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Resumen

La inclusién financiera es un factor importante en el desarrollo econémico global. Existe una
gran cantidad de literatura enfocada en el estudio de las barreras de oferta que impiden que las
personas tengan acceso a diferentes productos y servicios financieros formales, sin embargo,
resulta igualmente importante estimar el efecto que las barreras del lado de la demanda tienen,
pues son éstas las que podrian estar afectando la eleccion de tener un producto financiero o no
cuando el acceso esté disponible.

Este trabajo hace uso de un modelo Probit para intentar aislar el efecto causal que tiene el In-
greso Anual, la Informalidad Laboral y la Altabetizacion Financiera sobre la probabilidad de
tenencia de Cuentas, Créditos y AFORES, utilizando datos de la ENIF 2018.

Palabras clave: Inclusion financiera, Barreras de demanda.
Clasificacion JEL: G51, G53, D14, O17.
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Capitulo 1

Introduccion

Di Giannatale y Roa (2019) enfatizan la importancia que tiene distinguir entre las diferentes
barreras de acceso y uso de diversos productos y servicios financieros formales, asi como la
relevancia de continuar analizando los determinantes y limitaciones que los individuos tienen al
tomar las decisiones sobre sus finanzas formales y el impacto que éstas tienen sobre el bienes-
tar personal y social. Esto resulta de interés al considerar que multiples estudios han mostrado
evidencia estadistica de como la tenencia y uso de algunos de éstos productos, como cuentas de
crédito y ahorro, tienen un impacto positivo en el crecimiento econémico.

Si bien, la investigacion sobre el acceso y uso de productos financieros ha crecido en los ulti-
mos afios, dando un enfoque especial a la inclusién financiera como exponen Kumar, Pal, y Pal
(2019), la mayoria de los trabajos se han enfocado principalmente en analizar las barreras del
lado de la oferta. Esto ha dejado el estudio de las barreras del lado de 1a demanda unicamente a
unos pocos trabajos, a pesar de la importancia que tiene estimar como éstas barreras afectan la
decision de no adquirir un producto financiero cuando el acceso estd disponible.

Este trabajo presenta un estudio sobre inclusion financiera, mediante un anélisis sobre las prin-
cipales barreras de demanda que afectan la tenencia de algunos productos financieros formales.
Asi, expone un primer intento de aislar el efecto causal que tiene el Ingreso, la Informalidad

Laboral y la Alfabetizacion Financiera sobre la tenencia de Cuentas de débito y ahorro formal,



Créditos y AFORES.

Se han encontrado hallazgos empiricos que muestran que niveles bajos de ingreso y alfabeti-
zacion financiera, asi como la pertenencia al sector laboral informal, son factores que afectan
de manera negativa la tenencia de multiples productos financieros formales; por lo que se espe-
ra obtener resultados similares en el caso mexicano, en donde la mayor parte de la poblacion
pertenece al sector informal, percibe ingresos anuales dentro de los primeros cuantiles de la
distribucién del mismo, y se tiene un promedio de alfabetizacion financiera de alrededor de 58
puntos sobre 100.

La investigacion de esta problemdtica resulta de interés para comprender cémo algunas de las
barreras, generalmente asociadas al uso de productos financieros, afectan la tenencia de éstos en
el caso mexicano. Esta permitird aportar al &mbito académico estadisticas recientes sobre este
problema econdmico, que no se ha estudiado a profundidad debido a las limitaciones que se
presentan para obtener una estimacién causal mds robusta.

Los datos utilizados fueron tomados de la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF)
2018, la cual contiene informacién sociodemogréfica, de tenencia y uso de diferentes produc-
tos financieros, asi como de conocimientos, comportamientos y actitudes financieras de 12,446
mexicanos. La metodologia utilizada para abordar la investigacioén hace uso de un modelo Pro-
bit para realizar la estimacion de las probabilidades de tenencia de los diferentes productos
financieros analizados. Se busca modelar estas probabilidades controlando por variables socio
demogréficas de las personas como edad, region, género y nivel educativo, asi como otras varia-

bles que podrian influir en la tenencia de dichos productos, como el uso de celular.

El resto del trabajo se organiza de la siguiente manera. El siguiente capitulo presenta, a
manera de motivacion, la revision de literatura relevante para entender los conceptos utilizados
en este trabajo, su importancia y algunos hallazgos que se han encontrado sobre las principales
barreras de acceso y uso de productos y servicios financieros formales. En el capitulo 3 se

describen los datos y las variables, explicativas y dependientes, que se utilizardn a lo largo de



este andlisis. El modelo econométrico utilizado para realizar la estimacién de las probabilidades
de tenencia de productos se presenta en el capitulo 4, asi como las especificaciones y limitaciones
del mismo. Los resultados se muestran en el capitulo 5, finalizando con las conclusiones en el

capitulo 6.



Capitulo 2

Motivacion y Literatura

En este capitulo se presenta literatura relevante para poner en contexto la importancia y
motivacién que han conducido a este trabajo. Primero, se inicia con un anélisis sobre inclusién
financiera y la importancia que tiene en el desarrollo econémico, continuando con una breve

descripcion de las principales barreras de demanda que se han encontrado en la literatura.

2.1. Inclusion Financiera

La inclusién financiera, de acuerdo con el Banco Mundial (2018), se refiere a que “personas
fisicas y empresas, tengan acceso a productos financieros utiles y asequibles que satisfagan sus
necesidades - transacciones, pagos, ahorro, crédito y seguro - prestados de manera responsable y
sostenible”. De ahi que diferentes estudios aclaran que un mayor acceso a productos financieros
formales no es necesariamente benéfico para las personas y para la sociedad, ya que se debe
considera tanto el nivel de disponibilidad como el grado de compatibilidad que estos tienen con
las necesidades de cada persona o empresa.

Un buen disefio de inclusién financiera permite que las personas posean un mayor acceso a
recursos como tipos de pagos y ahorros, inversién, consumo, seguros y crédito, entre otros; lo-
grando una importante reduccion de la pobreza e impactando el desarrollo econémico, como lo

afirma el Banco Mundial en su informe de desarrollo financiero, Global Financial Development



Report 2014 : Financial Inclusion (2013).

Primero, es importante diferenciar entre dos conceptos relevantes, en términos de inclusion fi-
nanciera, que son el acceso y el uso de productos y servicios financieros. Como lo exponen Di
Giannatale y Roa (2019), el acceso se determina por las restricciones relacionadas con la oferta
de productos y servicios, dadas por asimetrias de informacion y costos de transaccion, lo que
lleva a una oferta reducida de servicios que son apropiados para solo una parte de la poblacion.
Con referencia al uso, las autoras exponen que esta determinado por la demanda de productos
financieros, por lo que la falta de uso se relaciona con barreras como falta de conocimiento o
informacion sobre los productos, falta de confianza en los servicios o en las instituciones que
los brindan; desempleo y niveles de ingreso; redes sociales y sesgos de comportamiento, entre
otros.

Varios autores destacan el hecho de que la no tenencia de productos, asi como la falta de uso de
los mismos, no ocurre necesariamente por falta de acceso, pero en muchas ocasiones, a pesar de
que se ofrece el acceso, las personas podrian tomar la decision de no adquirirlos o de adquirirlos
pero no hacer uso de ellos. Sin embargo, frecuentemente es dificil distinguir cuando estas elec-
ciones se toman por decision o por factores externos.

Al contar con informacién sobre los rasgos de un grupo de personas, asi como datos sobre si
cuentan o no con diferentes productos financieros, se espera medir el impacto que tienen algunas
de estas caracteristicas sobre la decision de tener cuentas de débito y ahorro, crédito y AFORES.
Esto resulta de suma importancia para la generacion de politicas y regulaciones que vayan enfo-
cadas a sectores especificos de la poblacién, en donde se espere obtener un impacto significativo
y positivo de ellas, para incentivar e incrementar los niveles de inclusion financiera.

De esta manera, por ejemplo, si se obtienen resultados que muestren evidencia a favor de que
individuos con niveles bajos de ingreso adquieren menos cuentas en instituciones formales, a
pesar de que éstos se encuentren disponibles y a su alcance y de los beneficios que puedan tener
sobre su bienestar, resultard en sugerencias sobre dirigir politicas enfocadas a motivar a dichas

personas a adquirir dichos productos, esperando tener un impacto positivo sobre el crecimiento



econdmico del pais si esto ocurre. De manera similar se puede realizar un anélisis sobre las di-
ferentes variables explicativas de interés, que se explican de manera detallada en las siguientes

secciones.

2.2. Principales Barreras a la Inclusion Financiera

Como se menciond anteriormente, la literatura ha identificado algunos factores como las
principales barreras a la tenencia y uso de productos financieros. En esta seccion se dard un
breve acercamiento a las barreras en el lado de la demanda que los datos nos permitiran observar

y analizar en este trabajo.

2.2.1. Ingreso

El ingreso puede ser un factor importante cuando se observa la cantidad de personas que

tienen un producto financiero formal. De hecho, el nivel de inclusién financiera es diferente en
cada pais del mundo, mostrando que las economias desarrolladas tienen més del doble de per-
sonas con cuentas bancarias, en comparacion con las economias en desarrollo, de acuerdo con
Global Financial Development Report 2014 : Financial Inclusion (2013).
Shah, Mullainathan, y Shafir (2012) proporcionan evidencia empirica de como la atencién que
las personas le dan a sus problemas y, por tanto, a las decisiones que toman se explican en gran
medida por su nivel de pobreza. Asi, los autores dan evidencia experimental de como el hecho
de tener menos recursos puede llevar a las personas a enfocarse en satisfacer sus necesidades
inmediatas, como alimentacion y otros gastos diarios, dejando de lado otros temas importantes
como ahorrar o saldar sus deudas. Esto podria dar indicios de que la pobreza, o percibir bajos
niveles de ingreso, podria afectar las decisiones financieras de las personas, quienes podrian ele-
gir no acceder o no hacer uso de productos financieros que estén a su disposicién sin importar
los beneficios que éstos puedan tener sobre otros aspectos de su vida diaria.

Por ejemplo, miltiples estudios muestran evidencia empirica de que personas de bajos recursos



prefieren adquirir préstamos entre sus conocidos antes que solicitarlos ante una institucion finan-
ciera formal. También, en muchos casos, eligen ahorrar guardando dinero en casa o mediante el
uso de tandas, en lugar de hacerlo en cuentas espeificamente creadas para este fin.

Beck y De La Torre (2007) destacan que cuando se puede acceder a productos de ahorro forma-
les, pero las personas no acceden a ellos debido a la barrera del ingresos se presenta un claro
problema de inclusion financiera. Se utilizard esto como motivacion para observar el impacto del
ingreso sobre la tenencia de diversos productos financieros formales, con el objetivo de definir
si en México es una barrera que limita a las personas a acceder a ellos o si no tiene influencia en

esta decision.

