Numero 643

Sobre la relacion entre la inclusion
financiera y la movilidad social de las
personas

GUSTAVO A. DEL ANGEL MOBARAK

OCTUBRE 2024 ‘ (o) ’

CENTRO DE INVESTIGACION Y DOCENCIA ECONONOMICAS

4

CIDE



Advertencia
Los Documentos de Trabajo del CIDE son una herramienta para fomentar la discusiéon entre las
comunidades académicas. A partir de la difusion, en este formato, de los avances de investigacion se
busca que los autores puedan recibir comentarios y retroalimentacién de sus pares nacionales e
internacionales en un estado atin temprano de la investigacidn.

De acuerdo con esta practica internacional congruente con el trabajo académico contemporaneo,
muchos de estos documentos buscan convertirse posteriormente en una publicaciéon formal, como libro,

capitulo de libro o articulo en revista especializada.

oRcID: 0000-0003-3105-7838 (Gustavo A. Del Angel Mobarak)

D.R. © 2024, Centro de Investigacién y Docencia Econémicas A.C.
Carretera México Toluca 3655, Col. Lomas de Santa Fe, 01210,
Alvaro Obregoén, Ciudad de México, México.

www.cide.edu

X@LibrosCIDE
Oficina de Coordinaciéon Editorial

editorial@cide.edu
Tel. 5081 4003



Agradecimientos

Este articulo es un producto del proyecto sobre inclusion financiera y movilidad social
del Centro de Estudios Espinosa Yglesias (CEEY) en México. El autor agradece los
comentarios de Roberto Vélez, Rocio Espinosa, Rodolfo de la Torre, Enrique Diaz

Infante, Marcelo Delajara y el equipo del CEEY.



Resumen

Este articulo argumenta que las funciones del sistema financiero, y por extensién la
inclusion financiera, son elementos relevantes en los procesos de movilidad social,
principalmente movilidad social intergeneracional, ya sea movilidad ascendente o
prevenir movilidad descendente. El argumento central de este articulo es que el sistema
financiero puede contribuir de forma concreta a la movilidad social ascendente a través
de dos canales. El primero, permite generar inversion en capital humano a través de
ahorro, acumulaciéon de activos y formacion de un patrimonio. El segundo, es un
ingrediente necesario para el emprendimiento, principalmente a través de
financiamiento y de la formacién de un patrimonio para realizar inversiones
productivas. Este analisis permite vincular distintas areas de investigacion, la
movilidad social, cuyos antecedentes provienen de la sociologia y en el que la economia
ha incursionado, y los estudios recientes de inclusion financiera. Esto nos permite crear
un puente entre campos y disciplinas. Este trabajo provee evidencia empirica
cuantitativa con un ejercicio descriptivo. Utilizando la encuesta ESRU EMOVI de México,
se presenta evidencia para ese pais de una relacion positiva entre uso de servicios
financieros y mayor movilidad social intergeneracional. Esto es, hijos de padres con

acceso a los servicios financieros, tuvieron mayor movilidad social ascendente.
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Abstract

This article argues that the functions of the financial system, and by extension financial
inclusion, are relevant elements in the processes of social mobility, mainly
intergenerational social mobility, whether upward mobility or preventing downward
mobility. The central argument of this article is that the financial system can contribute
concretely to upward social mobility through two channels. First, it can generate
investment in human capital through savings, asset accumulation and wealth
formation. The second is a necessary ingredient for entrepreneurship, mainly through

financing and the formation of assets for productive investments. This analysis allows



us to link different areas of research, social mobility, whose antecedents come from
sociology and more recently from economics, and recent studies of financial inclusion.
This facilitates to create a bridge between fields and disciplines. This paper also
provides quantitative empirical evidence with a descriptive analysis. Using Mexico's
ESRU EMOVI survey, we present evidence for that country of a positive relationship
between the use of financial services and greater intergenerational social mobility. That

is, children of parents with access to financial services had greater upward social

mobility.

Keywords: financial inclusion, social mobility, development, financial system.



Introduccion

La movilidad social se refiere a los cambios en las posiciones social y econémica
que experimentan los miembros de una sociedad (Eyles, Major y Machin, 2022;
Vélez, Campos y Huerta, 2013). Diversos estudios han mostrado que la movilidad social
es resultado de factores en el contexto que viven las personas, asi como de acciones que
las personas llevan a cabo. La movilidad social ascendente es una mejora en esas
posiciones, pero necesita de instrumentos para llevarse a cabo. Por su parte, el
desarrollo y la inclusion financieros son un medio para que una sociedad o sus
individuos concreten un fin, generalmente de progreso econémico. Ambas son piezas
esenciales de una sociedad mas justa y prospera en el mundo contemporaneo. Asi, el
sistema financiero puede proporcionar instrumentos para mejorar la movilidad social.
Este articulo tiene como planteamiento central que las funciones del sistema
financiero, y por extensidén de la inclusidn financiera, son elementos indispensables en
los procesos de movilidad social. Asimismo, se presenta evidencia empirica que
presenta una relacion positiva entre el uso de servicios financieros y la movilidad social
intergeneracional ascendente de las personas.
Si bien esta relaciéon es intuitiva y es constantemente sefialada en las
investigaciones de desarrollo e inclusiéon financieros, asi como en las de movilidad
social, hay pocos estudios que la tratan directamente. Esa insuficiencia de investigacion

se debe en parte porque los mecanismos que permiten explicarla son indirectos. La
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relacién en si misma atn requiere de mayor investigacién (Del Angel Mobarak, Diaz
Infante Chapa y Pérez Sosa, 2023).

