz unitaria para

poder realizar nuestro andlisis mediante el uso de cointegracion, ya que es

necesario realizar dichas pruebas a la variables para comprobar que sean

estacionarias e integradas de orden uno, I(1). Por tal motivo, se emplearon las

siguientes pruebas de raiz unitaria: Dickey-Fuller Aumentada (ADF), Phillips

Perron (PP), KPSS y la prueba Zivot Andrews.

31




Capitulo 4

Resultados

4.1. Estimacion e interpretaciéon de datos

Se elaboraron diferentes modelos de los cuales gran parte resultaron
estadisticamente incorrectos, pero en ellos mismos se puede apreciar las
tendencias de comportamiento que se detectan en las variables. Por lo que, en
la Tabla 8, se presentaran los resultados obtenidos en base a la ecuacién general

empleando la metodologia del apartado anterior.

Pese a que este conjunto de modelos podria considerarse invalidos al ser
inestables dado su coeficiente de ajuste, la informacion que proporciona es
bastante enriquecedora y en parte contradictoria dadas las posibles

coincidencias estadisticas.

Iniciando con el ingreso laboral la mayoria de modelos marcan una
tendencia positiva en el largo plazo, siendo congruente con la teoria de que a
mayor ingreso se incrementa el monto ahorrado, sin embargo, es dudoso creer
gue la cultura mexicana tienda a cambiar por una mas previsora a largo plazo
(aunque no del todo imposible) considerando que México es un pais consumista
de bajos salarios lo cual puede reforzarse con las relaciones negativas de corto
plazo de la misma variable. Estos resultados se relacionan con la teoria del

Ingreso Relativo de Duesenberry, siendo que dadas las costumbres consumistas
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gue prevalecen en la poblacion es de mayor facilidad mantener el consumo que

reducirlo.
Tabla 8
Primera ronda de modelos respecto a iab
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Coef. deaiusteaip | 14306 -15918 03800  -11312  -0.2609  -0.4643  -12295  -0.1899  -0.3871
-dea (0.000)  (0.000)  (0.134)  (0.000)  (0.181)  (0.145)  (0.000)  (0.513)  (0.000)
Largo Plazo
inq| 25177 -0.9765  0.1415 -0.7925
91 (0.000)  (0.0629)  (0.747) (0.002)
.| 25971 04948 32432 14374 24911
PCl (0.000)  (0.345)  (0.004)  (0.000)  (0.454)
cet| 00265 0.0622 -0.0400  0.0259
(0.015)  (0.002) 0.017)  (0.002)
om 41538  -5.6017 47372 24089 44523  2.1296
P (0.002)  (0.018) (0.006)  (0.002)  (0.000)  (0.003)
con 13923 -0.3135  -0.7194 14495 04967  1.2473
(0.082)  (0.374)  (0.200)  (0.002) (0.653)  (0.000)
| 10128 1.2008 -0.2883  -0.4405  -0.9370  0.1740
(0.001) (0.001) (0.466)  (0.244)  (0.093)  (0.470)
ob -0.0432  0.0057 0.0106
P (0.000)  (0.454) (0.189)
Corto Plazo

L3.D.4ib 04483  -0.5181 05671  -05716  -0.3862  -0.7222  -0.3687
2 (0.031)  (0.015) (0.001)  (0.004)  (0.006)  (0.001)  (0.005)

LaDaib| 04377 0.7309 0.5489 0.4484
e (0.000)  (0.000) (0.001) (0.001)

Lo Ding | 2203 -0.3590
2181 0.000) (0.526)

| -1.0470  0.8628 1.4781
L3Ding |\ 5o08)  (0.061) (0.000)
Dinc 5.2083
P (0.03)
| -1.6855
L1.D.ipc (0.039)
. -0.3200 -4.5574
L2.D.ipe (0.753) (0.000)
_ -0.4262
L4.D.ipc (0.619)
0.0640
D.cet (0.026)
0.1095
L1.D.cet (0.000)
0.0929
L2.D.cet (0.001)
0.0700 0.0659

L3.D.cet| 5 023) (0.011)

Derm 2.7374 3.1178 22861 40533 26040  4.0172
-mp 0.007)  (0.017) (0.022)  (0.000)  (0.026)  (0.000)

L3D.con 23564 05500  2.8284  0.0659 20214
. (0.000)  (0.024)  (0.000)  (0.000) (0.000)