2.2.2. Informalidad Laboral

Una de las mayores barreras de acceso a algunos productos y servicios financieros que ex-
ponen Beck, Demirgiic-Kunt, y Martinez Peria (2018), es la relacionada a las solicitudes de
garantias y requisitos de documentacidn, como cartas de referencia y comprobantes de ingresos
oficiales. De esta forma, se puede excluir del acceso a servicios y productos financieros formales
a personas desempleadas o que tienen un empleo dentro del sector informal, por tener menos
probabilidades de poseer todos los documentos de respaldo que se les solicitan al momento de
intentar acceder a dichos productos.

Otra barreras, mencionada anteriormente, son los costos de transaccién. Con respecto a éstos,
Dupas y Robinson (2013) reportan como el acceso a productos de ahorro sin costo, ofertados
a un grupo de trabajadores del sector informal en Kenia, aumenta de manera significativa la
cantidad ahorrada en comparacién con el grupo que solo tenia acceso a cuentas de ahorro con
costos; mostrando un mayor impacto en las mujeres vendedoras que en los taxistas hombres que
estaban dentro del estudio.

Especificamente en México, se encuentran hallazgos de que la introduccion de Banco Azteca al
mercado mexicano logré incorporar a personas de ingresos bajos y medios al sector financiero

formal. De manera similar sucedi6 con integrantes del sector informal quienes, al requerir me-



nos informacién y menos documentos oficiales, lograron tener acceso a los productos que se
ofrecen, elevando los niveles de inclusién financiera. Es por ello que observar como impacta la
informalidad laboral en épocas mads recientes, podria enfocar esfuerzos en la creaciéon o mejora

de productos que incrementen las probabilidades de tenencia de cuentas en este sector.

2.2.3. Alfabetizacion Financiera

Segun se define en el reporte Alfabetizacion financiera en México (Comision Nacional Ban-
caria y de Valores, 2019), la alfabetizacion financiera es “la combinacién de la concientizacion,
conocimientos, habilidades y comportamientos necesarios para tomar decisiones financieras so-
lidas y eventualmente lograr el bienestar financiero individual”.

El impacto de la alfabetizacion financiera difiere segin el contexto, el producto y la ubicacién
geografica considerados. Existen diferentes estudios que muestran una correlacion directa y po-
sitiva entre los niveles de alfabetizacion financiera y una adecuada toma de decisiones finan-
cieras, mientras que, al mismo tiempo, otros estudios no muestran tal correlacién o encuentran
evidencia en niveles muy bajos de significatividad.

Por un lado, podemos mencionar el estudio de Lusardi y Mitchell (2014), donde enfatizan que
el tener un mayor nivel de alfabetizacion financiera tiene una correlacion positiva con el hecho
de que las personas planeen de manera anticipada el ahorro para su jubilacién. Por el contrario,
dentro del estudio de Fernandes, Lynch, y Netemeyer (2014) no encuentran correlacién entre la
alfabetizacion financiera y el ahorro.

Debido a lo anterior, resulta de suma importancia observar el papel que la alfabetizacién finan-
ciera juega en la probabilidad de tener algin producto financiero formal, en aras de saber si en
el caso mexicano vale la pena crear o mejorar programas para elevar el conocimiento que tienen
las personas sobre sus finanzas y sobre las decisiones que los conducen a un mejor desempeiio

financiero.



Capitulo 3

Datos y Estadistica Descriptiva

Los datos utilizados fueron tomados de la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF)
2018, los cuales son de libre acceso. Esta encuesta fue realizada mediante entrevistas directas
por el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), entre el 30 de abril y el 22 de
junio de 2018, en el territorio mexicano. Tiene un disefio probabilistico, estratificado, de corte
transversal y permite proporcionar informacién con representatividad nacional, desagregada por
género, tamafio de localidad (menos de 15 mil habitantes y 15 mil habitantes y méas) y por seis
regiones del pais (Noroeste, Noreste, Ciudad de México, Sur, Occidente y Bajio, Centro sur y
Oriente).

El tamaiio de la muestra de la ENIF 2018 es de 12,446 mexicanos de entre 18 y 70 afios; brin-
dando informacién socio demogréfica de los individuos, ademds de comportamientos, conoci-
mientos y actitudes financieras, asi como de tenencia y uso de diferentes productos financieros
como cuentas de ahorro, débito, crédito, cuentas de ahorro para el retiro o Administradora de

Fondos para el Retiro (AFORE), entre otros.

3.1. Variables Explicativas

Con base en la literatura, se decidid utilizar diferentes controles con informacion socio de-

mografica, como edad, género, regidn, estado civil, etc., asi como otras caracteristicas sobre los



individuos, como la tenencia de teléfono celular. En las tablas 3.1 y 3.2 se puede observar la
estadistica descriptiva de las variables de control incluidas en el estudio para el total de datos de

la ENIF 2018.

Cuadro 3.1: Estadistica descriptiva de las variables discretas de control

Variable Frecuencia Porcentaje N
Region
Noroeste 2304 1851 % 12446
Noreste 2255 18.11% 12446
Ciudad de México 877 7.04% 12446
Sur 2317 18.61 % 12446
Occidente y Bajio 2348 18.86 % 12446
Centro sur y Oriente 2345 18.84% 12446
Género
Hombre 5639 4530% 12446
Mujer 6807 54.69% 12446
Tamafio de localidad
Menos de 15 mil habitantes 4576 36.76 % 12446
15 mil habitantes o mas 7870 63.23% 12446
Estado Civil
Uni6n Libre 2693 21.63% 12446
Separado 990 795% 12446
Divorciado 399 320% 12446
Viudo 511 410% 12446
Casado 5206 41.82% 12446
Soltero 2647 21.26% 12446
Escolaridad
Ninguno 484 3.88% 12446
Preescolar o kinder 34 027% 12446
Primaria 2811 22.58% 12446
Secundaria 3604 28.95% 12446
Estudios técnicos con secundaria terminada 321 257% 12446
Normal bésica 55 044% 12446
Preparatoria o bachillerato 1882 15.12% 12446
Estudios técnicos con preparatoria terminada 668 536% 12446
Licenciatura o ingenieria 2327 18.69 % 12446
Maestria o doctorado 253 2.03% 12446
Condicion de Actividad
Trabajo 8122 65.25% 12446
Tenia trabajo pero no trabaj6 43 034% 12446
Buscé trabajo 159 1.27% 12446
Estudiante 397 3.18% 12446
Quehaceres del hogar 2622 21.06% 12446
Jubilado o pensionado 393 3.15% 12446
Incapacitado permanentemente a trabajar 62 049% 12446
No trabaj6 648 520% 12446
Tenencia de Celular
Si 9887 79.43% 12446
No 2559 20.56 % 12446

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Cuadro 3.2: Estadistica descriptiva de la variable de control de Edad
Variable Media DE Min Max N

Edad 40.78 14.0629 18 70 12446
Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Ingreso Anual

En la figura 3.1 se puede observar un histograma de la distribucién del ingreso anual, en
donde se observa una alta desigualdad en los ingresos, que se encuentran concentrados en los
primeros percentiles de la distribucion.

Por su parte, en la tabla 3.3 se observa la estadistica descriptiva del ingreso anual, normalizado

entre 10, 000.

Figura 3.1: Histograma del Ingreso Anual Normalizado
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Cuadro 3.3: Estadistica descriptiva del ingreso anual normalizado.
Variable Media Mediana DE  Minimo Mdéximo N

Ingreso Anual 5.535 4.16 7.4786 0 104 11,721
Fuente: Elaboracién propia con datos de 1la ENIF 2018.

Informalidad Laboral

Para medir la pertenencia al sector formal o informal se utiliz6 el acceso a servicios médicos
como proxy. En el apéndice A se encuentra la informacion al respecto de su construccion. Asi
mismo, en la tabla 3.4 se encuentra la estadistica descriptiva de la informalidad laboral para la
ENIF 2018.

Observando que mas de la tercera parte de la poblacion labora dentro del sector informal, se-
guido del porcentaje de personas que reportaron no trabajar y, en dltimo lugar, se encuentra la

cantidad de personas que declararan laborar dentro del sector formal.

Cuadro 3.4: Estadistica descriptiva de Informalidad Laboral.

Variable Frecuencia Porcentaje N
Informalidad Laboral 12446
Sector Informal 4836 38.85 %
Sector Formal 3734 30.00 %
No Trabaja 3876 31.14 %

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Alfabetizacion Financiera

Con base en la metodologia utilizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV) en su serie de Estudios de Inclusiéon Financiera: Comisién Nacional Bancaria y de
Valores (2019), se creé el indice de alfabetizacion financiera. Las preguntas y metodologia uti-

lizada para su creacién se encuentran en el apéndice A.
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Es importante recalcar que el indice de alfabetizacion creado se compone por tres subindices:
subindice de conocimientos financieros, subindice de comportamientos financieros y el subindi-
ce de actitudes financieras. En la tabla 3.5 se encuentra la estadistica descriptiva de este indice
y sus componentes, normalizados para medirse entre 0 y 100 puntos, contemplando todas las
observaciones de la ENIF 2018. Cabe destacar que O es la calificacion mds baja y 100 la cali-
ficacién mds alta posible de obtener. Asi, a mayor puntaje, mejor alfabetizado, financieramente

hablando, se encontrara el individuo.

Cuadro 3.5: Estadistica descriptiva del indice de alfabetizacion financiera

Variable Media Mediana DE Minimo Maximo N

Alfabetizacion Financiera 58.45 58.72 14.1065 4.762 99.99 12,446
Conocimientos Financieros 65.01 71.43 19.4887 0 100 12,446
Comportamientos Financieros 50 51.84 20.7726 0 99.99 12,446
Actitudes Financieros 64.48 60 28.3554 20 100 12,446

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2018.

En la figura 3.2 se encuentra el histograma de la distribucién del indice de alfabetizacion
financiera, observando como la mayor parte de la poblacién mexicana se ubica entre el 4to y

8vo cuantil.

3.2. Variables Dependientes

Nos encontramos interesados en intentar aislar el efecto causal de las variables explicativas

sobre la tenencia de los siguientes productos financieros formales:
1. Cuentas
2. Crédito

3. AFORE
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Figura 3.2: Histograma de la Alfabetizacion Financiera
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Tenencia de Cuenta

Para ésta variable se utiliz6 la pregunta 5.4 de la ENIF 2018. En ella, con posibles respuestas

Si'y No, se le pregunta a la persona

“ ¢ Usted tiene alguna cuenta o tarjeta de nomina, ahorro o pension en algiin banco o

institucion financiera?”

Se observa que el 43 % de la poblacién tiene una cuenta en una institucién financiera formal,
mientras que el porcentaje restante no tienen una.

En la figura 3.3 se observa como dentro del grupo de personas que pertenecen al sector formal,
la mayoria tiene una cuenta de dédito o ahorro formal; mientras que para los del sector informal
0 que no trabajaron se observa el efecto contrario, pues la mayoria no tiene una cuenta.

Con respecto al ingreso anual, las personas que tienen cuentas presentaron un ingreso prome-
dio de $86, 430 mientras que quienes no tienen cuentas mostraron ingresos medios bajos, con

$36, 900 pesos anuales. Al medir los niveles de alfabetizacién financiera se observa que quienes
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Figura 3.3: Relacién entre Informalidad Laboral y Tenencia de Cuentas.