El argumento de este estudio es que el sistema financiero puede contribuir de
forma concreta a la movilidad social ascendente a través de dos canales. El primero,
permite generar inversidon en capital humano a través de ahorro, acumulacién de
activos y formacién de un patrimonio (capital humano no sé6lo entendido en aspectos
educativos, sino también de adquisiciéon de habilidades no cognitivas y refuerzo de la
salud). El segundo canal es porque el sistema financiero es un ingrediente necesario
para el emprendimiento, principalmente a través de financiamiento, de la formacién de
un patrimonio para invertir, asi como de otros servicios financieros que requieren los
emprendimientos. Ambos, capital humano y emprendimiento son factores que
impulsan la movilidad social.

Sin embargo, la naturaleza de la relacién y de sus canales de transmisién no es
tan obvia como a veces se enuncia en algunos trabajos. Por mencionar algunos puntos
de esa complejidad: la causalidad puede ser bidireccional; los factores que intervienen
para que se cumpla la relacién son multiples; los servicios financieros son canastas de
varios productos, su disponibilidad no es uniforme para toda la sociedad y su uso es
influido por sesgos cognitivos, habilidades no cognitivas, capacidades financieras y
aspectos del contexto socio cultural de los individuos.

Para cumplir con su proposito, este articulo en primer lugar revisa estudios que
pueden generar un vinculo entre la inclusidn financiera y el uso de servicios financieros,
con la movilidad social. En ese sentido, si bien la literatura en el campo de desarrollo
financiero y de inclusién financiera que trata directamente movilidad es escasa, una
linea de estudios reciente sobre acumulacion de activos ha desarrollado contribuciones
para entender mejor esta relacion. Explicar cémo el desarrollo financiero, en particular
la inclusién, puede generar movilidad es un paso importante para tener un mejor
entendimiento y una generaciéon de métricas mas profundas sobre su efecto.

El principal eslabén se encuentra en la literatura que estudia la movilidad social.
Esos estudios permiten entender los determinantes de la movilidad, principalmente

aquellos que pueden ser afectados por las funciones del sistema financiero o en su
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defecto, por la falta de inclusion financiera. Esto permite para establecer con claridad
cudles son los mecanismos de esta relacion.

En segundo lugar, el articulo busca mostrar evidencia sobre como el sistema
financiero contribuye a la movilidad social intergeneracional de las personas. Para ello,
se exponen algunos resultados de investigacion reciente que utiliza la encuesta de
movilidad social ESRU EMOVI de México. Los resultados de esos trabajos muestran que,
en México, en los hogares que reportaron haber tenido acceso a servicios financieros,
los hijos pudieron ascender socialmente por indicadores socioecon6micos y de riqueza.
Esto es, el acceso y uso de servicios financieros esta relacionado de manera positiva con
movilidad social intergeneracional ascendente.

En las dos secciones siguientes el articulo revisa los aspectos clave, primero de
la inclusidn financiera, y segundo de la movilidad social, para poder crear eslabones
entre ambos conceptos. Las secciones cuatro y cinco plantean los canales a través se
cumplen esa relacién. La seccion seis comenta las posibles vias de investigacion sobre

este tema y presenta evidencia empirica. La altima seccién son las conclusiones.

2. EL DESARROLLO FINANCIERO Y LA INCLUSION FINANCIERA

El sistema financiero es un conjunto interrelacionado de instituciones y organizaciones
(empresas, reguladores, redes) que provee ciertas funciones en la economia. En esta
seccién se explica la importancia del sistema financiero, asi como de la inclusién
financiera en el desarrollo econdmico y en el bienestar de las personas, de acuerdo con
la literatura reciente.

El sistema financiero proporciona instrumentos que permiten a las personas y
empresas acceder a liquidez monetaria, realizar pagos, administrar sus ingresos, cubrir
y diversificar riesgos sobre su riqueza, aprovechar oportunidades productivas y
consolidar un patrimonio, entre otras funciones. La literatura en diversos campos de la
economia coincide que esas funciones son un factor indispensable para el crecimiento
y el desarrollo econémicos, esto es, se trata de una precondicidn para esos objetivos.
Mayores niveles de desarrollo financiero tienen como consecuencia mayores niveles de

crecimiento y desarrollo econémicos, consenso que lleva mucho tiempo en la literatura
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(Gerschenkron, 1968; Goldsmith, 1968; McKinnon y Shaw, 1973; Levine, 1997; Rajan y
Zingales, 1998; Demirguc-Kunt y Levine, 2004).

El desarrollo financiero de un pais radica en qué tan eficiente es su sistema
financiero para cumplir con estas funciones de forma sostenida en el tiempo y qué tan
amplia y profunda es su participacién dentro de una economia. Ademas de la eficiencia
para realizar sus funciones (por ejemplo, estabilidad de las instituciones financieras,
competencia, calidad de servicios), la penetracion y la inclusiéon son dos aspectos
centrales inherentes a la capacidad del sistema para incidir sobre la mayor parte de la
poblaciéon de un pais. Qué tan inclusivo y accesible es, en términos de darle a la mayor
parte de la poblacion acceso a servicios financieros de forma directa y permanente.