L4.D.con 1.0349 1.9580 08104  -0.2265
. (0.072) (0.000) (0.058)  (0.474)
Diny| 05134 1.1493 09501 08033 10392  0.6138

: (0.008) (0.000) (0.000)  (0.006)  (0.001)  (0.034)

LaDiny| 03219 09868  0.8819

2 (0.021) (0.002)  (0.013)
00320  -0.0018

L2.D.pob (0.006)  (0.822)

0.0201

L3.D.pob (0.019)

Constante | ‘143023 -39.9560 958053 84189  79.8909  -40.9177 -58.4267  -28.7284 55281

(0.000)  (0.013) (0.01)  (0.000)  (0.005)  (0.000)  (0.000) (0.005)  (0.027)

Fuente: Elaboracion propia en STATA. Nota: En paréntesis se encuentra el p value.
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Pero esta relacion opuesta del ingreso en el corto y largo plazo podria ser
explicada por el empleo, dicha variable ha mostrado tener una tendencia positiva
constante en el primer conjunto de modelos siendo que en México existe el
sistema de ahorro para el retiro, entre otras autoridades, que en conjunto con el
sector privado que de forma obligatoria depositan una porcién del ingreso de los
individuos. Por tanto, al aumentarse el ingreso el monto asignado a
administradoras de fondos para el retiro aumenta dado el porcentaje obligatorio
que tiene que depositarse. Solamente se cuenta con un problema, lo
anteriormente mencionado es funcional en el empleo formal, el sector informal
no cuenta con este servicio. Por lo que un decremento del empleo formal a favor
del informal (que en conjunto seguirian siendo la poblacién ocupada) podria ser

razon de una relacién negativa de esta variable con el ahorro.

Un aspecto a resaltar es la relacion opuesta entre la poblacién ocupada y
el ingreso laboral observables en (2) y (3). Las leyes laborales mexicanas
determinan un nivel de ingreso laboral el cual sirve como base y las empresas
se encuentran legalmente obligadas a pagar a sus empleados. La cuestion
radica en que forzar a las empresas a ofrecer un nivel de ingresos puede
desequilibrar el mercado de trabajo si este ingreso es diferente al de equilibrio.
Aungque un ingreso mayor puede incentivar a la poblacion a ahorrar mas y a
ofrecer su fuerza laboral, esto representa para la empresa un incremento de los
costos de produccion que puede controlar si opta por reducir los puestos de
trabajo ya existentes o si reduce la demanda de mano de obra para llenar las
vacantes disponibles. Si tenemos en cuenta la situacion opuesta, una

disminucién del nivel de ingreso sefalado por la ley bajaria la motivacion de las
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personas por trabajar, aparte de mermar las posibilidades y el monto de ahorro,
pero aumentaria la fuerza de trabajo demandada por las empresas. Con estas
posibilidades en mente se tendria que estimar si en realidad existe una razén de
sustitucion entre ingreso y empleo para evaluar los efectos sobre el ahorro y

poder formular planes de accién mas adecuados para México.

El consumo interno muestra relacion positiva en el corto plazo con el
ahorro casi uniformemente. No como en el largo plazo donde se encuentra una
relacion mas acorde a la teoria econémica. En si mismo podria ser causa de una
coincidencia estadistica, pero podriamos tener en cuenta que estas relaciones
son consecuencia de las series que forman cada modelo y que a su vez

funcionan como variables de control para determinar ciertos comportamientos.

En los modelos (3) y (9) se puede observar la posibilidad de que tanto el
ingreso como el consumo puedan funcionar como impulsores o limitantes del
ahorro entre si. A modo de ejemplo, aquellas personas que tienen un mayor
ingreso pueden ahorrar mas, pero el consumo limita el monto ahorrado. A
mayores niveles de consumo corresponden un mayor ingreso para permitirselo,
y el ingreso a la vez funciona como limite presupuestal para elegir una canasta
de bienes en las curvas de indiferencia. Generando asi una situacion similar a la

relacion ingreso-empleo mencionada anteriormente.

Otra forma de explicar la relacion positiva consumo-ahorro puede ser
implementando la utilidad que otorga satisfacer deseos y necesidades junto el
consumismo de los mexicanos de forma que en la actividad comercial el
consumo de unos se vuelve el ingreso y, posteriormente, el ahorro de otros. Si

se continua la cadena de suministros hasta llegar a los empresarios quienes son
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los que recurren de forma consciente al ahorro, incluso podria darse que gracias
a los aumentos del consumo sea necesario emplear a mas personas para
satisfacer la demanda. Esta situacion puede ser posible en la sociedad mexicana
donde existe el ahorro obligatorio, pero nuevamente recurrimos al empleo formal

y, aun con este enfoque, puede que sea un tanto rebuscado.