Informalidad Laboral vs. Tenencia de Cuentas
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

tienen cuentas presentan un promedio de 63.36 puntos contra 54.75 puntos promedio para los

no tenedores de cuentas.

Tenencia de Crédito

Con base en la pregunta 6.3 de la ENIF 2018, cuyas posibles respuestas son S 'y No:

“ ¢ Usted tiene alguin crédito bancario, tarjeta de crédito bancaria, departamental, de tienda

de autoservicio o con alguna otra institucion financiera?”

se observa que el 71.23 % de la poblacién no tiene un crédito formal, mientras que el 28.76 %
restante tiene un crédito en alguna institucion financiera formal.

Como se puede apreciar en la figura 3.4, dentro del sector formal la tenencia de créditos se
encuentra parcialmente balanceada, aunque predomina ligeramente el porcentaje que no tiene
cuentas de crédito. De manera mas marcada se observa que la mayoria de la poblacién dentro

del sector informal y que no trabajaron no cuentan con créditos formales.
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Figura 3.4: Relacion entre Informalidad Laboral y Tenencia de Créditos.

Informalidad Laboral vs. Tenencia de Créditos
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Al observar los ingresos anuales, las personas que tienen cuentas de crédito presentaron un in-
greso promedio de $81, 330 mientras que quienes no tienen créditos formales mostraron ingresos
medios de $48, 860 pesos anuales.

Al medir los niveles de alfabetizacion financiera se observa que quienes tienen créditos presen-
tan un promedio mas alto, con 63.32 puntos contra 56.48 puntos promedio para los no tenedores

de créditos formales.

Tenencia de Cuenta de Ahorro Para el Retiro
En la pregunta 9.1 de la ENIF 2018, con posible respuesta S7, No o No se:
“ ¢ Usted tiene una cuenta de ahorro para el retiro o Afore?”

se tienen 559 personas que no saben si cuentan con una cuenta de ahorro para el retiro, corres-
pondiente a cerca del 5 % del total, por lo que se eliminaron estas observaciones para que no
afecten el andlisis. De las 11,887 observaciones restantes, se obtuvo que el 55.25 % no tienen

una cuenta o AFORE, en tanto que el 44.74 % restante si cuentan con un plan para su jubilacién.
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Con respecto al papel que tienen la informalidad laboral en la tenencia de afores, en la figura 3.5
se observa un efecto interesante, pero esperado, pues el porcentaje de personas dentro del sector
formal que tienen una cuenta de AFORE es mucho mayor que el porcentaje que no la tiene. De
manera contraria, para el sector informal y los que no trabajaron, el porcentaje de no tenencia
es mayor que los que si tienen cuentas de ahorro para el retiro. Esto se podria deber a que los
tramites para la creacion de una cuenta de ahorro para el retiro son obligatorios en gran parte de
los trabajos del sector formal, y eso sesga a que la mayor parte de las personas pertenecientes a

este grupo cuenten con un AFORE.

Figura 3.5: Relacién entre Informalidad Laboral y Tenencia de AFORES.
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Para el ingreso anual, las personas que tienen cuentas de crédito presentaron un ingreso
promedio de $86, 880 mientras que quienes no cuentan con AFORE mostraron ingresos medios
de $36, 800 pesos anuales.

Al medir los niveles de alfabetizacion financiera se observa que quienes tienen cuentas de ahorro
para el retiro presentan un promedio mayor, de 61.91 puntos, contra 55.87 puntos promedio para

los no tenedores de AFORE.
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Capitulo 4

Diseiio de Investigacion

Estamos interesados en controlar por otras variables para intentar aislar el efecto causal del
Ingreso, la Informalidad Laboral y la Alfabetizacion Financiera sobre la probabilidad de tenencia
de tres productos financieros: Cuentas, Créditos y AFORES.

Debido a que las variables independientes se capturan mediante variables dicotdémicas que toman
el valor 1 si la persona tiene el producto financiero y 0 si no, la especificacion elegida fue un

Modelo Probit, que se describe a continuacion.

4.1. Metodologia

Primero, consideremos la variable dependiente:

1 con probabilidad p.
Yi = 4.1)
0 con probabilidad 1 — p.

Un modelo Probit especifica una funcién de distribucién acumulada normal estdndar, ®, tal

que para un vector de K caracteristicas X; y un vector de pardmetros 3, de longitud K; p;, la
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probabilidad de que la variable y; tome el valor 1, se parametriza como:
pi=Plyi=1X,] = ® (Xm) . 4.2)

En este modelo, con 5 = (8 B2 ... PKk), el coeficiente 3, no tiene una interpretacion directa
del efecto que tiene un cambio marginal de la variable asociada al coeficiente, x; € X, sobre y,
sino que Unicamente provee informacion acerca de la direccion del efecto de la variable expli-
cativa sobre la probabilidad de tenencia del producto financiero. Ademads, estos coeficientes no
son constantes, sino que dependen de los valores contenidos en el vector Xj;.

Para tener una idea més clara del efecto que tiene en el individuo ¢ un cambio marginal de alguna
de las variables x;, bajo ceteris paribus, se recurre a dos metodologias alternativas para medir el
efecto parcial: el cdlculo de los Efectos Marginales sobre el Promedio (MEA, por sus siglas en
inglés) o calcular el Efecto Marginal Promedio (AME, por sus siglas en inglés).

La primer opcidn presenta la problemaética de que, al trabajar con variables explicativas discretas,
el promedio de estas no son representativas de la muestra, por lo que en la practica, frecuente-
mente, se recurre al segundo método, el cual consiste en evaluar, para cada individuo, el efecto
parcial de un cambio en la variable de interés:

IP [y; = 1|z;]
aZL‘Z‘j

- o' (X/8) 8, (4.3)

para, posteriormente, calcular el AME, como el promedio de los efectos marginales de cada

observacién ante el mismo cambio en una variable, ceteris paribus,
1 o A A
AME = — Z (X, 5)5;. (4.4)

Se hard uso del cdlculo de los AME, debido a la gran cantidad de variables discretas con las que
se cuenta en el andlisis.

También, diversos estudios empiricos sugieren realizar una primera aproximacion al modelo
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probit mediante la estimacién de un Modelo de Probabilidad Lineal (LPM, por sus siglas en
inglés), asumiendo que P es la funcién identidad, en lugar de la distribucién normal estdndar.
Esto se realiza a pesar de que los coeficientes estimados por ésta metodologia no tiene una in-

terpretacion relacionada con probabilidades, pues éstos pueden ser menores a 0 y mayores a 1.

4.1.1. Especificacion del Modelo

Controlaremos por Edad, Género, Tamafio de localidad, Regién, Estado Civil, Escolaridad,
Condicion de Actividad y Tenencia de Celular, para dos estrategias. La primera, considerando las
variables de Ingreso Anual, Informalidad Laboral y Alfabetizacién Financiera como variables
de interés.

Estrategia 1:

Yir. =Pk + Boringreso_anual; + Bspin formalidad_laboral;
+ Baral fabetizacion_ financiera; + v, X + €ix 4.5)
donde:
= ; indexa al individuo.
» k € {Cuenta, Crédito, AFORE}, corresponde al producto financiero.

=y, €s una variable binaria que toman el valor 1 si la persona ¢ tiene el producto financiero

k 'y 0 si no.
= X i es el vector de j controles para el individuo ¢ y cada producto financiero k.

Posteriormente, para la estrategia 2, debido a la forma en la que se cre6 el indice de alfabetiza-
cién financiera, se considera el indice desagredado en los tres subindices que lo componen, para

observar el impacto que tiene cada uno de ellos sobre la tenencia de los diferentes productos.
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Estrategia 2:

Yir =01k + Poringreso_anual; + Barin formalidad_laboral;
+ Barconocimientos_financieros; + Bs,comportamientos_ financieros;

+ Beractitudes_financieras; + v X, + €ix (4.6)

Se corrieron también regresiones con matrices de varianzas y covarianzas sensibles a hete-
rocedasticidad y consistencia, pero se omitieron de los resultados por no encontrar evidencias

observables de problemas de este estilo.

4.2. Limitaciones

Estamos conscientes de que la estrategia de identificacion elegida es débil para efectos cau-
sales pues, a pesar de contar con una muestra grande y aleatoria que, ademads, nos permite hacer
aseveraciones a nivel nacional, al intentar aislar el efecto causal de las variables de interés se
presume se estdn considerando todas las posibles variables relacionadas, lo cual no se cumple
en nuestro caso.

Con base en la literatura, se presenta un problema de variables omitidas, generando un problema
de endogeneidad. Por ejemplo, una de las variables que se encuentra frecuentemente menciona-
da como barrera de tenencia es la Confianza, o la falta de ella, en los servicios y productos, asi
como en las instituciones que los proporcionan. Esta variable es de gran importancia en temas
de inclusién financiera, debido a que se considera pilar de cualquier relacién econémica. Sin
embargo, el disefio de la encuesta no nos permite incluir variables que midan el impacto de la
confianza en la tenencia de productos financieros.

Otras de las variables mencionadas en la seccion 2.2 son sesgos cognitivos y diferentes aspec-
tos psicoldgicos, que pueden llevar a las personas a tomar la decisién de no adquirir productos
financieros formales a pesar de tenerlos al alcance. También, se puede mencionar la influencia

de redes sociales, en donde redes sociales se refiere al grupo de personas al que los individuos
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podrian recurrir ante ciertas circunstancias o choques de ingreso; asi, por ejemplo, una persona
podia preferir pedir un préstamo a un familiar o conocido antes que recurrir a una institucion
formal con el mismo propdsito.

Por ultimo, no podemos olvidar la parte de la oferta. Para asegurar que una persona esta tomando
la decision de adquirir un producto o no, primero debemos considerar si la opcién de adquirirlo
es asequible para ella.

Estas son las principales barreras que la literatura ha identificado en el lado de 1a demanda, y que
el disefio de la ENIF 2018 no permite incluir en el anélisis. A pesar de ello, parece importante
realizar un primer acercamiento a los efectos causales que tienen las variables de interés sobre

la tenencia de algunos productos.

4.2.1. Estimacion del Sesgo por Variables No Observables

En un intento por cuantificar el sesgo de las probabilidades estimadas por factores no obser-
vables que estén correlacionados con las probabilidades de tenencia de productos financieros, y
poder aseverar que los valores estimados efectivamente son indicios de causalidad y no solo de
correlacion, se intentara replicar la metodologia seguida por Nunn y Wantchekon (2011).

En su estudio, los autores utilizan la seleccidon de variables observables para evaluar el posible
sesgo de las variables no observables, mediante un andlisis de sensibilidad de las estimaciones,
para medir la relacion entre la cantidad de variables no observables que se deberian considerar,
con respecto a las variables observables, para explicar completamente el efecto.