La inclusion financiera implica que el sistema financiero desempefie sus
funciones para un mayor numero de personas en la sociedad. Una definicién amplia de
inclusion financiera es el acceso universal y continuo de la poblacién a servicios
financieros diversificados, adecuados y formales, asi como a la posibilidad de su uso
conforme a las necesidades de los usuarios para contribuir a su desarrollo y bienestar.
1 También se puede afiadir que sea bajo una regulaciéon apropiada, la cual garantice
esquemas de proteccidon al consumidor y promueva la educacion financiera para
mejorar las capacidades financieras de todos los segmentos de la poblacién. La
inclusion financiera es lo que permite que el sistema financiero cumpla con una funcién
de desarrollo de forma amplia en la sociedad.

Los primeros estudios sobre desarrollo financiero se fundamentaron en
variables agregadas de la industria financiera y de la economia. En sus origenes, esa
investigacion no buscaba directamente responder preguntas sobre la inclusién, o bien
sobre el efecto de la actividad del sistema en la pobreza y en la distribucion del ingreso.
Pero a pesar de que se aceptaba una nocién general de que el sistema financiero era
importante para el crecimiento de la economia, también era necesario identificar con
cierta precision la exclusion financiera de varios segmentos de poblacién. En afios

recientes ha crecido la investigacion sobre como el sistema financiero incluye (o

1 Definicién tomada de Heimann, Navarrete, O’Keefe, Vaca y Zapata (2009).
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excluye) a las personas, asi como los efectos de ese problema.2 Dentro de esa
investigacion, una discusidn que ha cobrado importancia reciente ha sido el analisis de
la educacién financiera como un elemento esencial en la inclusién (Lusardi y Mitchell
2023).

Hay cierto consenso que el desarrollo financiero puede aumentar la
disponibilidad y el uso de los servicios financieros por parte de segmentos que no
contaban con esos servicios. Por lo tanto, el desarrollo financiero amplia las
oportunidades econémicas de los grupos menos favorecidos y reduce la persistencia
intergeneracional de la pobreza, como sefialan Greenwood y Jovanovic (1990).3 Una
pregunta mas especifica es el efecto directo en la pobreza. La investigacion empirica de
Beck, Demirgli¢-Kunt y Levine (2004 y 2007) concluye que el desarrollo financiero
tiene un efecto de incremento de los ingresos de los segmentos de ingreso mas bajos
(pero en su nivel superior), el cual es mayor al incremento que tiene en los segmentos
superiores.

En su revision de la literatura, Demirgilic-Kunt y Levine (2009) encontraron que
grueso de la investigacion que hasta entonces se habia hecho respaldan el argumento
que las mejoras en el sistema financiero amplian las oportunidades econdémicas,
reducen la desigualdad persistente y ajustan la distribucion del ingreso. Los estudios
comparativos entre paises, los analisis a nivel economias individuales y las
investigaciones a nivel de empresa muestran que el desarrollo financiero acelera el
crecimiento econdmico, intensifica la competencia y aumenta la demanda de mano de
obra, beneficiando a los que estdn en el extremo inferior de la distribucién del ingreso.
Asimismo, ese articulo argumenta que los economistas subestiman el impacto
“potencialmente enorme” del desarrollo financiero sobre la desigualdad. Ahora bien, es
importante mencionar que dichos estudios no profundizan sobre los efectos

intergeneracionales en la pobreza.

2 Para el desarrollo de la literatura véase Galvez-Sanchez, Lara-Rubio, Verdu-Jéver, Meseguer-Sanchez
(2021) asi como el reporte World Bank (2014).

3 Como apuntan Demirglic-Kunt y Levine (2009), el sistema financiero también puede operar en “un
margen intensivo”, mejorando los servicios financieros de quienes ya tienen acceso ellos, principalmente
segmentos de mayor ingreso. En este sentido, el efecto recrudece la desigualdad.
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Lo anterior conlleva a que los servicios financieros tienen un papel importante
para explicar la desigualdad persistente. No obstante, los estudios sobre desigualdad
generalmente toman al mercado financiero y sus imperfecciones como dados e
inalterables. En muchas de las aportaciones tedricas de los economistas, las
restricciones crediticias se toman como exdgenas (por ejemplo, Becker y Tomes, 1976,
1979, 1986; Galor y Zeira, 1993). Demirguc-Kunt y Levine (2009) plantean que estas
contribuciones abordan los aspectos financieros (y en particular el financiamiento)
como un elemento inmutable y asi proceden a analizar cdmo las decisiones sobre
escolaridad, ahorro y fertilidad moldean la desigualdad.

La mayor parte de la literatura coincide que la inclusién financiera tiene un
impacto positivo en la riqueza y prosperidad de los hogares, asi como en la reduccién
de la pobreza (World Bank, 2014). Sin embargo, hay un debate de cual y como es la
forma mas adecuada de inclusion financiera. Por ejemplo, se considera que el acceso y
uso de los servicios de ahorro y aseguramiento siempre tienen un efecto positivo para
mejorar el ingreso y disminuir los riesgos. El crédito por su parte tiene un efecto
heterogéneo, ello dependiendo del disefio de producto, del uso que se le dé y de otros
factores del entorno. Una parte de ese debate ha sido sobre la magnitud de los efectos
de intervenciones de microcrédito (Meager, 2022; Banerjee, Duflo, Glenester, Kinnan,
2015). Incluso, por ejemplo, Peprah y Koomson (2014) muestran que el exceso de
microcrédito puede inhibir la movilidad social.

