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Resumen

En este estudio se analizan los distintos factores personales que afectan a las condiciones del ahorro segin
dos innovadoras encuestas realizadas por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en las ciudades de Lima
y México D.F. El objetivo de esta investigacién es cuadruple: primero, entender coémo las distintas situaciones
personales afectan a las decisiones sobre el ahorro; segundo, identificar las caracteristicas concretas del
individuo que definen a los distintos trabajadores de la actividad informal y su relacion con el ahorro; tercero,
entender aquellos factores que siguen siendo importantes mas alla de las caracteristicas formales o informales
de la persona y cuarto, plantear algunas recomendaciones politicas. Ademés de confirmar algunos de los
resultados hallados en estudios previos acerca de los factores determinantes del ahorro, nuestra investigacion
revela la importancia de como situaciones especificas de los trabajadores del sector informal afectan
negativamente a la probabilidad de ahorro. Por otra parte, hemos llegado a la conclusion de que mas alla de las
condiciones formales o informales de los trabajadores hay otros factores mas relacionados con la teoria
econdmica de la autoconfianza y la motivacion que afectan positivamente a las decisiones sobre el ahorro.
Estos hallazgos podrian tener importancia para la implementacion de politicas econémicas.
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El problema del ahorro desde la perspectiva de los
Individuos

Segun las estimaciones del Banco Mundial, todavia hay unos 2.500 millones de personas en el mundo sin
cuenta bancaria. Estas estadisticas muestran que solo aproximadamente el 50% de los adultos (personas a
partir de 15 afios) del mundo tienen al menos una cuenta bancaria en el sistema financiero formal. Sin embargo,
este porcentaje de personas con una cuenta bancaria varia considerablemente entre paises desarrollados y
paises en desarrollo. En los paises en desarrollo, las tasas de bancarizacion estan muy por debajo de la media.
En Africa, el porcentaje de adultos con una cuenta bancaria es un 20% y en América Latina un 39%.

En la bibliografia econémica se ha debatido exhaustivamente la importancia del ahorro. La importancia de
conocer las barreras que bloguean el ahorro individual, conocido también como inclusion financiera, se explica
por la evidencia, cada vez mayor, de la relacién del ahorro con el alivio de la pobreza y con la prevision social.
Algunos autores han llegado a la conclusién de que la falta de uso de los servicios financieros podria conducir a
la trampa de la pobreza y a un incremento de la brecha de la desigualdad (Banerjee y Newman, 1993; Galor y
Seira, 1993; Aghion y Bolton, 1997; Beck, Demiriig-Kunt y Levine, 2007). Ademas, las pruebas empiricas
indican que el uso de los instrumentos financieros aumentan el ahorro (Aportela, 1999; Ashraf et al., 2010) y el
consumo (Dupas y Robinson, 2009; Ashraf et al., 2010b).

Desde el punto de vista macroeconémico, el influyente articulo de Goldsmith (1969), en el que se demuestra la
relacion entre desarrollo financiero y econémico, ha generado un interés creciente (De Gregorio y Guidotti,
1995; Demetriades y Hussein, 1996; Arestis y Demetriades, 1997; Khan, 2001; Calderon y Lui, 2003; y
Christopoulos y Tsonias, 2004, entre otros). A pesar del gran nimero de trabajos tedricos y empiricos que
defienden la relacién entre crecimiento econémico y desarrollo financiero, algunos autores afirman que para
entender mejor el tema, tenemos que ir mas alla de esta relacion. Por consiguiente, en la bibliografia también
se han encontrado pruebas de un gran nimero de factores no macroeconémicos que determinan el modo en
gue los servicios financieros estan a disposicion de las personas. Por ejemplo, muchos autores han descubierto
la importancia de algunas barreras o deficiencias de los mercados que hacen que para muchas personas sea
dificil ahorrar. Problemas como la informacién asimétrica (Razin et al., 1997; Tesar y Werner, 1994), la cultura
financiera (Lusardi y Mitchell, 2009), la falta de competencia en los mercados (Allen y Gale, 2004), las
condiciones de trabajo, como trabajar en la economia informal- (Bosch et. al, 2013), asi como factores
personales como la motivacién y la confianza en uno mismo (Benabou y Tirole, 2003), se consideran elementos
gue impiden la participacion de las familias en el sistema financiero.

Entre los factores mencionados que afectan al ahorro, en el caso de América Latina es particularmente
preocupante el problema de la economia informal. Dependiendo de cdmo se mida, el empleo informal podria
representar en torno al 40% de las economias de América Latina (Elgin y Oztunali, 2012). Hay casos extremos
como Perud, donde el empleo informal llega al 60%. Por otra parte México, que es una de las mayores
economias de esta region, tiene una economia informal que asciende al 30%. Esta situacién de empleo informal
es especialmente interesante en el caso de su sistema financiero, donde, segiin Hoyo et al. (2013), al menos el
35% de la poblacion adulta ahorra en instituciones financieras no formales y solo el 6% lo hace en bancos.