Con base en esta metodologia, se consideran dos regresiones del modelo: la primera, realizada
con un conjunto restringido de controles y la otra con el conjunto completo de controles. Se
obtiene entonces el coeficiente /3 estimado para la variable de interés, en cada una de las regre-
siones anteriores, dando como resultado BR y BC, respectivamente, donde 2 es por controles

Restringidos y la C' es por controles Completos.
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Después, se calcula la relacion:
BC
BR _ e

Primero, observando con detalle la relacién anterior, se puede notar que es creciente en el nu-

4.7)

merador, por lo que entre mas grande sea el coeficiente BC mayor seré la relacioén entre los
observables y los no observables, siendo un indicio de que se necesitard una cantidad mayor de
estos ultimos, en comparacion con los primeros, para explicar el efecto completo. Por otro lado,
la relacion es decreciente en el denominador, de forma que cuando la diferencia entre BC y BR,
crece, la cantidad de no observables para explicar el efecto se reduce.

La intuicion se centra al rededor de que la seleccion de los no observables deberia ser al menos

% veces la seleccion de los observables. Asi, entre mds grande sea ésta relacion mayor de-
berd ser la cantidad de los factores no observables, con respecto a los observables, para explicar
la relacion encontrada entre la tenencia de productos y las variables de interés. Por otro lado, si
resulta ser menor a 1 serd un indicio de que nuestro modelo esta sobre explicando la relacion en-

contrada, pues con una cantidad de factores no observables menor a la cantidad de observables

con los que se cuenta quedaria totalmente justificada.
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Capitulo 5

Resultados

5.1. Tenencia de Cuenta

Bajo la especificacion de la seccion 4.1.1, se corrieron regresiones con y sin controles para
la tenencia de cuentas en instituciones formales, tanto para la metodologia de LPM como para el
modelo Probit. En la tabla 5.1, resultado de la estrategia dada por la ecuacién (4.5), se observan
las estimaciones del efecto del ingreso, la informalidad laboral y la alfabetizacién financiera so-
bre la probabilidad de tenencia de cuentas. Para el modelo de LPM se muestran los coeficientes
obtenidos por OLS y para el modelo probit se reportan los AME que, debido a las caracteristicas
del modelo, tienen el mismo nivel de significancia que los coeficientes estimados y una mejor
interpretacion del efecto de la variable asociada.

Para ambos modelos se muestra que no hay evidencia estadistica para rechazar que los coeficien-
tes correspondientes a las variables de ingreso y alfabetizacion financiera sean iguales a cero,
ademds de obtener que estos son estadisticamente significativos y tienen un efecto positivo en
la probabilidad de tener cuentas de ahorro o débito en el sector financiero formal. Por su parte,
pasar del sector informal al formal resulta, de igual manera, significativo y de efecto positivo,
mientras que pasar del sector informal a no trabajar es estadisitcamente no distinguible de cero.

Al centrar la atencion en los AME del modelo probit de interés, es notorio destacar el fuerte
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Cuadro 5.1: Resultados Tenencia de Cuenta

Variable Dependiente:

Tenencia de Cuenta

LPM Probit
(1) (2) (3) “4)
Variable de Interés Coeficiente  Coeficiente AME AME
Ingreso Anual 0.007*** 0.004*** 0.0093*** 0.0048***
(0.001)) (0.001) (0.003) (0.003)
Sector Formal 0.479*** 0.438*** 0.4730** 0.4101**
(0.010) (0.010) (0.034) (0.036)
No Trabajan 0.042*** —0.021 0.0637*** —0.0207
(0.010) (0.014) (0.036) (0.056)
Alfabetizacién Financiera 0.007*** 0.004* 0.0064*** 0.0039***
(0.0003) (0.0003) (0.001) (0.001)
Controles No Si No Si
No. Observaciones 11,721 11,721 11,721 11,721
R? 0.306 0.402
R? Ajustado 0.305 0.401
Log Likelihood —6,012.359 —5,264.197
Crit. Inf. Akaike 12,034.720 10,600.400

Notas:

*p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis. Los
controles individuales son: Edad, Género, Tamafio de localidad, Region,
Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

probabilidad de tener una cuenta.
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impacto que tiene pasar del sector informal al sector formal con un aumento del 41 % sobre la

Para el ingreso anual se tiene que un aumento de $10, 000 en un afio, la probabilidad promedio
de que las personas tengan una cuenta aumenta en un 0.93 %. Esto es un efecto poco intuitivo
de capturar, pues implica un aumento de menos de mil pesos al mes, siendo un cambio poco
significativo; por lo que al considerar la probabilidad de pasar del cuantil 1 (Q1) al cuantil 3
(Q3) de la distribuc6n del ingreso, que implica un aumento de aproximadamente $90, 000 en el
aflo, se obtiene un impacto positivo de 3.9 % sobre la probabilidad de tener una cuenta.

De manera andloga para la alfabetizacion financiera, la cual recordemos es una variable con-



tinua, en donde los efectos marginales miden la tasa instdnea de cambio de una unidad en la
variable. Es importante destacar que un cambio marginal en el nivel de alfabetizacion financiera
podria significar una mejor respuesta en el comportamiento financiero de la persona, asi como
en las actitudes o conocimientos financieros, por lo que estos cambios podrian ser complicados
de capturar y de justificar por la forma en que el indice estd estructurado. Por lo anterior, se
considera el impacto de pasar del Q1 al Q3 de la distribucién del indice, obteniendo un impacto
de 7.9 %. Un efecto pequefio, pero significativo.

Posteriormente, siguiendo la segunda estrategia, dada por la férmula (4.6), al desagregar los
componentes de la alfabetizacion financiera, se obtuvieron los resultados de la tabla 5.2 para
ambos modelos.

Nuevamente, analizando los AME del modelo probit, se obtuvo una influencia positiva de pasar
del sector formal al informal, con incremento promedio de 40 % en la probabilidad de tener una
cuenta, mientras que pasar del Q1 al Q3 del ingreso tiene un impacto del 3.4 %.

Con respecto a los componentes de la alfabetizacion financiera, hay evidencia empirica de que
el subindice de actitudes financieras no tiene un efecto significativo en la tenencia de cuentas.
Por su lado, los dos subindices restantes, los cuales estdn normalizados y se miden entre 0 y 100
puntos, tienen un efecto positivo y significativo.

Debido a la forma en que se construyeron los subindices, utilizando una gran cantidad de pre-
guntas de la ENIF 2018 y dado que se han normalizado, la interpretacion de los coeficientes y
los AME puede ser ambigua. Por ello se considera el efecto sobre la probabilidad de pasar del
QI al Q3 de la respectiva distribucién, siendo el subindice de conocimientos financieros el que
menos impacto tiene sobre la probabilidad de tener una cuenta en una institucion financiera for-
mal con menos de 1 %, mientras que pasar del Q1 al Q3 de la puntuacién sobre comportamiento
financiero aumenta en 8.8 % la probabilidad de adquirir una cuenta.

Abhora, se intenta estimar la cantidad necesaria de variables no observables, con respecto a las
observables, para explicar el efecto completo sobre la tenencia de cuentas en el modelo probit.

Utilizando la metodologia descrita en la seccidon 4.2.1, se analiza el tamafio de los no observables
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Cuadro 5.2: Resultados Tenencia de Cuenta con Componentes de Alfabetizacion Financiera

Variable Dependiente:

Tenencia de Cuenta

LPM Probit
(D () (3) “4)

Variable de Interés Coeficiente  Coeficiente AME AME
Ingreso Anual 0.006*** 0.004*** 0.0082*** 0.0042**

(0.001) (0.001) (0.003) (0.003)
Sector Formal 0.472** 0.435*** 0.4646 *** 0.4072**

(0.010) (0.010) (0.034) (0.037)
No Trabajan 0.042*** —0.021 0.0627*** —0.0205

(0.010) —0.021 (0.036) (0.057)
Conocimientos Financieros 0.002*** 0.0004*** 0.0019*** 0.0005***

(0.0002) (0.0002) (0.001) (0.001)
Comportamiento Financiero 0.004** 0.003*** 0.0043*** 0.0032 ***

(0.0002) (0.0002) (0.001) (0.001)
Actitudes Financieras 0.0001 0.0001 0.00007 0.00004

(0.0001) (0.0001) (0.0005) (0.0005)
Controles No Si No Si
No. Observaciones 11,721 11,721 11,721 11,721
R? 0.317 0.409
R? Ajustado 0.316 0.407
Log Likelihood —5,921.387 —5,201.785
Crit. Inf. Akaike 11,856.770 10,479.570

Notas:

*p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis. Los
controles individuales son: Edad, Género, Tamafio de localidad, Regién,
Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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con respecto a la hipétesis inicial de que las principales barreras de demanda para la tenencia de
cuentas son el Ingreso, la Informalidad Laboral y la Alfabetizacion Financiera.

Primero, consideraremos dos conjuntos restringidos de controles: uno sin controles, para medir
el impacto tnicamente de las tres variables de interés, y otro conjunto con controles indivi-
duales solo de Edad, Género y Tamaifio de localidad. Se considerard, también, un conjunto de
covariables completo, con las variables de interés y todos los controles: Edad, Género, Tamafio
de Localidad, Region, Estado Civil, Escolaridad, Condicion de Actividad y Tenencia de Celular.
Los resultados de la estimacion de coeficientes se encuentra en la tabla 4 del Anexo B, mientras

que las proporciones de interés se encuentran reportadas en la tabla 5.3 de esta seccion.

Cuadro 5.3: Uso de la seleccién de observables para evaluar el sesgo de los no observables en la
tenencia de cuenta

Ingreso  Sector Formal  Alfabetizacion

Controles Restringidos Controles Completos

Ninguno Controles Completos 1.46 16.15 2.66
Edad, Género y Tamaiio Localidad  Controles Completos 1.72 20.83 2.66
Notas: Los valores reportados se basan en el ratio de coeficientes ﬁf / (BZR — ,@f ) para

diferentes regresiones sobre el impacto del ingreso, informalidad laboral y
alfabetizacion financiera en la tenencia de cuenta. Los controles restringidos
utilizados para obtener @R son: Edad, Género y una indicadora del Tamafio de
localidad, para un caso, y sin controles en otro. Los controles completos para obtener
/3? son: Edad, Género, Tamaiio de localidad, Regién, Estado Civil, Escolaridad,
Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Observamos que ninguna relacion es menor a uno, y que varian entre 1.46 y 20.83, de manera
que la seleccion de covariables no observables deberia ser al menos 1.46 veces mayor que las
variables observables.

Si se considera unicamente el efecto de la alfabetizacion financiera sobre la tenencia de cuenta
los ratios de interés se observan en la tabla 5.4, a continuacién, mientras que los resultados de
los coeficientes estimados se encuentran en el apendice B.