No todos los efectos de la inclusion financiera estan completamente claros. Un
aspecto que auin necesita mayor estudio es el impacto intergeneracional de los servicios
financieros en los hogares. El efecto intergeneracional es sin duda la prueba tltima para
la inclusion financiera de las personas. Cabe sefialar que muchos estudios hacen
referencia a su importancia para la movilidad social intergeneracional, sin ir mas alla
en explicar los mecanismos o profundizar. Algunos estudios que mas adelante se
discuten se refieren al efecto de aspectos especificos, por ejemplo, servicios financieros
que contribuyen indirectamente a que los hijos no abandonen los estudios, o tengan
mejores condiciones para alcanzar mayores grados de escolaridad, o bien, que
permiten resolver crisis de salud o desempleo de los padres. El programa de

investigacion de acumulacion de activos y capacidades financieras ha logrado
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contribuciones puntuales para estas preguntas (Bierkenmaier, Sherraden y Curley,
2013; Sherraden, Huang, Frey, Birkenmaier, Callahan, Clancy, & Sherraden, 2015). Los
efectos de largo plazo e intergeneracionales de los servicios financieros son cruciales,
aunque no se tienen suficientes métricas para comprenderlos. Precisamente el
proyecto de investigacion del que surge este articulo contribuir planteando puentes
entre al menos dos campos de investigacién distintos (Del Angel Mobarak, Diaz-Infante

Chapa y Pérez Sosa, 2023).

3. LA MOVILIDAD SOCIAL

La movilidad social puede definirse como los cambios en las posiciones social y
econdmica que experimentan los miembros de una sociedad (Eyles, Major y Machin,
2022; Vélez, Campos y Huerta, 2013). Una baja movilidad social implica que las
condiciones del lugar de origen de un individuo determinan su estrato socioecon6mico
a lo largo de su vida. En cambio, entre menor sea la relacion del logro socioeconémico
con las condiciones de origen, es posible que haya una alta movilidad social. Esta
seccidn se enfoca en explicar elementos clave del analisis de la movilidad social que son
importantes para el planteamiento de este ensayo.

Es importante sefialar que en la literatura de movilidad social existen dos tipos
generales de movilidad: la absoluta y la relativa. Para su analisis, la movilidad social
puede ser medida desde una perspectiva multidimensional: educacién, ocupacidn,
riqueza y percepcion. Ademas, es importante identificar el efecto, ya sea
intergeneracional o intrageneracional, esto es, el cambio en el nivel socioeconémico de
los individuos relativo a sus padres, o bien a lo largo de la vida de los mismos individuos
(Vélez, Campos y Huerta, 2013).

La complejidad de este fendmeno ha dado pie a una literatura vasta en distintos
campos. La movilidad social es un campo de estudio que proviene principalmente de la
sociologia y que fue ganando importancia dentro de la economia, asf como los estudios
sobre educacién y trabajo social. Otras disciplinas que han generado estudios sobre la
movilidad social son la antropologia, la psicologia, la ciencia politica y la historia (Eyles,

Major, Machin, 2022).
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En muchos estudios sobre movilidad social, principalmente en aquella que se
refiere a factores econémicos, como son el ingreso y la riqueza, hay referencias
constantes a la vida financiera de las personas y los hogares, asi como a procesos que
involucran practicas financieras y funciones del sistema financiero.

La conexién entre las funciones del sistema financiero y movilidad social puede
tomar varios caminos. Para entender esos vinculos, en este articulo considero necesario
comprender los elementos que la literatura de movilidad social establece como
fundamentales y que a su vez pueden ser influidos por las funciones del sistema
financiero. Si bien no es posible considerar todos los elementos relacionados, al menos
se consideran aquellos que contribuyen a la movilidad social en ingreso y riqueza, y
aunque no exclusivamente, se hace énfasis en el efecto sobre la movilidad
intergeneracional. Es importante sefialar, que en todos los casos los efectos son
bidireccionales, esto es, hay niveles de endogeneidad en esta relacién.

Un punto de partida es analizar la formacién de capital humano como un
mecanismo relevante para la movilidad social. El capital humano se refiere
principalmente a la educacién, pero también a otros elementos que contribuyan a las
capacidades de los individuos, como son la salud y el desarrollo de habilidades no
cognitivas. La educacidn es generalmente aceptada como un camino para salir de la
pobreza y mejorar el bienestar de los hogares. Este consenso es, en parte, porque
empodera a los individuos desde edades tempranas para ser autosuficientes, lo cual
abre caminos para incrementar el ingreso, acumular activos y alcanzar seguridad
financiera a lo largo de la vida. Dentro de la teoria econémica, hay una amplia discusion
en esta materia, y la referencia predominante en muchos estudios son los modelos de
Becker (1993) y de Becker y Tomes (1976, 1979, 1986).