El motivo por el cual el ahorro rezagado genera mas ahorro puede ser
causa de los intereses que llegan a generar, pero este aspecto puede atribuirsele
mas a las tasas de interés de los CETES o a las ganancias generadas por la
inversion, ambas variables con relaciones positivas. En el caso de la inversion
las relaciones negativas de largo plazo no son significativas, pero en el caso de
(8) que si lo es ademas de que en el corto plazo la inversion es positiva y
significativa cosa que nos puede indicar que las inversiones de corto plazo son
mas eficientes para incrementar el ahorro o incluso que el rendimiento de las
inversiones es mas representativo en el corto que en el largo plazo, también
dicho efecto podria otorgarse la incertidumbre del largo plazo y el riesgo que

representa.

Las tasas de rendimientos de los CETES muestran una relacion positiva
en el corto plano y no representa gran problema, la cuestion podria encontrarse
en las situaciones en que es negativa, siendo que su rendimiento reduce el
ahorro. Esta situacion podria ser altamente relacionada con el indice de precios
siendo que la tasa de interés es una herramienta para controlarla y todavia mas
si tenemos en cuenta que en los modelos (1) y (2) al encontrarse juntos
explicando el ahorro cuentan con signos opuestos. Un motivo del porqué puede

ser negativo seria que los rendimientos no son suficientes para superar a la
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inflacion y el ahorro pierde valor real. Igualmente, el motivo de la relacidon

negativa a largo plazo de los CETES podria deberse por causas similares a las

de la inversion al considerarse los certificados de tesoreria como un instrumento

de inversion.
Tabla 9
Segunda ronda de modelos respecto a aib
1 2 3 4 5 6
T -0.7007 -0.9338 -0.9111 -0.5697 -0.5864 -0.5438
Coef. deajusteaib | 5 ) (0.000) (0.000) (0.001) (0.001) (0.000)
Largo Plazo
o 0.9797 2.0080 1.9369 0.4005 -0.0850
91 (0.033) (0.035) (0.000) (0.14) (0.770)
oo | 13420 2.0872 2.0370 0.5500 0.2139 05517
PCl (0.000) (0.000) (0.000) (0.010) (0.589) (0.019)
cet| 00607 -0.0378 -0.0363
(0.001) (0.008) (0.006)
o 1.7569
p (0.073)
con| 18527 1.0579 0.3658
(0.000) (0.001) (0.213)
- 05337
(0.031)
b -0.0002
P (0.992)
Corto Plazo
. 03971 0.3806 -0.2710
L1.D.aib (0.060) (0.056) (0.063)
LaDaip| 05116 0.4424 0.4283 0.3523 0.4965 0.6876
D (0.000) (0.002) (0.002) (0.006) (0.000) (0.000)
. 1.2971
L1.D.ing (0.003)
L2Din -1.6463 -1.6173 -0.3592
2ng (0.006) (0.004) (0.432)
L3Din 1.0458 -0.9322 1.3257
281 (0.003) (0.026) (0.001)
. -2.1171 -2.0394
L1.D.ipe (0.033) (0.025)
. -4.8034
L2.D.ipc (0.001)
L3Dioc | 38554 0.1060 2.7987
1P (0.000) (0.918) (0.002)
0.0559 0.0689 0.0690
L3.Deet| 5 os5) (0.083) (0.071)
Dem 2.8688
-£mp (0.018)
beon| 05997
: (0.014)
L1.D.con ?65056619)
L3.D.con (10'002(?1(;
D.inv 0.7131
: (0.002)
L3.D.inv '(%"(%?
-0.0052
D.pob (0.555)
Constante -11.4148 -10.7708 -10.3458 -1.1028 -26.3755 4.7383
(0.027) (0.234) (0.022) (0.395) (0.084) (0.014)

Fuente: Elaboracion propia en STATA. Nota: En paréntesis se encuentra el p value.
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Aunqgue en el corto plazo, el indice de precios parece mostrar una relacion
negativa con el ahorro, no podemos descartar que en el largo plazo existe una
relacion positiva, lo cual es bastante peculiar. De las pocas formas en que esto
podria suceder seria incluyendo expectativas en las personas. Si se cree que en
el futuro los precios aumentaran las personas tenderan a consumir mas ahora
aprovechando que los precios se encuentran accesibles y de esta manera se
transfiere consumo futuro por consumo presente, reduciendo el ahorro en el
corto plazo para incrementarlo en el largo, siguiendo una l6gica parecida a la

aplicada en la equivalencia ricardiana.