Para este caso se consideran dos conjuntos de covariables restringidas: uno sin controles y otro
con controles de Edad, Género y Tamafio de Localidad. Ademds, se consideran dos conjuntos de

covariables completos: primero, el conjunto de controles de la especificacion (1) Edad, Género,
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Cuadro 5.4: Evaluacion del sesgo de los no observables con respecto al impacto de la alfabeti-
zacion financiera sobre la probabilidad de tenencia de cuenta

Alfabetizacion
Controles Restringidos Controles Completos
Ninguno Controles (1) 1.41
Ninguno Controles Completos 1.23
Edad, Género y Tamaiio Localidad  Controles (1) 1.7
Edad, Género y Tamaio Localidad  Controles Completos 1.45
Notas: Los valores reportados se basan en el ratio de coeficientes /§C / (BR — BC) para

diferentes regresiones sobre el impacto de la alfabetizacion financiera sobre la
tenencia de cuenta. Los controles restringidos utilizados para obtener 37 son: Edad,
Género y Tamafio de Localidad para un caso, y sin controles en otro. Los controles
completos para obtener 3¢, son: en la especificacién (1) Edad, Género, Tamafio de
localidad, Regién, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de
Celular; en la especificacion de Controles Completos es la lista anterior mas Ingreso
Anual e Informalidad Laboral.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2018.

Tamafo de localidad, Region, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia
de Celular; y un segundo que agrega a estas las variables de control de Ingreso e Informalidad
Laboral.

Ninguna relacién es menor a uno, sin embargo, la relacion entre la seleccién de variables no
observables, con respecto a las observables, es muy cercana, por lo que es probable que parte
del efecto de las variables omitidas explique la probabilidad de tenencia de cuentas y no pueda
atribuirse unicamente al efecto de la alfabetizacion financiera, aunque la cantidad de variables

necesarias para ello sea mayor a las consideradas en este ejercicio.

5.2. Tenencia de Crédito

En la tabla 5.5 se presentan los resultados del efecto del ingreso, informalidad laboral y al-
fabetizacion financiera sobre la probabilidad de tenencia de créditos en instituciones financieras
formales para el modelo LPM y probit. Se encontrd que las variables de ingreso y alfabetizacion
financiera tienen un efecto positivo y significativo en la probabilidad de que los individuos ten-
gan un crédito formal, al igual que pasar del sector informal al formal; sin embargo, pasar del

sector informal a no trabajar no es estadisticamente diferente de cero.
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Debido a las limitaciones del modelo LPM, se centra la atencidén sobre los AME del mode-

Cuadro 5.5: Resultados Tenencia de Crédito

Variable Dependiente:

Tenencia de Crédito

LPM Probit
(D) (2) (3) 4)
Variable de Interés Coeficiente  Coeficiente AME AME
Ingreso Anual 0.007*** 0.005** 0.0055*** 0.0034***
(0.001) (0.001) (0.002) (0.002)
Sector Formal 0.120*** 0.086"** 0.1142%* 0.0793***
(0.010) (0.011) (0.032) (0.034)
No Trabajan 0.008 —0.030* —0.003 —0.0393***
(0.010) (0.016) (0.034) (0.054)
Alfabetizacién Financiera 0.005*** 0.003*** 0.0051*** 0.0034***
(0.0003) (0.0003) (0.001) (0.001)
Controles No Si No Si
No. Observaciones 11,7216 11,721 11,721 11,721
R? 0.080 0.117
R? Ajustado 0.080 0.114
Log Likelihood —6,519.954 —6,267.170
Crit. Inf. Akaike 13,049.910 12,606.340
Notas: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estandar entre paréntesis. Los

controles individuales son: Edad, Género, Tamafio de localidad, Regidn,
Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2018.

lo probit. Para este tipo de producto financiero, se observa un impacto moderado de pasar del
sector Informal al sector Formal, que disminuye en magnitud al considerar los controles, pero
permanece significativo, con un aumento de alrededor del 8 % sobre la probabilidad de tener un
crédito.

Por su parte, pasar del Q1 al Q3 de la distribucion de ingresos y alfabetizacion financiera au-
menta, respectivamente, 2.7 % y 6.6 % la probabilidad de tener un crédito.

Para la segunda estrategia, desagregando los componentes del indice de alfabetizacién financie-

ra, cuyos resultados se reflejan en la tabla 5.6, se muestra la significancia y efecto positivo de

30



todas las variables explicativas, excepto del subindice de actitudes financieras y del coeficiente
asociado a pasar del sector informal a no trabajar, que no presentan evidencia estadistica de ser

distinguibles de cero.

Cuadro 5.6: Resultados Tenencia de Crédito con Componentes de Alfabetizacién Financiera

Variable Dependiente:

Tenencia de Crédito

LPM Probit
(1) (2) (3) “4)
Variable de Interés Coeficiente  Coeficiente AME AME
Ingreso Anual 0.006 *** 0.004 *** 0.0048*** 0.0030 ***
(0.001) (0.001) (0.002) (0.002)
Sector Formal 0.113 *** 0.084 *** 0.1069*** 0.0773 ***
(0.010) (0.011) (0.032) (0.034)
No Trabajan 0.008 0.030 * —0.0031 —0.0400 **
(0.010) (0.016) (0.034) (0.054)
Conocimientos Financieros 0.002%** 0.001*** 0.0017** 0.0008***
(0.0002) (0.0002) (0.001) (0.001)
Comportamiento Financiero 0.004** 0.003*** 0.0035** 0.0026***
(0.0002) (0.002) (0.001) (0.001)
Actitudes Financieras —0.00000 -0.00003 —0.00003 —0.00006
(0.0001) (0.0001) (0.0004) (0.0005)
Controles No Si No Si
No. Observaciones 11,721 11,721 11,721 11,721
R? 0.089 0.122
R? Ajustado 0.089 0.119
Log Likelihood —6,461.508 —6,232.297
Crit. Inf. Akaike 12,937.020 12,540.590

Notas: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis. Los

controles individuales son: Edad, Género, Tamaiio de localidad, Regién,
Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Con respecto a los AME, nuevamente pasar del sector informal al formal aumenta en alre-

dedor de 7 % la probabilidad de tener un crédito, mientras que pasar del Q1 al Q3 del ingreso
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aumenta en 2.4 % la probabilidad de contar con un crédito formal.

Por su parte, los primeros dos componentes del indice de alfabetizacion financiera, Conoci-
mientos Financieros y Comportamiento Financiero, aumentan respectivamente en 1.2% y 7%
la probabilidad de tener un crédito cuando se pasa del Q1 al Q3 de la respectiva distribucion.
Un impacto bajo, pero estadisticamente significativo. El coeficiente, y por tanto el AME, del
subindice de Actitudes Financieras no es estadisticamente distinguible de cero.

Para intentar estimar la influencia de las variables no observables, con respecto a las observa-
bles, necesaria para explicar la tenencia de créditos se utilizard, nuevamente, la hipétesis inicial
de que las principales barreras de demanda para la tenencia de crédito son el Ingreso, la Infor-
malidad Laboral y la Alfabetizacién Financiera.

Nuevamente, se consideraran dos conjuntos restringidos de controles: uno sin controles, para
medir el impacto inicamente de las tres variables de interés, y otro conjunto con controles indi-
viduales solo de Edad, Género y la indicadora del Tamafio de localidad. Ademas, un conjunto de
covariables completo, con las variables de interés y todos los controles: Edad, Género, Tamafio
de Localidad, Region, Estado Civil, Escolaridad, Condicion de Actividad y Tenencia de Celular.
Los resultados de la estimacion de coeficientes se encuentra en la tabla 6 del Anexo B, mientras
que las proporciones de interés se encuentran reportadas en la tabla 5.7 de esta seccidn.
Observamos que ninguna relacion es menor a uno, y que varian entre 1.71 y 2.92, de manera

Cuadro 5.7: Uso de la seleccion de observables para evaluar el sesgo de los no observables para
la probabilidad de tenencia de créditos

Ingreso  Sector Formal  Alfabetizacion

Controles Restringidos Controles Completos

Ninguno Controles Completos 2 2.56 1.83
Edad, Género y Tamaiio de Localidad  Controles Completos 1.71 292 22
Notas: Los valores reportados se basan en el ratio de coeficientes [;’LC / [;’IR — [;’10 ,

para diferentes regresiones sobre el impacto del ingreso, informalidad laboral
y alfabetizacion financiera en la tenencia de cuenta. Los controles restringidos
utilizados para obtener Bf son: Edad, Género y una indicadora del Tamafio de
localidad para un caso, y sin controles para el otro. Los controles completos
para obtener Bic son: Edad, Género, Tamafio de localidad, Regién, Estado
Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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que la seleccion de covariables no observables deberia ser al menos 1.71 veces mayor que las
variables observables. Debido a la cantidad de controles considerada, resulta poco probable que
las variables omitidas estén impulsando los resultados encontrados.

Si consideramos unicamente el efecto de la alfabetizacion financiera sobre la tenencia de cuen-
ta, los resultados de los coeficientes estimados se encuentran en el apendice B, mientras que
los ratios de interés se observan en la tabla 5.8. Para este caso se consideran dos conjuntos de
covariables restringidas: uno sin controles y otro con controles de Edad, Género y Tamafio de
Localidad. Ademads, se consideran dos conjuntos de covariables completos: primero, el conjunto
de controles de la especificacion (1) Edad, Género, Tamaio de localidad, Regién, Estado Civil,
Escolaridad, Condicion de Actividad y Tenencia de Celular; y un segundo que agrega a estas las
variables de control de Ingreso e Informalidad Laboral.

Se observa que la relacion entre la seleccion de variables no observables, con respecto a las

Cuadro 5.8: Evaluacion del sesgo de los no-observables con respecto al impacto de la alfabeti-
zacion financiera sobre la probabilidad de tenencia de crédito

Alfabetizacion
Controles Restringidos Controles Completos
Ninguno Controles (1) 1.62
Ninguno Controles Completos 1.1
Edad, Género y Tamaifio de Localidad  Controles (1) 1.85
Edad, Género y Tamaiio de Localidad  Controles Completos 1.22
Notas: Los valores reportados se basan en el ratio de coeficientes /3’0 / (BR — Bc) , para

diferentes regresiones sobre el impacto de la alfabetizacion financiera sobre la
tenencia de cuenta. Los controles restringidos utilizados para obtener 3% son: Edad,
Género y la indicadora del tamafio de localidad para un caso, y sin controles en otro.
Los controles completos para obtener B, son: en la especificacion (1) Edad, Género,
Tamafio de localidad, Region, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y
Tenencia de Celular; en la especificacién de Controles Completos es la lista anterior
mads Ingreso Anual e Informalidad Laboral.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

observables, es mayor que uno en todos los casos. Sin embargo, con la adicién de variables de
control las estimaciones de los coeficientes se atenian de manera considerable, teniendo reduc-
ciones de alrededor de medio punto en comparacién con las estimaciones sin controles, por lo
que podemos sugerir que la alfabetizacion por si sola no tiene una explicacion causal sobre la

probabilidad de tenencia de créditos.
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5.3. Tenencia de Cuenta de Ahorro Para el Retiro

La tabla 5.9 refleja los resultados de la estimacion para la probabilidad de tenencia de cuen-
tas de ahorro para el retiro o AFORE acorde a la estrategia 1. En ella se observan resultados
interesantes, ya que el ingreso no es estadisticamente diferente de cero. Para las demds variables
se mantienen la significancia y el efecto positivo, con y sin controles.