No obstante, la relacién entre riqueza (y de manera mas amplia, el bienestar)
con el capital humano es una relacion bidireccional. La riqueza, el acceso a recursos
educativos y los logros estan relacionados, por lo tanto, la causalidad puede entenderse
en ambas direcciones. Probablemente la ruta mas evidente a través de la cual la
disponibilidad de recursos financieros puede mejorar el desarrollo educativo es
facilitando acceso a educacién de alta calidad (o al menos, de mejor calidad), asi como

arecursos y servicios que fortalecen las habilidades y la salud de las personas. A su vez,
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el resultado educativo puede tener distintas formas de éxito (Nam y Ansong, 2015). En
la literatura sobre acumulaciéon de activos, que se discutira mdas adelante, varios
estudios muestran patrones de una relacién positiva entre uso de instrumentos
financieros y mejora en los resultados educativos. Sin embargo, surgen varias
complicaciones para entender la naturaleza de esta relacién. Por ejemplo, en el caso de
la acumulacién de ahorro para fines educativos, uno de los desafios emana de la
diversidad que existe en los servicios de ahorro y las multiples formas societales en que
las practicas de ahorro pueden llevarse a cabo, lo cual puede afectar cuando se trata de
hacer una la medicidn de los efectos (Bierkenmaier, Sherraden y Curley, 2013).

A continuacion, se explican dos canales de transmision entre las funciones del
sistema financiero y la movilidad social. Uno se refiere a ahorro, acumulacién de activos
e inversion en capital humano. El segundo canal se refiere a financiamiento y capital
para emprendimiento. Es importante sefialar que, en la explicaciéon de ambos canales,
no nos referiremos a un solo tipo de producto/servicio o funcién del sistema financiero,
sino a canastas que permiten acerar esos procesos, capital humano y emprendimiento,
los cuales a su vez contribuyen a la movilidad. En esas dos secciones se plantea un
marco conceptual de referencia general, el cual sirva de base para un analisis que
permita incidir entender las funciones del sistema financiero y la inclusion financiera

en su efecto sobre el bienestar de las personas.

4. CANAL DE TRANSMISION: AHORRO, ACUMULACION DE ACTIVOS E INVERSION EN CAPITAL
HUMANO

El primero de los canales de transmision de los efectos de la inclusién financiera en la
movilidad que discutiré son servicios financieros que permiten construir activos para
inversiones en capital humano. Los instrumentos mas comunes son el ahorro y la
acumulacion de activos.* No obstante, también nos podemos referir a acceso a

financiamiento (crédito) para la educacion de los hijos, y seguros de salud y educacién.>

4 El ahorro y la acumulacién de activos pueden ser a través del sistema financiero, o no, sino con otros
canales. Se considera que la forma mas eficiente es a través de las instituciones del sistema financiero.

5 Laliteratura sobre Estados Unidos enfatiza el uso del crédito educativo, dado el contexto de la educacion
universitaria en ese pafs.
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En general, se trata sobre la consecucion de herramientas -generalmente a través del
sistema financiero- para que los hijos o fortalezcan su capital humano,
fundamentalmente educaciéon escolar, salud y refuerzo de habilidades o capacidades,
ya sea directamente, por ejemplo, para pagar la educacién y formacién de habilidades,
o bien indirectamente, por ejemplo que no tengan que abandonar estudios para
trabajar y que mantengan buena salud.

El marco tedrico base tradicionalmente recurrido por los estudios en la
disciplina de economia son las aportaciones de Gary Becker, principalmente Becker y
Tomes (1976, 1979). En Becker y Tomes (1979), los autores plantean un modelo para
una teoria de desigualdad y de movilidad intergeneracional. El modelo contiene una
serie de supuestos que se han hecho canoénicos en la economia neoclasica, como el que
cada familia maximiza una funcién de utilidad a través de varias generaciones y que la
utilidad depende del consumo y de la “cantidad y calidad” de los hijos. El ingreso de los
hijos depende de las inversiones en capital (en el sentido estandar del término) y de
capital humano que hacen los padres; pero su ingreso también depende de una dotacién
de caracteristicas, como raza, habilidades, “conexiones sociales” y entorno familiar.
Algunas de esas caracteristicas se transfieren en la familia. Para los autores, la
movilidad intergeneracional es la medida del efecto de las acciones de la familia en el
bienestar de los hijos. El modelo muestra que la familia ejerce un papel importante en
la medida que tenga mayor propension a invertir en los hijos y haya mayores
posibilidades de heredar riqueza. Como esta teoria concluye que un proceso de
“inversion” en los hijos es necesario para su éxito futuro y por lo tanto para su movilidad
ascendente, entonces las dotaciones de riqueza, el flujo de ingresos y el acceso a
servicios financieros de la familia juegan un papel importante para la prosperidad de
las generaciones siguientes.

Aunque las llamadas restricciones crediticias puedan ser un factor determinante
para invertir en capital humano, la literatura que las analiza define vagamente tales
restricciones. De forma general y estilizada se refieren a temas como la posibilidad de
tener acceso a un crédito para poder cubrir la colegiatura universitaria, la manutencion
en ese periodo y los gastos educativos; esto a su vez esta relacionado al ingreso y a otras

caracteristicas sociodemograficas de los hogares. Para los fines de esos estudios, esto
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no representaba un problema, pero para entender el rol del sistema financiero, es
importante que se hagan mayores precisiones sobre el tipo de instrumentos financieros
que se utilizan.