En la tabla 9 se muestra la segunda, y ultima, ronda los modelos donde

podemos ver que persisten ciertas relaciones constantes.

Gréfico 3
Tasa de Ahorro por deciles de los hogares (porcentaje del ingreso corriente)
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Fuente: Elaboracion de Brown y Nava (2018) con datos del ENIGH 2014.

El ingreso tanto en el corto como en el largo plazo las relaciones positivas
son las que prevalecen con casos donde es negativa. Esto puede explicarse con
los resultados estimados por Nava y Brown (2018) en donde los ingresos mas
bajos tienen tasas de ahorro muy bajas, incluso si lo complementamos con lo
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mencionando anteriormente sobre la Encuesta de Educacion Financiera (2010)
gue solo se ahorra lo que sobra del gasto en consumo en conjunto con el afan
de los mexicanos a manejar su dinero en efectivo corren el riesgo de perder el
valor del dinero, sin mencionar que lo ahorrado se utiliza para objetivos de corto
plazo por lo que podria denominarse como ahorro fugaz, por lo que no se puede

depender (de momento) en que la poblacién aumente el ahorro.

Grafico 4
Propension marginal al ahorro entre cuantiles
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Fuente: Estimacion y elaboraciéon de Brown y Nava (2018) con datos del ENIGH 2014.

Grafico 5
Comparacion de Ingresos en México
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Laboral de la Pobreza.

39



Podriamos retomar el punto anterior sobre las costumbres de gasto de la
poblacién (y el posible cambio en el largo plazo). Pero en esta ocasion podria
tenerse en cuenta otra perspectiva, una capacidad de ahorro que dependa del
poder adquisitivo del dinero teniendo en cuenta que en el corto plazo tanto el

indice de precios como el ingreso tienen relacion negativa.

Es importante observar el comportamiento del ingreso a lo largo de los
registros, para esto habra que enfocarse en el grafico 5. El ingreso en pesos
corrientes siempre ha ido en aumento como una forma para combatir la inflacién,
pero si se observa el ingreso real (deflactado con el INPC o la canasta
alimentaria) se ve que pierde capacidad adquisitiva conforme pasa el tiempo,
siendo que en los periodos mas recientes de la serie de tiempo el valor real del
ingreso sea cercano al nominal. Provocando, en el corto plazo, una reduccién
del ahorro por el incremento de los precios y la pérdida de poder adquisitivo.
Mientras que las relaciones positivas de corto y largo plaza del indice de precios
podrian corresponderse con efectos nominales y financiero/contables (si es que
lo podemos decir asi), donde el incremento los aumentos salariales para
controlar la perdida de bienestar y el alza de los precios dada la inflacién
incrementan los nameros captados en la contabilidad privada y publica de

manera nominal.

En el corto plazo muchas variables parecen comportarse de una manera
natural, aun diciendo lo anterior se vuelve complicado encontrar sentido y dar
explicaciones a los resultados (hablando especificamente del consumo y el
indice de precios), dejando de lado las posibles coincidencias estadisticas

pareciera que en el caso mexicano los aumentos en el ahorro se ven
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influenciados por el consumismo de las personas, como si la forma eficiente de
aumentar los niveles de ahorro es mediante una mayor demanda que fomente la
creacion de empleos formales y que los aumentos salariales permitiran aumentar
el ahorro de forma nominal gracias a las aportaciones obligatorias, eso por el
lado de la poblacion en general, mientras que a mayores ganancias para

empresarios y corporativos les permitirian incrementar su monto de ahorro.

De igual manera, seria posible tener una interpretacion adicional del
consumo, en este caso existe una concientizacion del individuo sobre su propio
CONSUMO Yy usa su raciocinio para intentar reducir su coste, ya sea con marcas

mas baratas o reduciendo el volumen de compra.

La inversion tiene efecto positivo en el corto y largo plazo al servir tanto
como herramienta generadora de empleos, de rendimientos para el inversor y de
intereses para el prestatario del dinero. Al igual que la tasa de rendimiento de los
CETES, con excepcion del largo plazo que afecta de manera negativa
entendiendo que el rendimiento fijo que otorga no es suficiente para aumentar

los niveles de ahorro.