El objetivo de este estudio es contribuir a la bibliografia sobre los determinantes del ahorro en América Latina,
aprovechando dos innovadoras encuestas realizadas por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en 2008
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para las ciudades de Lima y México D.F. La meta de nuestra investigacion es cuadruple: primero, entender
como las distintas situaciones personales afectan a las decisiones sobre el ahorro; segundo, identificar las
caracteristicas concretas del individuo que definen a los distintos trabajadores de la actividad informal y su
relacién con el ahorro; tercero, entender aquellos factores que siguen siendo importantes mas alla de las
relaciones formales o informales de la persona y cuarto, plantear algunas recomendaciones politicas segun los
resultados obtenidos.

A continuacion, describimos brevemente los datos utilizados en esta investigacién y el analisis clister llevado a
cabo para definir diferentes tipos de trabajadores del empleo informal. En la tercera seccién describimos la
metodologia Probit. La cuarta seccion analiza los resultados obtenidos. Por Gltimo, finalizamos haciendo un
resumen de los resultados principales y discutimos algunas recomendaciones politicas.
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Datos y analisis cluster para perfiles del empleo informal

En 2008, el BID asumi6 el reto de desarrollar la encuesta denominada "Ampliar la Seguridad Social de las
Familias (EHSS por sus siglas en inglés)" para Lima y México DF. El objetivo de la encuesta era recopilar
informacion con respecto al entorno social, econémico y laboral, asi como las percepciones de seguridad de los
trabajadores entre 25 y 55 afios de edad.

La encuesta proporciona muchos detalles sobre la ocupacion de los individuos y su relacion con el sistema de
seguridad social. Se hicieron preguntas a las familias acerca de sus conocimientos y valoracién del sistema de
seguridad social, el uso de estrategias de proteccion social alternativas o informales y su participacion en
programas sociales. La EHSS también recopil6 datos adicionales que nos ayudan a descubrir condiciones
socioecondmicas de los individuos como: sus conocimientos financieros, inclusion financiera, preferencias de
aversioén al riesgo, exposicion a choques exdgenos y preferencias intertemporales de los hogares y de los
individuos. La definicion estadistica del muestreo elegido para la encuesta permite sacar conclusiones de la
poblacién urbana de Lima y Ciudad de México con edades comprendidas entre los 25 y los 55 afios.

Como ya hemos mencionado en la seccion anterior, uno de los aspectos que deseamos analizar es la
relevancia de las condiciones de empleo informal de los individuos en las decisiones sobre el ahorro. Teniendo
en cuenta que no todas las caracteristicas socioecondmicas de los individuos que participan en la economia
informal son iguales y el hecho de que el empleo informal es un fendmeno heterogéneo donde participan
distintos tipos de trabajadores, utilizamos un analisis cluster. Esta metodologia se basa en un analisis
multivariable que identifica asociaciones entre N individuos caracterizados segun la informacion suministrada
por Xj variables (J = 1,2, ..., n) para clasificarlos en grupos homogéneos generados por la propia metodologia.
Es una técnica que nos permite explorar un conjunto de datos antes de aplicar modelos estadisticos. El
resultado es la clasificacion de los individuos en grupos similares entre ellos y alejados del resto de los grupos
generados. Se pueden hacer clasificaciones utilizando medidas de semejanza o de divergencia.

Hay dos técnicas de agrupacion principales: "agrupacién no jerarquica" y "agrupacion jerarquica". La agrupacion
no jerarquica se caracteriza por definir en primer lugar el nimero de grupos creados. Por otra parte, la
agrupacion jerarquica se elabora a partir de divisiones sucesivas y puede ser de tipo divisivo o de tipo
aglomeracion. La agrupacién de tipo aglomeracion empieza por tratar a cada individuo como una agrupacién y
durante el proceso se van fusionando sucesivamente, segin la semejanza entre ellos, para formar un grupo de
varios individuos relacionados. La diferencia entre los distintos métodos de agrupacion jerarquica se basa en
como establecemos la distancia entre los grupos creados:

e Vecino mas cercano o vinculo Unico: estd determinado por la distancia minima entre un objeto y la
agrupacion de otro objeto.

¢ Vecino mas lejano o vinculo completo: establece la distancia entre agrupaciones con la distancia entre los
individuos mas alejados.

¢ Método del centroide: la distancia entre los centroides de cada grupo se utiliza como distancia entre
conglomerados.

¢ Meétodo de la mediana: similar al método del centroide, pero se asigna igual peso a todos los grupos creados
para que los grupos pequefios no pierdan importancia en el analisis.

e Método de Ward: establece grupos de modo que la suma de los cuadrados de las desviaciones de la media
de cada variable es minima.
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e Enlace promedio: aglomera los grupos segun la distancia media entre los individuos de cada grupo.