Nuevamente, al enfocar la atencion sobre los AME del modelo probit, la variable con mayor

Cuadro 5.9: Resultados Tenencia de AFORE

Variable Dependiente:

Tenencia de AFORE
LPM Probit
(1) (2 (3) 4)

Variable de Interés Coeficiente  Coeficiente AME AME
Ingreso Anual 0.004*** 0.0003 0.0047** —0.002

(0.001) (0.001) (0.003) (0.003)
Sector Formal 0.517*** 0.451** 0.5246** 0.4486***

(0.010) (0.010) (0.036) (0.039)
No Trabajan —0.100*** —0.039** —0.0950*** —0.0429**

(0.010) (0.015) (0.035) (0.056)
Alfabetizacion Financiera 0.003*** 0.002*** 0.0028*** 0.0015***

(0.0003) (0.0003) (0.001) (0.001)
Controles No Si No Si
No. Observaciones 11,199 11,199 11,199 11,199
R? 0.336 0.398
R? Ajustada 0.336 0.397
Log Likelihood —5,614.407 —5,083.246
Crit. Inf. Akaike 11,238.810 10,238.490

Notas:

*p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis. Los
controles individuales son: Edad, Género, Tamafio de localidad, Regién,
Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

impacto en la probabilidad de tenencia de AFORE es la informalidad laboral, mientras que la

alfabetizacion financiera continda con un impacto moderado, con un aumento promedio del 3 %
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en la probabilidad de tenencia si se pasa del Q1 al Q2 de la distribucion.

Para la estrategia 2, cuyos resultados se reflejan en la tabla 5.10, se obtienen efectos similares
que los encontrados para los otros productos financieros al momento de desagregar la alfabeti-
zacion financiera, pues la informalidad laboral continua presentando un gran impacto, positivo y
significativo, en tanto el subindice de actitudes financieras no presenta evidencia de significan-
cia estadistica; se muestra que el subindice de comportamientos financieros aumenta en 1.6 % la
probabilidad de tener AFORE, seguido del subindice de conocimientos financieros que tiene un
efecto similar, pero de menor impacto, en 1.4 %.

Para este producto financiero se muestra un efecto particular, pues se muestra evidencia de que
el ingreso no es una variable significativa al momento de medir la probabilidad de que las per-
sonas cuenten con un plan de ahorro para su jubilacién.

En un intento por responder qué estd ocurriendo con el efecto del ingreso sobre la probabilidad
de tener una cuenta de ahorro para el retiro, se construy6 una variable categdrica para el ingreso,

de acuerdo a la siguiente distribucion:

Bajo si Ingreso Anual < 4.16.

Medio si 4.16 < Ingreso Anual < 7.80.
Nivel de Ingreso = (5.1)

Medio Alto si 7.80 < Ingreso Anual < 36.00.

Alto si Ingreso Anual > 36.00

Se corrieron las regresiones respectivas, obteniendo los resultados mostrados en la tabla 5.11.
Al analizar el impacto del ingreso, se observa que pasar de un nivel bajo a medio o medio
alto es estadisticamente significativo y de impacto positivo, mientras que pasar de un ingreso
bajo a un nivel alto no es estadisticamente distinguible de cero. Una posible explicacion a es-
te efecto estd relacionado con que los individuos de bajos ingresos tienen mayor necesidad de
ahorrar para su jubilacion, en tanto que las personas con niveles mucho mads altos de ingresos no
estan en la misma situacion, por lo que alguien que pasa de tener un ingreso bajo a tener el nivel

mas alto no se enfoca en este tipo de productos financieros.
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Cuadro 5.10: Resultados Tenencia de AFORE con Componentes de Alfabetizacién Financiera

Variable Dependiente:
Tenencia de AFORE
LPM Probit
(D (2) (3) 4)
Variable de Interés Coeficiente  Coeficiente AME AME
Ingreso Anual 0.004*** 0.0002 0.0044*** —0.0002
(0.001) (0.001) (0.003) (0.003)
Sector Formal 0.514** 0.451** 0.5209*** 0.4483**
(0.010) (0.010) (0.037) (0.039)
No Trabajan —0.099*** —0.039*** —0.0954*** —0.0435**
(0.010) (0.015) (0.035) (0.056)
Conocimientos Financieros 0.002*** 0.001*** 0.0021*** 0.0009***
(0.0002) (0.0002) (0.001) (0.001)
Comportamiento Financiero 0.001*** 0.001*** 0.0009*** 0.0005***
(0.0002) (0.0002) (0.001) (0.001)
Actitudes Financieras 0.0001 0.0002 0.0001 0.001
(0.0001) (0.0001) (0.0005) (0.001)
Controles No Si No Si
No. Observaciones 11,199 11,199 11,199 11,199
R2 0.339 0.399
R? Ajustada 0.339 0.397
Log Likelihood —5,587.664 —5,079.682
Crit. Inf. Akaike 11,189.330 10,235.360

Notas:

*p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis.Los
controles individuales son: Edad, Género, Tamafio de localidad, Regién,
Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Cuadro 5.11: Resultados Tenencia de AFORE por Niveles de Ingreso.

Variable Dependiente:

Tenencia de AFORE
LPM Probit
(1) (2) (3) 4)

Variable de Interés Coeficiente  Coeficiente AME AME
Ingreso Medio 0.147*** 0.082*** 0.1328** 0.0602***

(0.012) (0.012) (0.041) (0.045)
Ingreso Medio Alto 0.196*** 0.092%* 0.1932%** 0.0660***

(0.013) (0.014) (0.046) (0.052)
Ingreso Alto 0.127*** —0.009 0.1064** —0.0427

(0.043) (0.042) (0.156) (0.162)
Sector Formal 0.473** 0.430*** 0.4909*** 0.4299***

(0.010) (0.010) (0.037) (0.040)
No Trabajan —0.034*** —0.013 —0.0346*** —0.0166

(0.011) (0.015) (0.039) (0.058)
Alfabetizacién Financiera 0.003*** 0.001*** 0.0026*** 0.0014***

(0.0003) (0.0003) (0.001) (0.001)
Controles No Si No Si
No. Observaciones 11,199 11,199 11,199 11,199
R? 0.347 0.402
R? Ajustada 0.347 0.400
Log Likelihood —5,543.992 —5,065.432
Crit. Inf. Akaike 11,101.980 10,206.860

Notas:

*p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis.Los
controles individuales son: Edad, Género, Tamafio de localidad, Region,
Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Retomando el analisis del efecto causal, al tratar de estimar la cantidad de variables no obser-
vables, con respecto a las observables, necesaria para explicar la tenencia de AFORE se utiliza
la hipdétesis inicial de que las principales barreras de demanda para la tenencia de una cuenta de
ahorro para el retiro o AFORE son la Informalidad Laboral y la Alfabetizacién Financiera. Se
omite el ingreso debido a que no se encontré evidencia de que sea estadisticamente significati-
Vo.
Nuevamente, se consideraran dos conjuntos restringidos de controles: uno sin controles, para
medir el impacto Unicamente de las dos variables de interés, y otro conjunto con controles indi-
viduales solo de Edad, Género y la indicadora del Tamaiio de localidad. Ademds, un conjunto de
covariables completo, con las variables de interés y todos los controles: Edad, Género, Tamafio
de Localidad, Region, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad, Tenencia de Celular
e Ingreso. Los resultados de la estimacion de coeficientes se encuentra en la tabla 8 del Anexo
B, mientras que las proporciones de interés se encuentran reportadas en la tabla 5.12 a continua-
cion.

Se obtiene que ninguna relacion es menor a uno, y que varian entre 1.71 y 2.92, de manera

Cuadro 5.12: Uso de la seleccion de observables para evaluar el sesgo de los no observables en
la tenencia de AFORE

Sector Formal Alfabetizacion
Controles Restringidos Controles Completos
Ninguno Controles Completos 7.93 1.2
Edad, Género y Tamaiio Localidad  Controles Completos 12.64 1.5
Notas: Los valores reportados se basan en el ratio de coeficientes /910 / B,R - B,C ,

para diferentes regresiones sobre el impacto del ingreso, informalidad laboral
y alfabetizacién financiera en la tenencia de cuenta. Los controles restringidos
utilizados para obtener /:37R son: Edad, Género y una indicadora del Tamaiio de
localidad para un caso, y sin controles para el otro. Los controles completos
para obtener /Bic son: Edad, Género, Tamaiio de localidad, Regién, Estado
Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad, Tenencia de Celular e Ingreso
Anual.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2018.

que la seleccion de covariables no observables deberia ser al menos 1.71 veces mayor que las
variables observables para explicar nuestros resultados de tenencia de AFOREs. Debido a la

gran cantidad de controles sociodemograficos, resulta poco probable que el efecto encontrado
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sea completamente atribuible a las variables no observadas.

Si consideramos tnicamente el efecto de la alfabetizacion financiera sobre la tenencia de cuentas
de ahorro para el retiro, los resultados de los coeficientes estimados se encuentran en el apendice
B, mientras que los ratios de interés se observan en la tabla 5.13 a continuacién. Para este caso
se consideran dos conjuntos de covariables restringidas: uno sin controles y otro con contro-
les de edad, Género y regiéon. Ademds, se consideran dos conjuntos de covariables completos:
primero, el conjunto de controles de la especificacion (1) Edad, Género, Tamafio de localidad,
Regidn, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular; y un segundo

que agrega a estas las variables de control de Ingreso e Informalidad Laboral.

Cuadro 5.13: Evaluacion del sesgo de los no-observables con respecto al impacto de la alfabeti-
zacion financiera sobre la probabilidad de tenencia de AFORE

Alfabetizacion
Controles Restringidos Controles Completos
Ninguno Controles (1) 0.72
Ninguno Controles Completos 0.46
Edad, Género y Tamaifio de localidad  Controles (1) 1
Edad, Género y Tamaiio de localidad  Controles Completos 0.6
Notas: Los valores reportados se basan en el ratio de coeficientes BC / (BE — Bc) , para

diferentes regresiones sobre el impacto de la alfabetizacion financiera sobre la
tenencia de cuenta. Los controles restringidos utilizados para obtener 5% son: Edad,
Género y la indicadora del tamafio de localidad para un caso, y sin controles en otro.
Los controles completos para obtener B, son: en la especificacion (1) Edad, Género,
Tamafio de localidad, Region, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y
Tenencia de Celular; en la especificacién de Controles Completos es la lista anterior
mds Ingreso Anual e Informalidad Laboral.