Por dltimo, en esta primera tanda de modelos, nos encontramos con la
poblacion en pobreza la cual parece no afectar en absoluto al ahorro e incluso lo
reduce. Esto tiene sentido debido a que las personas con ingresos insuficientes

se ven incapaces de ahorrar o pueden verse obligados a desahorrar.
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Capitulo 5

Conclusiones

5.1. Conclusiones y recomendaciones

El documento fue realizado con las intenciones de profundizar en el analisis de
variables de efecto directo e indirecto sobre el ahorro de la economia, debido a
gue el ahorro es un elemento importante para el crecimiento de economias de
diferentes tamafos y adquiere todavia mas relevancia si se toma en cuenta el
contexto mexicano y que no se ahorra lo suficiente para el retiro generando en

el largo plazo un problema todavia mayor.

Respecto a los resultados obtenidos se puede decir que la hipétesis
planteada tuvo que ser rechazada. Si se observan los modelos se hace notar la
existencia de relaciones que en un principio desafian la l6gica econémica, pero
una vez analizadas las situaciones donde pueden darse los casos estas
relaciones son en su mayoria efectos indirectos. Una vez dicho esto, parece que
en México, dada su estructura socio-econOmica actual, no se puede esperar que
la poblacion tome la iniciativa de ahorrar y es mas sencillo implementar y hacer

uso de herramientas que aprovechen el consumismo para fomentar el ahorro.

Hablando sobre documentos encontrados, al poder otorgar distintos
enfoques al tema se pueden encontrar una variedad de articulos que ayuden a
complementar la falta de trabajos recientes. La mayoria de los trabajos

economeétricos se realizaron en el siglo XX y aquellos del nuevo siglo son en su
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mayoria investigaciones de corte transversal de analisis socioculturales sobre
las costumbres y educacion financiera del ahorro las cuales nos ayudan a

comprender el contexto y evolucion de la cultura mexicana sobre estos temas.

Con el paso del tiempo parece que se ha puesto mas importancia sobre
el tema, no hablando de trabajos de investigacion sino por las acciones de las
autoridades para mejorar la situacion que se tendra en un futuro. Esto se dice
por las reformas que en el afio 2021 se han hecho al sistema de pensiones para
aumentar las aportaciones obligatorias y reducir las semanas cotizadas
necesarias para ser acreedor de una pension, la primera entre en vigor a partir

de 2023 y la segunda es de efecto inmediato.

Lo que se puede mencionar sobre estos cambios es que por la reduccion
de semanas necesarias se incrementaran las personas que se puedan jubilar,
pero lo haran con las aportaciones previas a la reforma si se retiran antes del
afo 2023, siendo esta una reforma que ayudara mas a la poblacién joven que
entrara al mercado laboral porque aquellos que se retiraran sufriran los efectos
de las bajas aportaciones obligatorias y con el tiempo no podran mantener su

nivel de vida.

No se dice que el cambio esté mal, sino que se realizo tarde y aunque en
definitiva ayudara este método no trata el problema desde el origen. La
educacion financiera en México no se encuentra distribuida en la mayoria de la
poblacion, por lo que es altamente recomendado que se considere implementar
educacion financiera en el sistema educativo para que los jovenes sean capaces
de entender la importancia de mantener un control de gastos y el ahorro. Aunque

esta opcion pueda ser impopular por el gasto publico necesario para llevar a cabo
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el cambio del sistema educativo a nivel nacional y el tiempo necesario para ver

resultados, esta es de las mejores alternativas en el largo plazo.

El objetivo principal de esta investigacion fue enfocarse en el tipo de
efecto que tienen las variables usadas en el modelo sobre el ahorro y su
significancia, en lugar de realizar un modelo mas detallado enfocado a estimar
elasticidades mas fiables, principalmente porque la realidad puede desafiar
muchas veces a la teoria. Por esto mismo hay diversos aspectos que no pudieron
tratarse de forma adecuada o no se hicieron en absoluto como lo pueden ser:
determinar la relacion de sustitucion ingreso-empleo, un analisis mas profundo
sobre la relacién consumo-ingreso, el efecto que tiene sobre el ahorro la ilusién
monetaria, asi como los esfuerzos para desarrollar el sistema financiero. Temas

gue podrian tratarse en un documento por separado en el futuro.
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