Para este estudio, hemos tenido en cuenta el ultimo método como método de preferencia porque no altera la
métrica inicial, no es sensible a los valores atipicos (como ocurre con otros métodos) y es un método sélido
para diversas situaciones (Kaufman y Rousseeuw, 1990). El procedimiento de estimacion se realizé en Stata.
Una vez transformadas las caracteristicas socioecondmicas y de trabajo en variables ficticias (que toman
valores 0 o 1), las agrupaciones seleccionadas se calcularon con el método de vinculacién media usando la
distancia euclidiana. Las reglas de interrupcion utilizadas fueron la regla pseudo -F o de Calinski (Calinski y
Harabasz, 1974) y la prueba pseudo-t o de Duda —Hart (Duda y Hart, 1973). Ademas, para tener una muestra
de mayor tamafio, unimos las bases de datos de ambas ciudades y se calcularon dos tipos de andlisis cluster,
por tanto, se verificaron la coherencia y la relevancia de las variables utilizadas. La tabla siguiente muestra un
resumen de los resultados:

Tabla 2.1
Resultados del andlisis clister para Lima y México DF

Numero de variables

Variables

Agrupacién 1

Agrupacién 2

30

Sexo, estudios, sector de trabajo, nivel
profesional, tamafio de la empresa, empleo
informal de la empresa, nivel de estudios de los
padres, estado civil, titularidad de cuenta

22

Sexo, estudios, sector de trabajo, nivel profesional,
tamafio de la empresa, nivel de empleo informal de la
empresa, estado civil, titularidad de cuentas bancarias

bancaria ‘de ahorro,  crédito, - capacidad de de ahorro y de crédito, posicion de cabeza de familia,
respuesta a choques, ingresos del cabeza de o, uiviento del trabajo, satisfaccion en el trabajo.
familia, otras rentas, satisfacciéon en el trabajo,
tenencia de activos.

Calinsky 2 2

Duda-Hart 3 3

N° de agrupaciones

. 2 3
definidas

Distribucion de la agrupacion 59,95%, 40% 55,5%,33,19%,11,28%

Fuente: elaboracion propia

El andlisis cluster nos permite identificar dos grupos de trabajadores en el sector de empleo informal con
caracteristicas opuestas. Podemos definir el Grupo 1 como los trabajadores del sector de empleo informal con
condiciones econdmicas menos ventajosas. Los trabajadores de este grupo son personas que se sitdan
principalmente en los quintiles mas pobres, con un mayor porcentaje de mujeres y un menor nivel educativo. En
cambio, el Grupo 2 se compone de personas que trabajan en el sector del empleo informal con un mayor
porcentaje de pertenencia a los quintiles mas ricos, con mayor nivel educativo, mas activos financieros e
inmobiliarios, un porcentaje mas alto de mujeres que han llegado a la educacion secundaria y un porcentaje
mayor de personas que son cabeza de familia.



BBVA | research Documento de trabajo
Junio 2015

Gréfico 2.1
Caracteristicas personales de dos tipos de trabajadores del sector del empleo informal en Limay en México DF

Mujeres
70%

Cabeza de familia

Quintil4 X Estudios primarios o menos

Estudios superiores

Madre con educacién secundaria

Quintill
Cuentas de ahorro

Activos financieros
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Fuente elaboracion propia
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Metodologia

El modelo Probit se usa a menudo para determinar las probabilidades de que un individuo con determinadas
caracteristicas no pertenezca al grupo que se esté estudiando. Los modelos Probit son clasificaciones binarias
donde la variable dependiente es dicotomica y toma valores de 1 si cumple el atributo utilizado y de 0 en caso
contrario. En ciencias sociales, estos modelos de variables dependientes binarias se utilizan cominmente para
analizar, por ejemplo, la toma de decisiones.

En este caso, se parte del supuesto de que una variable no observada (latente) debe pasar un umbral para que
una variable dependiente tome el valor de 1. Como el céalculo no se puede hacer mediante regresiones de
minimos cuadrados ordinarios (OLS por sus siglas en inglés), puesto que la variable dependiente no es
observable, se utiliza el calculo de maxima probabilidad, suponiendo una determinada distribucion de errores.
Cuando los errores se consideran normalmente distribuidos, se define un modelo Probit.

Con esta especificacion, la variable dicotomica dependiente tiene la probabilidad de que
Priy=1|x)orPr(y=0]|x)

Esta probabilidad depende de los valores de las variables de control especificadas, como las variables
socioeconOmicas y geogréficas, que se representan mediante una combinacién lineal. El modelo se especifica
de la forma siguiente:

Pr(y=1|x)=Pr(y*>)=F(x)x_ip.