Fuente:Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Debido a que la relacion entre la seleccién de variables no observables, con respecto a las
observables, es a lo mds uno, es probable que las variables omitidas expliquen gran parte del
efecto sobre la probabilidad de tenencia de cuentas de ahorro para el retiro o AFORE, por lo
que atribuir la tenencia de este tipo de producto tnicamente a la alfabetizacion financiera es un

supuesto erroneo.
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5.4. Efectos Heterogéneos por grupo

Diversos estudios encuentran diferencias significativas en los niveles de alfabetizacién finan-
ciera entre distintos grupos de personas. Por ejemplo, afirman que los niveles de conocimientos
y comportamientos financieros son menores entre los individuos més jovenes, ademads de recal-
car una marcada brecha de género, en donde las mujeres tienen menores niveles de educacién
financiera en comparacion con los hombres.

El reporte Comision Nacional Bancaria y de Valores (2019), confirma la brecha de género en el
caso mexicano, reportando, en promedio, una mayor puntuacion en el indice de alfabetizacién
financiera en hombres que en mujeres. A pesar de que las mujeres obtuvieron mejores puntajes
en el subindice relacionado a las actitudes financieras, tuvieron un menor desempefio en cues-
tién de conocimientos y comportamientos, aspectos que también se contemplan en el indice de
alfabetizacion financiera.

Otra brecha que se encuentra en el andlisis de la CNVB estd dado a nivel regional; mientras que
la region correspondiente a la Ciudad de México obtuvo el puntaje mas alto, la region sur obtuvo
la menor puntuacion de las seis regiones en que se dividio el pais para el estudio.

En esta seccidn se realizard un andlisis grafico para intentar responder si el efecto de la alfabeti-

zacion financiera sobre la probabilidad de tener un producto financiero varia entre grupos.

5.4.1. Tenencia de Cuenta

En la figura 5.1 se observa una ligera tendencia a aumentar las probabilidades estimadas de
tenencia de cuenta conforme la edad aumenta, ceteris paribus; por lo que personas de edades més
avanzadas tendrian mds probabilidades de tener una cuenta de ahorro o débito en una institucion
financiera formal.

Posteriormente, en la figura 5.2 se observa como los subgrupos dados por el género varian
ante cambios en la edad, bajo ceteris paribus. Se muestra que las probabilidades de tenencia de

cuenta son muy similares entre hombres y mujeres, con probabilidades mayores para las mujeres
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Figura 5.1: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de cuen-
tas

Panel A - Modelo LPM para Tenencia de Cuenta Panel B - Modelo Probit para Tenencia de Cuenta

Probabilidades Pronosticadas
Probabilidades Pronosticadas

:Edad = B b 7 h i:EUad
Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

de todas las edades, en comparacion con los hombres de la misma edad.

Si ademas observamos el efecto que tiene la region de vivienda sobre los grupos de hombres y
mujeres, se observa que, indistintamente del género, los habitantes de la regién Noroeste estiman
mayores probabilidades de tenencia, mientras que los hombres de la regién Centro Sur y Oriente

son los que tienen menores probabilidades de tener una cuenta, como se observa en la figura 5.3.

5.4.2. Tenencia de Crédito

Para los créditos en el sector formal, se observa una ligera tendencia a que la probabilidad
de tenencia aumente para personas de edades avanzadas, bajo ceteris paribus, en comparacion a
personas jovenes, como se puede observar en la figura 5.4.
Por otro lado, a pesar de que la CNBV observé que las mujeres tienen, en promedio, niveles
mas bajos de alfabetizacién financiera, al momento de estimar las probabilidades de tenencia

de créditos se observa que son ellas las que tienen mayores probabilidades de tener un crédito
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Figura 5.2: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de cuen-
tas segin género

Panel A - Modelo LPM para Tenencia de Cuenta Panel B - Modelo Probit para Tenencia de Cuenta

SEXD

lE‘ Hombre

Mujer

SEX0

E Hombre

Mujer

Probabilidades Pronosticadas
Probabilidades Pronosticadas

5D 60 70 20 0 4 50 80

20 0 4

Edad Edad

Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Figura 5.3: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de cuen-
tas seguin género y region

Panel A - Modelo LPM para Tenencia de Cuenta Panel B - Modelo Probit para Tenencia de Cuenta

MNoroests MNoreste Occidente y Bajio Noroeste Noreste Occidente y Bajio
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Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Figura 5.4: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de crédito

Panel A - Modelo LPM para Tenencia de Crédito Panel B - Modelo Probit para Tenencia de Crédito

NEENEEERpRS

Probabilidades Pronosticadas
Probabilidades Pronosticadas

-‘.I: fI: 'EI: 7‘: 2‘: 0 -“
Edad Edad

Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

en una institucion financiera formal. Aunque esta distincion es pequefia en magnitud, como se
observa en la figura 5.5, es interesante destacar que las mujeres de edades mas avanzadas tienen
mayores probabilidades de contar con un crédito. De igual manera, los hombres de mayor edad
tienen mayores probabilidades de tener un crédito en alguna institucion financiera formal, en
comparacion con hombres jévenes.

Al analizar la figura 5.6 se observa que, tanto hombres y mujeres de las regiones Noroeste,
Noreste y Occidente y Bajio, tienen comportamientos similares, a la alza con respecto a la edad,
ceteris paribus. Por su parte, la region de la Ciudad de México presenta las probabilidades de

tenencia estimadas mas bajas de las seis regiones.

5.4.3. Tenencia de Cuenta de Ahorro para el Retiro

De los tres perfiles etarios presentados en esta seccion, el correspondiente a las probabili-
dades de tenencia de cuentas para el retiro o AFORE es el que presenta una inclinacién mas

marcada, como se ve en la figura 5.7, como estimacién de que es mds probable que personas de
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Figura 5.5: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de crédito
seglin género

Panel A - Modelo LPM para Tenencia de Crédito Modelo Probit para Tenencia de Crédito
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Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Figura 5.6: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de crédito
seglin género y region

Panel A - Modelo LPM para Tenencia de Crédito Panel B - Modelo Probit para Tenencia de Crédito
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Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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mayor edad cuenten con AFORE, bajo ceteris paribus, que personas mds jovenes.

Contrario al efecto mostrado por los productos financieros antes analizados, para la tenencia de

Figura 5.7: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de AFO-
RE

Panel A - Modelo LPM para Tenencia de AFORE Panel B - Modelo Probit para Tenencia de AFORE

4=401%

Probabiidades Pronosticadas
Probabiidades Pronosticadas

-‘.I: fl: & I: 7': EI: EI: -‘.I:
Edad Edad

Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2018.

AFORE las mujeres muestran proabilidades estimadas menores, en comparacion con los hom-
bres, bajo los mismos perfiles de edad, con una brecha bastante marcada, mostrado en la figura
5.8.

Al observar la figura 5.9, se puede notar como el perfil etario para los subgrupos de las distintas
regiones del pais varia de manera similar, sin embargo la zona de la Ciudad de México presenta
las probabilidades estimadas més bajas de tenencia de AFORE, mientras que la regién Noroeste

presenta las mas altas.
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Panel A - Modelo LPM para Tenencia de AFORE
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Figura 5.8: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de AFO-
RE segun género

Panel B - Modelo Probit para Tenencia de AFORE
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Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.

Figura 5.9: Perfil etario de los coeficientes estimados sobre la probabilidad de tenencia de AFO-

RE segun region

Panel A - Modelo LPM para Tenencia de AFORE

Panel B - Modelo Probit para Tenencia de AFORE
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Nota: Intervalos de confianza al 95 %. Ambos modelos se especificaron con la lista completa de controles.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Capitulo 6

Conclusiones

La inclusién financiera ha ido tomando fuerza a lo largo del mundo, captando la atencion de
instituciones de investigacion, gobiernos, bancos y otras instituciones financieras que podrian
medir el efecto de un correcto desempefio de politicas y mejoras relacionadas con el tema.

El presente trabajo realizé un estudio del impacto que tienen algunas de las principales barreras
del lado de demanda, que se han identificado en la literatura, sobre la tenencia de cuentas en ins-
tituciones formales, créditos formales y cuentas de ahorro para el retiro. Para ello, se utilizaron
datos de la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF) 2018, permitiendo controlar por
diferentes caracteristicas sociodemogréficas de los individuos y teniendo informacién represen-
tativa a nivel nacional.

A pesar de las restricciones del disefio de preguntas que se encuentran incluidas en la ENIF
2018 y las limitaciones del modelo microeconométrico usado, al momento de intentar aislar el
efecto causal de las variables de interés sobre la tenencia de los diferentes productos financieros,
podemos hacer una primera aproximacion a las siguientes aseveraciones causales.

Primero, los resultados mostraron que la informalidad laboral resulté estadisticamente signifi-
cativa para la tenencia de los tres productos financieros, destacando que pasar de laborar en el
sector informal al formal tiene un mayor impacto en la probabilidad de tener cuentas y AFO-

RES.

47



Para la alfabetizacion financiera se expone un impacto significativo, pero moderado, en la pro-
babilidad de tener cualquiera de los tres productos financieros. No obstante, esto podria ser un
indicio de que al aumentar los niveles de alfabetizaciion financiera incrementard la probabili-
dad de tenencia de los diferentes productos financieros analizados, al momento de desagregar
el indice en sus tres componentes, Conocimientos Financieros, Comportamientos Financieros y
Actitudes Financieras, se observan aspectos importantes a considerar.

El subindice de comportamientos financieros resultd tener un impacto mayor que los otros subin-
dices en la tenencia de cuentas, créditos y AFORES, seguido del efecto del subindice de conoci-
mientos, que no fue tan grande. Esto es un indicio de que, mds alla de aumentar el entendimiento
que tienen las personas sobre conceptos financieros como interés simple o inflacion, se deben
enfocar esfuerzos a mejorar la forma en que los individuos se comportan con respecto a sus
finanzas personales.

Al analizar el impacto del ingreso anual sobre la tenencia de los diferentes productos, se observa
que solo es estadisticamente significativo para cuentas y créditos en donde, aumentos en la can-
tidad percibida anualmente, aumentara la probabilidad de tenencia de dichos productos. Si bien
el impacto es pequefio en magnitud ain deja mucho por estudiar al considerar la concentracion
que tiene el ingreso anual en los primeros cuantiles de su distribucion.

Con respecto al andlisis de factores no observables, bajo la hipétesis de que nuestras tres varia-
bles de interés, Ingreso, Informalidad laboral y Alfabetizacién financiera, podrian explicar una
buena parte de la probabilidad de tenencia de productos, resulta poco probable que las variables
omitidas estén impulsando por si solas los resultados, debido a la gran cantidad de variables de
control con que se trabajo.

El andlisis de las probabilidades de tenencia de los productos financieros para diferentes grupos
de la poblacién permite una discusion orientada hacia las necesidades especificas de estos. Por
ejemplo, queda expuesta la necesidad de focalizar esfuerzos y programas que motiven a mujeres
jovenes, especialmente de la Ciudad de México, a adquirir una cuenta de ahorro para el retiro,

como forma de prevision al futuro; asi como, en general, dirigir esfuerzos a que las personas de
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edades tempranas adquieran los diferentes productos financieros.

El analisis de efectos por grupo destaca un punto de interés, pues a pesar de que la CNVB iden-
tifica a la Ciudad de México como la regién que presenta mayores niveles de alfabetizacion
financiera, es esta misma region la que tiene las probabilidades estimadas més bajas de tenencia
para los diferentes productos analizados en este trabajo.