En afios recientes, dentro de la disciplina de economia, el trabajo de James
Heckman ha hecho contribuciones importantes sobre cémo intervenciones en la
infancia de las personas pueden tener efectos de largo plazo, en particular sobre la
movilidad social. Una de las preguntas que aborda es cémo intervenciones que tienden
a eliminar restricciones de liquidez monetaria en las familias (llamadas en inglés credit
constraints, las cuales traduzco como restricciones de crédito), contribuyen al
desarrollo de habilidades tempranas. Esto se fundamenta en resultado de varias
investigaciones, muchas del mismo autor, que las intervenciones en edades tempranas
tienen un efecto importante en el desarrollo las personas.

Heckman y Mosso (2014) discuten la investigacion reciente en economia. Cada
vez hay mas estudios sobre economia, epidemiologia y psicologia que demuestran la
importancia de los atributos formados en la infancia para determinar los resultados en
la edad adulta. Al menos el 50% de la variabilidad de los ingresos a lo largo de la vida
se debe a atributos de las personas determinados antes de los 18 afios. Los autores
sefialan que la evidencia empirica sobre como las restricciones de crédito impiden
sustancialmente la formacion de habilidades infantiles no es concluyente. Esto es, hay
casos en los que funcionan y otros no, por lo que es importante identificar la naturaleza
de las restricciones y de las intervenciones. Estos autores enfatizan que el ingreso
familiar refleja muchos aspectos del entorno: educaciéon de los padres, capacidad,
altruismo, personalidad e influencia de los compaferos; por lo tanto, intervenciones de
transferencias monetarias sin restricciones a los hogares pueden ser un recurso poco

efectivo para promover las habilidades infantiles. ©

6 Véanse los trabajos de Carneiro y Heckman (2002); Keane y Wolpin (2001); Cameron y Taber (2004).
En esta misma linea, Cameron y Taber (2004) muestran que las restricciones crediticias no tienen un
efecto relevante en la incorporacién a y logros en educacién universitaria. Esos trabajos fueron
realizados principalmente con poblaciones de Estados Unidos en periodos recientes. No obstante, Belley
y Lochner (2007), Bailey y Dynarski (2011), asi como Lochner y Monge-Naranjo (2012), utilizan cortes
de datos de afios posteriores y presentan evidencia de efectos estimados de las restricciones crediticias
sobre la incorporacidn a la universidad. Belley y Lochner (2007) basados en las poblaciones analizadas
por Carneiro y Heckman (2002) afirman que las restricciones crediticias tienen un efecto mas severo
predominantemente entre los nifios pobres “menos capaces”. Sin embargo, su analisis muestra que,
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La adquisicion de habilidades, principalmente las no cognitivas es enfatizada por
varios estudios como un aspecto central en estos procesos. Francesconi y Heckman
(2016) y Heckman y Mosso (2014) argumentan que la investigaciéon reciente en
economia del desarrollo humano y la movilidad social ha tendido a enfocarse en las
habilidades y la tecnologia de formacién de habilidades, principalmente en los estadios
tempranos de la vida de los individuos. 7 Asimismo, establece la importancia de tener
en cuenta multiples periodos en el ciclo vital de la infancia y la edad adulta, asi como la
existencia de periodos criticos y sensibles de la infancia en la formacién de habilidades;
multiples habilidades tanto para padres como para hijos que amplian las nociones
tradicionales sobre las habilidades necesarias para tener éxito en la vida; y diversas
formas de inversion.8 Para estos autores y la literatura que refieren, los primeros afos
de vida son importantes para explicar una variedad de resultados diversos “como el
crimen, la salud, la educacidn, la ocupacidn, el compromiso social y la confianza”. Por lo
tanto, las intervenciones exitosas son aquellas que fomentan habilidades de caracter,
tales como aumentar la confianza en si mismo, la capacidad de trabajo en equipo, la
autonomia y la disciplina (Francesconi y Heckman, 2016; Heckman y Mosso, 2014;

también véase la revision de Cunha, Heckman, Lochner y Masterov, 2006).

considerando todos los grupos de habilidades, la matricula universitaria aumenté en 1997 respecto a
1979. Los logros mas sustanciales fueron para los nifios de “baja capacidad” provenientes de hogares
mas afluentes.

7 El conjunto mas basico de habilidades no cognitivas es la paciencia, el autocontrol, el temperamento, la
aversién al riesgo, la disciplina y neuroticismo.

8 Los autores explican que varios estudios muestran la persistencia de las desventajas adquiridas la vida
temprana en la configuracién de los resultados posteriores de la vida. El desempefio escolar, por ejemplo,
depende en buena medida de las capacidades cognitivas, mientras que el ingreso es igualmente afectado
por las capacidades cognitivas y las capacidades no cognitivas. Los puntajes en las pruebas de
rendimiento escolar dependen de las capacidades cognitivas y no cognitivas. Asimismo, se puede
compensar un déficit en una dimensiéon a reforzando otra. Por ejemplo, para algunas tareas, las
deficiencias en la capacidad cognitiva pueden ser compensadas por una mayor motivacién,
determinacién y esfuerzo. La literatura también explica que el tiempo que los padres dedican a los hijos
y la falta de conocimiento de los padres sobre las capacidades de los nifios, asi como las practicas efectivas
de crianza son relevantes. Los autores explican que las diferentes capacidades son maleables en
diferentes etapas del ciclo de vida. Por ejemplo, el cociente intelectual se mantiene estable después de
los 10 afos, mientras que las habilidades de la personalidad son maleables durante la adolescencia y en
la adultez temprana. Las calificaciones escolares dependen mads de los rasgos de personalidad que de la
cognicién pura. Véase, Campos (2018); Francesconi y Heckman (2016); Heckman y Mosso (2014); Cunha,
Heckman, Lochner y Masterov (2006).