En este analisis, los modelos Probit toman como variable dependiente y; y la tenencia de algun tipo de ahorro
(1 si el trabajador del sector informal ahorra y 0 en caso contrario). El foco del estudio, en este caso, es el
trabajador. Partimos del supuesto de que la decision de ahorrar depende de una variable latente y*, que se
determina mediante un grupo de variables exdgenas, recopiladas en el vector x’, de la férmula:

yi =xif +y
yi=1siy; >0;y;=0siy; <0

donde el subindice i representa a los individuos, el vector representa los parametros del modelo y u es un
término de error normalmente distribuido con promedio 0 y varianza 1 .

Se presupone un umbral critico y;. Por tanto, si y;' es mayor que y;, se considera que un individuo ahorra. El
umbral y{, asi como y;, no es observable; sin embargo, suponiendo que esté normalmente distribuido con el
mismo promedio y varianza, es posible calcular los parametros del modelo y obtener informacion sobre y;.

P =P(y; = 1]x" ) = P(y; < yi) = P(Z; < Bx{) = F(Bx;)
Donde Z es una variable estandar normal, Z~N(0,6?)y F = (\/%) f_:f e %/2dz, es la funcion de distribucion
normal acumulada.

En este tipo de modelos no es posible interpretar directamente los calculos de los parametros B, ya que no hay
modelos lineales. Por consiguiente, calculamos los efectos marginales sobre la variable latente teniendo en
cuenta los distintos coeficientes estimados en los modelos. La interpretacion de estos efectos marginales es
similar a la obtenida en los modelos de regresion lineal, donde los coeficientes representan el cambio en la
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probabilidad de tener ahorros cuando una variable xj perteneciente al vector de variables exdgenas x' cambia,
manteniendo los otros factores fijos, dado que E(y*[x") = x'B.

Nuestra variable enddgena es el ahorro. Consideramos los ahorros en sus distintas formas, aquellos que estan
en instituciones formales (bancos o sistemas de pensiones) o bien los que estan en instituciones no formales (u
otras alternativas). Nuestras variables exdégenas son un conjunto de caracteristicas individuales que se tienen
en cuenta en las encuestas. En lo que respecta a los trabajadores informales, los definimos como aquellos que
no contribuyen a la seguridad social. En la regresién tenemos en cuenta los dos tipos de trabajadores
informales obtenidos mediante el analisis clister (véanse los detalles en el Apéndice 1). Hemos realizado
distintas regresiones Probit segun la condicién formal o informal de los individuos.
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Resultados

Como hemos indicado en las secciones anteriores, el ahorro podria estar condicionado por las distintas
caracteristicas socioeconémicas de los individuos. En las Tablas 2 y 3, presentamos los calculos de las
regresiones del modelo Probit, que describen el efecto de las variables exdgenas en la probabilidad de ahorrar
en instituciones financieras formales o no formales, dependiendo de la relacion que tienen los individuos con la
economia formal; es decir, si se trata de trabajadores del empleo formal o informal. En el caso del modelo que
se centra en los trabajadores informales, distinguimos el efecto de pertenecer a un tipo determinado de
trabajador informal, segun el analisis clister que hemos descrito. Es decir, queremos saber cémo el hecho de
pertenecer al "Grupo informal 1" 0 al "Grupo informal 2" afecta a la capacidad de ahorro del trabajador.

Como mencionamos al inicio de este documento, el objetivo de esta investigacion es cuadruple: (1) entender
cémo las distintas situaciones personales afectan a las decisiones sobre el ahorro; (2) identificar las
caracteristicas concretas del individuo que definen a los distintos trabajadores de la actividad informal y su
relacién con el ahorro; (3) entender aquellos factores que siguen siendo importantes mas alla de las relaciones
formales o informales de la persona; (4) plantear algunas recomendaciones politicas segun los resultados
obtenidos. Hablemos de como se consiguen estas metas.

4.1 ¢Qué condiciones del individuo son relevantes a la hora de tomar
decisiones sobre el ahorro?

En nuestro andlisis utilizamos correlaciones significativas para determinar los factores que podrian afectar a la
probabilidad que tienen los individuos de ahorrar. La Tabla 2 muestra los célculos para el total de los ahorros,
es decir, el ahorro en instituciones financieras formales y otras alternativas (p. ej. ahorros familiares; otros
esquemas sociales). La Tabla 3 proporciona Unicamente informacion sobre el ahorro en instituciones
financieras.

Como se observa en ambas tablas, la mayoria de estas variables son significativas a niveles convencionales y
la mayor parte de ellas tienen el signo esperado. Tener un mayor nimero de hijos y menos afios de estudio
parecen ser factores significativos que reducen la probabilidad de utilizar productos financieros. Estos
resultados estan en linea con los de Allen et al. (2012) y Camara et al. (2014). Sin embargo, es interesante
mencionar que en el caso de las mujeres, esto no tiene un impacto significativo en la reduccién de la
participacion en el ahorro, segin se observa habitualmente en otros estudios como los mencionados en este
parrafo. La Unica situacién en que ser mujer tiene un efecto significativo es cuando consideramos la muestra
total en el caso de la bancarizacion formal (con una reduccion de la probabilidad de un 2,5%). Esta conclusion
parece decirnos que ser mujer no afecta a la decision de ahorrar en los esquemas de ahorro no formal, ya que
probablemente las mujeres estén mas familiarizadas con ellos que con los productos bancarios. En Hoyo et.al
(2014) se llega a resultados similares en el caso de México.