A manera de conclusion, al estar consciente de las limitaciones que se presentaron en este tra-
bajo, asi como de las restricciones de acceso a informacion al respecto, queda claro que ain
hay mucho trabajo por hacer para determinar las principales barreras que limitan la tenencia de
productos financieros formales en México y los esfuerzos especificos que se deben realizar para
aumentar los niveles de inclusion financiera, sin embargo, este primer avance podria ser una

motivacion para trabajos futuros.
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Apéndice A

Construccion de Variables

A.1 Ingreso

En las preguntas 3.8a y 3.8b de la ENIF 2018 se le pregunta a los individuos el pago por su
actividad de trabajo, asi como la periodicidad con la que lo reciben (semanal, quincenal, men-
sual o anual).

Se le di6 un tratamiento de forma que se homogeneizara y la variable final utilizada represente
el ingreso anual para todos los individuos. Posteriormente, se normalizé la cantidad de cada in-
dividuo entre 10, 000, para facilitar la interpretacion de los resultados.

Se eliminaron del analisis 721 observaciones que no contenian informacion sobre el ingreso per-
cibido, asi como 4 observaciones mas que presentaban un problema de censura al reportar que

se percibian $90, 000 o més en el periodo correspondiente.

A.2 Informalidad Laboral

En la pregunta 3.11 se le pregunta a los encuestados sobre su derechohabiencia, teniendo las

siguientes siete opciones como respuesta:

1. IMSS o Seguro Social
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2. ISSSTE Federal o Estatal

3. PEMEX, SEDENA o SEMAR

4. Seguro médico privado

5. Otra institucion, brindado por parte de su trabajo
6. No tiene servicio médico (incluye Seguro Popular)

7. No sabe

en donde las opciones en negrita son las correspondientes a la formalidad laboral, y las dltimas
dos opciones corresponden al sector laboral informal.

Cabe aclarar que, a quienes no trabajaron, se encuentran incapacitados o reportaron trabajar sin
pago en un negocio familiar, no se les pregunta si tienen acceso a servicios médicos formales,
dado el disefio de la encuesta. Esto podria subreportar la pertenencia a la informalidad laborar
que, segln nuestros datos, abarca alrededor del 38 % de la poblacion, mientras que el 31 % se
encuentran en el sector formal.

Asi, se cred una variable categdrica que toma los siguientes valores:

0 Si pertenece al sector informal
in formalidad_laboral; = 4 1 Si pertenece al sector formal . (1)
2 Si no trabaja

A.3 Indice de Alfabetizacién Financiera

El indice de alfabetizacion financiera se compone por tres subindices: subindice de cono-
cimientos financieros, subindice de comportamientos financieros y el subindice de actitudes

financieras.
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Primero, el subindice de conocimientos financieros buscan capturar la manera en que los indi-
viduos entienden y aplican conceptos y habilidades numéricas en un entorno financiero. En este
se evaluia el valor del dinero en el tiempo, interés simple y compuesto, riesgo, retorno, inflacién
y diversificacion a través de las preguntas que se muestran en el cuadro 1.

En segundo lugar, el subindice de comportamientos financieros corresponde a las diferentes

Cuadro 1: Subindice de conocimientos financieros

Conocimiento Pregunta ENIF 2018 | Puntaje si la respuesta fue correcta
Valor del dinero en el tiempo 12.4 1
Interés 12.1 1
Interés Simple 12.2 1
Interés Compuesto 12.3 1
Riesgo y retorno 4.9.2 1
Inflacién 49.1 1
Diversificacion 49.3 1
Puntaje Maximo 7

Fuente: Comisién Nacional Bancaria y de Valores (2019).

acciones que determinan, como su nombre lo dice, el comportamiento de los individuos. Este
evaluia tres categorias: control, resiliencia y toma informada de decisiones. La forma en que se
elabora y evalda se puede encontrar en la tabla 2.

El tercer subindice, el de actitudes financieras, incorpora una pregunta que mide el peso que le
dan los individuos al presente y al futuro. La forma de evaluacion del mismo se encuentra en la
tabla 3.

El indice de alfabetizacién financiera resulta de la suma de los tres subindices anteriores, ob-
teniendo que el puntaje maximo posible para este indice es de 21 puntos. Posteriormente, se
normaliz6 el indice, dividiéndolo entre 21 y multiplicdndolo por 100, para obtener un indicador

que toma valores entre 0 y 100.
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Cuadro 2: Subindice de comportamientos financieros

Conocimiento Pregunta ENIF 2018 | Puntaje si la respues-
ta fue correcta
Elaboracién de presupuesto y toma de de- | 13.1 y 4.1 1
cisiones
Compras cuidadosas 4.8.1 1.333
Pago puntual de deudas 4.8.2 1.333
Establecimiento de metas a largo plazo 4.84 1.333
Riesgo y retorno 4.9.2 1
Ahorro activo 5.105.13 1
Préstamos para cubrir gastos del mes 4504.6 1
Comparacién de productos antes de ad- | 5.21 06.16 0 8.13 1
quirirlos
Asesoramiento independiente 5.2206.1708.14 1
Puntaje Médximo 9

Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores (2019).

Cuadro 3: Subindice de actitudes financieras

Conocimiento Pregunta ENIF 2018 Respuesta Puntaje
Preferencia | 4.8.3 Generalmente, usted... Siempre 1
por el (prefiere gastar dinero que Algunas veces, No sabe o No responde 3
ahorro ahorrarlo para el futuro? Nunca 5

Puntaje Maximo 5

Fuente: Comisién Nacional Bancaria y de Valores (2019).
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Apéndice B

Resultados de Estimacion de [

Cuadro 4: Estimacion de coeficientes [ para tenencia de cuentas

Variable Dependiente:

Tenencia de Cuenta

(D (2) (3)

Ingreso Anual 0.032%** 0.030*** 0.019***

(0.003) (0.003) (0.003)
Sector Formal 1.372%** 1.354*** 1.292***

(0.034) (0.035) (0.036)
Alfabetizacion Financiera 0.022%** 0.022*** 0.016™**

(0.001) (0.001) (0.001)
Controles No Restringido Completo
No. Observaciones 11,721 11,721 11,721
Log Likelihood —6,012.359 —5,917.505 —5,264.197
Crit. Inf. Akaike 12,034.720 11,851.010 10,600.400

Notas:

*p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis.

Los controles Restringidos son: Edad, Género y una indicadora del tamafio de
localidad. La lista de Controles completos es: Edad, Género, Tamafio de
Localidad, Regidn, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y
Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Cuadro 5: Estimacion del coeficiente de alfabetizacion financiera para tenencia de cuenta

Variable Dependiente:

Tenencia de Cuenta

(1) () (3) “4)
Alfabetizacion Financiera 0.029*** 0.027*** 0.017*** 0.016™*
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
No. Observaciones 11,721 11,721 11,721 11,721
Log Likelihood —-7,442.001 —-7,172.080 —6,031.565 —5,264.197
Crit. Inf. Akaike 14,888.000 14,354.160 12,129.130 10,600.400
Notas: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estandar entre paréntesis.

Los controles individuales restringidos son: Edad, Género y una
indicadora del Tamafio de Localidad. Los Controles completos para el
primer caso son: Edad, Género, Tamafio de Localidad, Regién, Estado
Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y Tenencia de Celular, para
el segundo caso se agregan ademds Ingreso Anual e Informalidad
Laboral.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Cuadro 6: Estimacion de coeficientes 3 para tenencia de crédito

Variable Dependiente:

Tenencia de Crédito

(1) (2) 3)

Ingreso Anual 0.018*** 0.019** 0.012***

(0.002) (0.002) (0.002)
Sector Formal 0.342* 0.330*** 0.246***

(0.032) (0.032) (0.034)
Alfabetizacién Financiera 0.017 0.016"** 0.011+

(0.001) (0.001) (0.001)
Controles No Restringido Completo
No. Observaciones 11,721 11,721 11,721
Log Likelihood —6,519.954 —6,488.642 —6,267.170
Crit. Inf. Akaike 13,049.910 12,993.280 12,606.340

Notas:

*p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis.

Los controles individuales restringidos son: Edad, Género y la indicadora del
Tamafio de localidad. Los Controles completos son: Edad, Género, Tamafio de
Localidad, Region, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y
Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Cuadro 7: Estimacion del coeficiente de alfabetizacion financiera para tenencia de crédito

Variable Dependiente:

Tenencia de Crédito

(1) 2 3) “)
Alfabetizacién Financiera 0.021*** 0.020*** 0.013*** 0.011***
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
No. Observaciones 11,721 11,721 11,721 11,721
Log Likelihood —6,715.482 —6,684.049 —6,323.493 —6,267.170
Crit. Inf. Akaike 13,434.960 13,378.100 12,712.990 12,606.340
Notas: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estandar entre paréntesis.

Los controles individuales restringidos del modelo (2) son Edad,
Género y la indicadora de Tamafio de localidad. Los Controles
completos: para el modelo (3) son Edad, Género, Tamaio de
Localidad, Regién, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad
y Tenencia de Celular; para el modelo (4) se agregan Ingreso Anual e
Informalidad Laboral.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENIF 2018.

Cuadro 8: Estimacién de coeficientes /3 para tenencia de AFORE

Variable Dependiente:

Tenencia de AFORE
(1) (2) 3)

Sector Formal 1.581*** 1.515 1.404***

(0.036) (0.037) (0.039)
Alfabetizacion Financiera 0.011** 0.010*** 0.006***

(0.001) (0.001) (0.001)
Controles No Restringido Completo
No. Observaciones 11,199 11,199 11,199
Log Likelihood —5,639.600 —5,460.496 —5,083.246
Crit. Inf. Akaike 11,287.200 10,934.990 10,238.490
Notas: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estdndar entre paréntesis.

Los controles Restringidos son: Edad, Género y una indicadora del tamaiio de
localidad. La lista de Controles completos es: Edad, Género, Tamafio de
Localidad, Regidn, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad y
Tenencia de Celular.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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Cuadro 9: Estimacion del coeficiente de alfabetizacion financiera para tenencia de AFORE

Variable Dependiente:

Tenencia de AFORE
(1) () (3) “4)
Alfabetizacion Financiera 0.019*** 0.016*** 0.008*** 0.006***
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
No. Observaciones 11,199 11,199 11,199 11,199
Log Likelihood —7,429.871 —6,872.833 —5,824.478 —5,083.246
Crit. Inf. Akaike 14,863.740 13,755.670 11,714.960 10,238.490
Notas: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01. Errores estandar entre paréntesis.

Los controles individuales restringidos del modelo (2) son Edad,
Género y la indicadora de Tamaiio de localidad. Los Controles
completos: para el modelo (3) son Edad, Género, Tamaiio de
Localidad, Regién, Estado Civil, Escolaridad, Condicién de Actividad
y Tenencia de Celular; para el modelo (4) se agregan Ingreso Anual e
Informalidad Laboral.

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIF 2018.
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