CIDE ¢ 17



El desarrollo de esas habilidades es un factor que vincula elementos de la vida
financiera con la movilidad social. En este sentido, la vida financiera puede jugar un
papel importante en la inversion en capital humano de los miembros de un hogar en las

etapas tempranas de su vida, como se argumenta en la seccién siguiente.

El enfoque de acumulacion de activos
La pregunta que entonces queda abierta es cdmo estrategias de la vida financiera, esto
es tanto practicas propias de las personas como los instrumentos financieros que se
ofrecen en un mercado, pueden contribuir al bienestar de largo plazo de los hogares y
su transmision intergeneracional. Hay una linea de estudios sobre los efectos de la
acumulaciéon de activos de los hogares, principalmente en los hijos. Esta linea de
investigacion autodenominada en inglés como “asset building” o “asset development”
ha corroborado que se cumple una relacién positiva entre acumulacion de activos y
logros en la educacion de los hijos. En esa linea de investigacién, la acumulacién de
activos puede o no ser a través del sistema financiero, pero siempre relacionados con
la vida financiera de las personas (Bierkenmaier, Sherraden y Curley, 2013). Los activos
se definen como acervos de riqueza utilizados para generar bienestar en el hogar; asi
que pueden ser desde ganado, en el caso de hogares rurales, hasta instrumentos
financieros. Varios estudios de esta literatura establecen que hay un efecto distintivo
cuando se hace a través de mecanismos especificos de ahorro; principalmente con
instrumentos especificos del sistema financiero (Chowa, Ansong, y Masa. 2010).°

Ese campo de investigacion esta formado por trabajos que utilizan métodos
empiricos diversos, pero un numero importante aplica métodos estadisticos y de
econometria, utilizando encuestas (principalmente para Estados Unidos); también hay
investigaciones recientes con métodos experimentales y quasi-experimentales
aplicados a evaluar intervenciones. Los estudios generalmente se ubican en campos
como economia de la educacién, trabajo social, asi como desarrollo infantil (en

educacion y psicologia).

9 En este articulo, los autores hacen una revisién de la literatura reciente que establece una relacién entre
acumulacién de activo y bienestar de nifios.
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Una arista importante de esos estudios es que el efecto del ahorro en resultados
educativos proviene de instrumentos financieros especificos, o bien de programas
concretos; generalmente se trata de intervenciones especificas con direccionamiento y
acompafiamiento. En ello, un aspecto esencial para esta linea de investigacion es el
contexto familiar, comunitario y social en el que se desarrolla la accién o de haberla, la
intervencion. Otro aspecto esencial es que vinculan el desempefo en el uso de
instrumentos financieros a capacidades financieras y éstas a su vez a habilidades no
cognitivas, principalmente las desarrolladas en estadios tempranos (Birkenmaier,
Sherraden y Curley, 2013).

Dentro de esta linea de investigacion sobre “acumulacién de activos”, Nam y
Ansong (2015) estudian cdmo las cuentas de ahorro “dedicadas” o “etiquetadas” para
realizar estudios en el futuro, tienen un impacto en la obtencién de un titulo
universitario. Esto es, el uso por parte de los padres de una cuenta de ahorro etiquetada
para la educacion de los hijos tiene como efecto que éstos tengan mayor probabilidad
de concluir una carrera universitaria. Para el estudio, los autores usan una encuesta
(National Longitudinal Survey of Youth 97) y aplican un método de regresién ajustada
por puntajes de propension (propensity score adjusted regression).

En otros dos estudios sobre el efecto de las Child Development Accounts
(cuentas de desarrollo infantil) —que son una forma de intervencion para generar
cuentas de ahorro desde edad temprana—, Sherraden, Clancy, Nam, Huang, Beverly,
Reyes-Mason, Shanks, Wikoff, Schreiner y Purnell (2018) y Huang, Nam, Sherra-den y
Clancy (2015) identifican una interaccidn positiva y estadisticamente significativa de la
combinacién del uso de estas cuentas con el desarrollo de capacida-des financieras y
los logros en la educaciéon media superior y universitaria (post-secondary) de los nifios.
En otros trabajos, Elliott (2009, 2013 y 2014) y Friedline y Elliott (2013) también
analizan el efecto de las cuentas bancarias infantiles en el desarrollo posterior de los
nifnos, principalmente la relacién con la incorporacion a la universidad. Los articulos
enfatizan las caracteristicas de los productos, y su especificidad para fomentar
conductas de ahorro, entre otros cambios. La propuesta de esta investigacion es que ese

tipo de productos contribuyen a impactos positivos que se pueden reflejar en afios
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posteriores, incluyendo su relacion con una mayor probabilidad de ingreso a la
universidad (Birkenmaier, Sherraden y Curley, 2013).

Otros estudios se enfocan en los activos en general. Chowa, Ansong, y Despard
(2014) estudian el caso de hogares rurales en Uganda para entender determinantes de
las capacidades financieras de hogares y concluyen que la existencia de redes y grupos
informales de ahorro son un factor relevante para modificar la conducta de ahorro de
los hogares. Huang (2013) analiza la transmisiéon intergeneracional de logros
educativos, y como influyen en ello la acumulacion de activos del hogar, concluyendo
que estos son importantes para transmitir éxito en la educacion de padres a hijos.