En el caso de las rentas, obtenemos distintos resultados segin el desglose de la muestra. Cuando
consideramos todos los tipos de productos de ahorro (formal o no formal), ganar menos de 20 délares o entre
20 y 50 ddlares al dia no afecta a la probabilidad de ahorrar en el caso de los trabajadores informales. La
situacion parece cambiar en el caso de los productos bancarios formales, cuando ser un trabajador del sector
del empleo informal que gana menos de 20 doélares o que gana entre 20 y 50 dolares al dia reduce las
probabilidades de ahorrar. Probablemente, esto esta relacionado con el hecho de que algunos bancos piden
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depdsitos minimos para abrir una cuenta que superan el presupuesto personal de un individuo (Camara et al.,
2014). En otro tanto, Lusardi y Mitchell (2009), sefialan que el impacto de los conocimientos financieros o
cultura financiera sobre el ahorro tiende a no tener una relacién directa y depende de diferentes condiciones. No
obstante ello, nuestras estimaciones muestran que tener conocimientos financieros tiene efectos mas
significativos que incrementan la probabilidad de ahorrar cuando analizamos la muestra completa.

Otro hecho interesante es el papel que desempefia el tamafio de la empresa a través de la cual los individuos
participan en el mercado de trabajo. Las empresas de menor tamafio tienden a verse menos afectadas por los
choques econdmicos, lo que hace que los trabajadores pertenecientes a estas empresas tengan dificultad en
desarrollar una capacidad de ahorro (Bosch et al. 2013). Asi, tal como cabia esperar, trabajar en empresas de
menos de 5 empleados afecta negativamente a la probabilidad de ahorrar, salvo en el caso de los trabajadores
formales. También vale la pena mencionar lo importante que es la tenencia de activos monetarios y no
monetarios, lo que tiene un efecto positivo al incrementar la probabilidad de ahorrar en el caso del ahorro
informal. Segun las conclusiones de Hoyo et al. (2013), el aumento de riqueza de los individuos tiende a
reforzar su relacion no con la banca formal sino con alternativas de ahorro informales.

4.2 Los distintos tipos de trabajadores informales y las decisiones sobre el
ahorro

Un hallazgo interesante del andlisis es el distinto impacto que tiene el hecho de ser un trabajador informal en las
decisiones sobre el ahorro. Anteriormente hemos visto cémo las condiciones socioecondémicas afectan de forma
distinta segun el trabajador pertenezca al sector formal o informal del empleo o si sus decisiones sobre el ahorro
estan relacionadas con las instituciones financieras formales o no formales. No obstante, otro objetivo del
analisis es entender si hay una condicién especifica dentro del grupo de los trabajadores informales que
diferencie a unos de otros.

En la seccién 2 hemos realizado un andlisis cluster que definia dos tipos de trabajadores informales. El Grupo 1
identifica a aquellos con condiciones socioeconémicas especificas en términos de renta, nivel de estudios,
sexo, condiciones de trabajo, etc., que aparentemente definen a un colectivo mas vulnerable con respecto a los
trabajadores informales del Grupo 2. De hecho, en la Tabla 2 y en la Tabla 3 se muestra que pertenecer al
Grupo informal 1 reduce la probabilidad de ahorrar con respecto a los trabajadores del Grupo 2. En primer
lugar, como descubrimos antes, los trabajadores informales no son un grupo Unico y homogéneo sino un grupo
gue tiene determinadas caracteristicas. En segundo lugar, hay algunos trabajadores informales con condiciones
concretas que afectan negativamente a su probabilidad de ahorrar. En tercer lugar, esto significa que si se
disefia una intervencion politica dirigida a los trabajadores informales, seria conveniente diferenciarlos, como
discutiremos mas adelante.
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4.3 Factores relevantes en condiciones formales o informales: motivacion vy
ahorro

Hay una bibliografia interesante sobre cdmo la motivacién y la confianza en uno mismo afectan las decisiones
de los individuos. Estos tienden a obtener mejores resultados en distintos aspectos de la vida cuando estan
motivados por factores extrinsecos o intrinsecos (Benabou y Tirole, 2003), o cuando tienen expectativas
favorables o confianza en si mismos (Haines, 1979; Frey, 1997; Segal, 2008; Brown y Lahey, 2014). Siguiendo
este marco, nuestro andlisis de regresién muestra efectos positivos sobre el ahorro segun la confianza de los
individuos en el futuro y cuando estas personas estan mas satisfechas con sus condiciones de trabajo. Cuando
los individuos tienen confianza en el futuro, la probabilidad de ahorrar es muy significativa en todas las
regresiones realizadas, con incrementos entre un 2 y un 11%. Lo mismo sucede en el caso de estar satisfechos
con las condiciones de trabajo, que aumenta la probabilidad de ahorrar entre un 2 y un 17%, dependiendo de la
muestra.
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Tabla 4.1
Analisis de regresién para el ahorro total (ahorros en instituciones financieras formales y no formales)

Trabajadores informales Poblacién total

Coef Error Est P Sigf Coef Error Est P Sigf
Grupo informal 1 -0,1406501 0,0211 0,00 Fkk
Mujer 0,0282034 0,02016 0,16 -0,0256005 0,01984 0,20
Cabeza de familia -0,018031 0,02133 0,40 -0,0324631  0,02145 0,13
Persona casada o viviendo en pareja 0,0522458 0,01962 0,01 *** 0,0763378 0,0201 0,00 ok
Edad 0,017387 0,01009 0,09 * 0,021529  0,00973 0,03 **
Edad al cuadrado -0,0002109 0,00013 0,10 * -0,0002318 0,00012 0,06 *
Ndmero de hijos -0,0225566 0,00681 0,00 *** .0,0265617 0,00713 0,00 e
Edad en el primer dia de trabajo -0,0052477 0,00226 0,02 b 2,12E-06  0,00226 1,00
Educacién primaria o0 menos -0,1429323 0,02782 0,00 **x o -0,2402644  0,03155 0,00 rork
Educacion secundaria -0,0818144 0,0208 0,00 **.0,1333462 0,01969 0,00 ok
Auténomo 0,0240904 0,02922 0,41 -0,0527549  0,03071 0,09 *
Empleador 0,0502501 0,04593 0,27 -0,0159954  0,04606 0,73
Empresa de un empleado -0,0948256 0,04356 0,03 ** -0,3806094 0,0349 0,00 e
Empresas de 2-5 trabajadores -0,0694794 0,039 0,08 * -0,3548051 0,02954 0,00 bl
Empresas de 6-50 trabajadores -0,0814952 0,03499 0,02 ** .0,2161266  0,02714 0,00 b
Empresa informal -0,004166 0,02528 0,87 -0,0679396  0,02443 0,01 rkk
Satisfaccion en el trabajo 0,1226644 0,0154 0,00 ** 0,1701451 0,01582 0,00 b
Conocimientos financieros 0,0595374 0,01157 0,00 ** 0,0609227 0,01151 0,00 ok
Confianza en el futuro 0,1053052 0,01893 0,00 ***0,0947775 0,0199 0,00 b
Vivienda en propiedad -0,0143785 0,01783 0,42 0,0126358 0,01777 0,48
Activos monetarios y no monetarios 0,0998276 0,02454 0,00 % 0,0950729 0,02389 0,00 rrk
Renta de menos de 10 USD al dia (PPA) -0,0605477 0,05375 0,26 -0,2718394  0,04468 0,00 bl
Renta de 10 a 50 USD al dia (PPA) -0,0737216 0,05134 0,15 -0,1681178  0,04208 0,00 b
Meses trabajando en la empresa 0,0003034 0,0003 0,31 0,0013198 0,00031 0,00 rkk
Observaciones 5899 8660
Wald chi2(24) 420,04 1142,88
Prob>chi2 0 0
Pseudo r2 0,1035 0,2182

Fuente: elaboracion propia



Documento de trabajo
BBVA Junio 2015

Tabla 4.2
Analisis de regresién para el ahorro en instituciones bancarias formales

Trabajadores informales Trabajadores formales Total muestra

Coef St. Error P Sigf Coef St. Error P Sigf Coef St.Error P Sigf

Grupo informal 1 -0,0578699 0,01197 0,00 ***

Mujer 0,001808 0,00982 0,85 -0,0848354 0,03253 0,01 ** -0,035724 0,01132 0,00 ***
Cabeza de familia 0,0011322 0,00983 0,91 -0,0251749 0,03558 0,48 -0,010492 0,01218 0,39
Persona casada o viviendo en

pareja 0,0115501 0,00839 0,17 -0,1026385 0,03352 0 *** .0,006482 0,01118 0,56
Edad 0,0065189 0,00483 0,18 0,0005911 0,01558 0,97 0,006247 0,00581 0,28
Edad al cuadrado -0,0000643 0,00006 0,29 0,0000238 0,00019 0,9 -4,79E-05 0,00007 0,52
Ndmero de hijos -0,0082505 0,00313 0,01 **+* -0,0130847 0,01341 0,33 -0,012415 0,00416 0,00 ***
Edad en el primer dia de trabajo -0,0006885 0,00097 0,48 0,0031272 0,00398 0,43 0,001291 0,00131 0,32
Educacién primaria o menos -0,0515616 0,00972 0,00 *** 0,0953165 0,09591 0,32 -0,079294 0,01656 0,00 ***
Educacién secundaria -0,0556079 0,01017 0,00 *** -0,007904 0,03238 0,81 -0,063887 0,01155 0,00 ***
Auténomo 0,0256895 0,0148 0,08 * -0,0825465 0,09872 0,4 0,007453 0,02085 0,72
Empleador 0,0108687 0,02304 0,64 -0,0261115 0,12199 0,83 0,002806 0,02959 0,92
Empresa de un empleado -0,0619366 0,02184 0,01 ** -0,0919272 0,10186 0,37 -0,146751 0,0193 0,00 ***
Empresas de 2-5 trabajadores -0,0304643 0,01708 0,07 * -0,0898997 0,05491 0,1 -0,101327 0,01409 0,00 ***
Empresas de 6-50 trabajadores  -0,0284394 0,01339 0,03 ** -0,0413608 0,02893 0,15 -0,05357 0,01162 0,00 ***
Empresa informal -0,0159829 0,01252 0,20 -0,0530975 0,04269 0,21 -0,046564 0,01481 0,00 ***
Satisfaccion en el trabajo 0,0152624 0,00682 0,03 ** 0,081845 0,02666 0 ***(0,048921 0,00872 0,00 ***
Conocimientos financieros 0,0116878 0,00627 0,06 * 0,0036221 0,0206 0,86 0,016171 0,00729 0,03 **
Confianza en el futuro 0,0235323 0,00907 0,01 *** 0,1143937 0,03457 O *** (0,046331 0,01128 0,00 ***
Vivienda en propiedad 0,003662 0,00822 0,66 -0,0465748 0,029 0,11 -0,001114 0,01033 0,91
Activos monetarios y no

monetarios 0,0062332 0,01102 0,57 0,0301355 0,05413 0,58 0,009087 0,01568 0,56
Renta de menos de 10 USD al

dia (PPA) -0,0463871 0,01706 0,01 **+* -0,0641551 0,05996 0,29 -0,094035 0,01739 0,00 ***
Renta de 10 a 50 USD al dia

(PPA) -0,0603885 0,02266 0,01 *** -0,0079525 0,04207 0,85 -0,048805 0,02112 0,02 **
Meses trabajando en la empresa 0,0000549 0,00012 0,65 -0,0011506 0,00041 0,01 *** -2 64E-05 0,00015 0,86
Observaciones 5899 2711 8660

Wald chi2(24) 254,55 85,25 689,5

Prob>chi2 0 0 0

Pseudo r2 0,1167 0,0389 0,1572

Fuente: elaboracion propia
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Comentarios finales y repercusiones politicas

Como mejorar las condiciones de ahorro en América Latina es un reto presente en las agendas de
investigadores, responsables de la politica, autoridades regulatorias e instituciones financieras. Es
particularmente importante en los paises en desarrollo y en los mercados emergentes, donde las tasas de
bancarizacién son relativamente bajas. Ademas de los determinantes macroeconémicos, el vinculo entre las
caracteristicas personales y el ahorro es también importante.

Este estudio ofrece un enfoque acerca del vinculo entre el ahorro y las caracteristicas personales en el caso de
las ciudades de Lima y México DF aprovechando las innovadoras encuestas realizadas por el BID. Hacemos un
desglose de la muestra para entender las distintas perspectivas de las condiciones del ahorro segln los
trabajadores pertenezcan al empleo formal o informal y de la forma de ahorro formal o no formal. Para entender
mejor las caracteristicas de los trabajadores del empleo informal, hemos realizado un andlisis clister que
identifica distintos tipos de trabajadores informales.

Ademas de otras condiciones sociales relevantes como la renta, el sexo y el nivel de estudios, nuestro analisis
revela otros efectos interesantes que destacan entre los demas. Primero, hemos descubierto la importancia de
las caracteristicas particulares de los trabajadores informales. Hemos descubierto un grupo de trabajadores
informales con peores condiciones econdémicas que afectan negativamente a las decisiones sobre el ahorro.
Segundo, el estudio mostré resultados significativos muy positivos de factores motivacionales, representados
por los efectos de variables como la confianza en el futuro y la satisfaccién con las condiciones de trabajo.

Estos resultados podrian revelar, o al menos anticipar, algunos aspectos a tener en cuenta desde la perspectiva
de la politica econémica. En un contexto en que muchos responsables de la politica en América Latina estan
disefiando subvenciones o incentivos publicos para fomentar el ahorro a largo plazo (Carranza et al., 2012;
Bosch et al.,, 2013), es importante estar atento a las caracteristicas heterogéneas de este colectivo. Por
ejemplo, el efecto de las subvenciones monetarias podria afectar de forma distinta a los trabajadores informales
de rentas altas (Grupo 2) que a los de rentas mas bajas (Grupo 1). Es posible también que las politicas de
auditoria y control para combatir el empleo informal, por ejemplo, funcionen mejor con los trabajadores
informales de rentas mas altas. La reducciéon de los costes laborales también podria tener repercusiones
distintas en los trabajadores informales segun las condiciones de produccion de cada grupo en relacién con la
intervencion politica.

En el caso de los factores motivacionales, hay un amplio campo para analizar y hacer experimentos con el fin
de disefiar intervenciones de politica publica inteligentes que fomenten el ahorro de los individuos. Estas
intervenciones deberian discernir entre la idoneidad de la motivacion extrinseca o la intrinseca (Benabou y
Tirole, 2003). Por ejemplo, las subvenciones monetarias, que se consideran una motivacion extrinseca, podrian
estropear la buena accion de la motivacion intrinseca. El trabajo en intervenciones motivacionales intrinsecas
parece producir resultados interesantes segiin Brown y Lahey (2014) cuando los individuos estan expuestos a
objetivos de ahorro alcanzables.
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Descripcion de las variables utilizadas procedentes de las encuestas

Variables

Definicion

Empleo informal
Ahorro en instituciones financieras (a)
Ahorro formal en instituciones financieras o planes de

pensiones (b)

Ahorro total
Mujer
Cabeza de familia

Pareja
Edad

Numero de hijos

Nivel educativo
Edad cuando empez06 a trabajar
Trabaja por cuenta propia

Empleador

Trabajador en una empresa de un solo empleado
Trabajador en una empresa de 2-5 empleados
Trabajador en empresas de 6-50 trabajadores
Empresa informal

Satisfaccion en el trabajo

Conocimientos financieros

Confianza en el futuro

Vive en su propia casa

Activos monetarios y no monetarios

Meses pasados en el trabajo actual

Renta diaria de menos de 10 USD

Renta diaria entre 10 y 50 USD

Variable ficticia: O si hace aportaciones al sistema de pensiones, 1 en caso
contrario.

Variable ficticia: 1 si el individuo tiene una cuenta de ahorro, acciones o
bonos en instituciones financieras, 0 en caso contrario.

Variable ficticia: 1 si el ahorro esta en instituciones financieras o en planes de
pensiones, o dice haber hecho aportaciones alguna vez al sistema de
pensiones, 0 en caso contrario.

Variable ficticia : 1 si el ahorro es formal ( b ) o se establece que queda
dinero después de cubrir los gastos o de participar en un curso o reunién. 0
en caso contrario.

Variable ficticia: 1 si es mujer, 0 si es hombre.

Variable ficticia: 1 si es el cabeza de familia, O si es otro miembro de la
familia.

Variable ficticia: 1 si es una persona casada o viviendo en pareja, O si es una
persona soltera, viuda o divorciada.

Afios cumplidos

Numero de hijos

Variable ficticia: Primaria: 1 si tiene estudios primarios o menos, 0 si tiene un
nivel superior.

Secundaria: 1 si tiene estudios secundarios, O si tiene otro nivel.

Superior: 1 si ha llegado al siguiente nivel, 0 si esta en otro nivel.

Edad cuando empez06 a trabajar
Variable ficticia: 1 si dice ser independiente o autébnomo, 0 en caso contrario.

Variable ficticia: 1 si dice ser empleador, 0 en caso contrario.

Variable ficticia: 1 si trabaja solo en la empresa en la que esta empleado, 0
en caso contrario.

Variable ficticia: 1 si ha respondido que la empresa en la que trabaja tiene de
2 a 5 trabajadores, 0 en caso contrario.

Variable ficticia: 1 si ha respondido que la empresa a la que estéa vinculado
tiene de 6 a 50 empleados y 0 en caso contrario.

Variable ficticia: 1 si la empresa o negocio no esta registrado como
corporacién o no lleva una contabilidad, 0 en caso contrario

Nivel de satisfaccion con el trabajo actual: 1 si no esta satisfecho, 2 si esta
satisfecho o 3 si esta muy satisfecho.

Variable ficticia: 1 si tiene conocimientos basicos sobre los tipos de interés y
0 en caso contrario.

¢Cree que en 10 afios la situacién econémica sera mejor?

Variable ficticia: 1 si vive en su propia casa totalmente pagada, O en caso
contrario.

Variable ficticia: 1 si tiene propiedades (ademas de la residencia principal),
activos financieros o empresas, 0 en caso contrario.

Meses pasados en el trabajo que desempefiaba cuando se realiz6 la
encuesta.

Variable ficticia: 1 si el individuo no recibe ninguna renta del trabajo y si esta
es de menos de 10 $ al dia ajustado por PPA. 0 en caso contrario.

Variable ficticia: 1 si el individuo no recibe ninguna renta del trabajo y si esta
esté entre 10 y 50 USD diarios ajustado por PPA. 0 en caso contrario.

Fuente: elaboracion propia
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