Elliott y Sherraden (2013), dos de los autores que han promovido la linea de
investigacion sobre acumulaciéon de activos y logro educativo, argumentan que la
mayoria de los estudios sobre éxito en la carrea universitaria se han enfocado en los
ingresos del hogar, en lugar de en los activos como una variable explicativa que permita
hacer un pronéstico. Con ello, la mayoria de las intervenciones de politica publica para
financiamiento universitario se han centrado en el apoyo al pago de las colegiaturas y
los créditos educativos, en lugar de prestar atencién a la acumulacion de activos. Sin
embargo, los articulos que forman ese volumen argumentan que la literatura presenta
evidencia suficiente y convincente de que las tenencias de activos de los hogares,
especialmente los ahorros para la educacion pueden tener un efecto positivo
significativo, independiente del ingreso del hogar, en explicar el éxito educativo
posterior a la secundaria.

Un aspecto importante que ha planteado esta literatura es la interaccién de la
acumulacion de activos, y su posible reforzamiento, con capacidades financieras y con
habilidades no-cognitivas. Otto (2013) estudia el ahorro en nifios y adolescentes para
explicar habilidades y conductas que facilitan la practica de ahorro, enfatizando
aspectos como la socializacion de las practicas econdmicas. Sherraden, Birkenmaier y
Collins (2018) asi como Birkenmaier, Sherraden, Frey, Callahan y Santiago (2016), se
enfocan en el desarrollo de capacidades financieras para explicar que éstas no solo
dependen del conocimiento y la conducta individual, sino que también son estimuladas

por el entorno en el que se encuentra el individuo; con ello, buscan establecer una
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relacion de estas capacidades con la acumulacién de activos en hogares bajo ingreso,
principalmente en el contexto de los Estados Unidos.

Por su parte, Sherraden y Ansong (2016) argumentan que la vision tradicional
en la que las decisiones financieras del hogar siguen estrategias de optimizacién uso de
productos y servicios financieros convencionales puede ayudar a entender los
problemas de los hogares pobres y los financieramente mas vulnerables, pero es
insuficiente. Incluso en algunos casos, puede ser incorrecta para que esos hogares
tengan estabilidad financiera. Se necesita ver a los hogares mas pobres bajo una
conceptualizacion alternativa de capacidades financieras. Para los autores, las
capacidades financieras son una idea individual que combina “la capacidad de las
personas para actuar con su oportunidad de actuar”; desde esta perspectiva, la
capacidad financiera no reside en el individuo, sino mas bien en la relacién entre el
individuo y las instituciones sociales (Sherraden, Huang, Frey, Birkenmaier, Callahan,
Clancy, & Sherraden, 2015). Su punto central es que “la sociedad” y las politicas publicas
también tienen la obligacién de dar forma a los productos y servicios financieros, de
manera que se beneficie a los que se encuentran en la base de la piramide de ingresos.
En ese sentido coinciden con literatura reciente de inclusion financiera (por ejemplo,

Murdoch y Schneider 2017); y con la nocidn de un rol fiduciario del sistema financiero.

Los canales de transmision
Para finalizar esta seccidon, se hace un planteamiento grafico de la relacion aqui
discutida. En este planteamiento se trata de capturar la endogeneidad y los efectos de
retroalimentacion inherentes al problema. Las funciones del sistema financiero
contribuyen a dos canales, la formacion de un patrimonio y acumulacién de activos para
el bienestar, asimismo a la formacién de capital humano, tanto en educacién como en
habilidades no cognitivas Ambos canales tienen una relaciéon bidireccional con la
movilidad social. La formacion de capital humano y habilidades no cognitivas tiene un
efecto sobre las capacidades financieras. Tanto la movilidad, como las capacidades
financieras retroalimentan el uso del sistema financiero.

El elemento central que se desprende de la investigacién es que la relacion mas

intuitiva (y recurrente) es que los instrumentos financieros contribuyen a la formacion
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de capital humano. Pero esta relacién puede ser inversa. Por ejemplo, en el caso del
reforzamiento de la educacién formal esta puede contribuir directamente a las
capacidades financieras y al entendimiento de que el usuario de sus derechos y
obligaciones. Asimismo, en el caso de formacion de las capacidades o habilidades no
cognitivas, éstas pueden estar asociadas a conductas que contribuyan al uso del sistema
financiero y que a su vez fortalezcan las capacidades financieras. Por ejemplo, esas
habilidades pueden incluir disciplina, auto-control, responsabilidad y perseverancia en
la consecucion de objetivos, las cuales pueden contribuir a conductas de ahorro, a un
uso ordenado del crédito, o bien a acercarse proactivamente a una institucion

financiera. Esa relacion también se presenta en la figura 1.

Figura 1. Sistema financiero, ahorro, acumulacién de activos, capital humano y
movilidad

Canal 1: patrimonio e inversidgn en capital humano
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5. CANAL DE TRANSMISION: FINANCIAMIENTO Y FORMACION DE PATRIMONIO PARA EL
EMPRENDIMIENTO

El segundo canal de transmision que se plantea en este trabajo es que el sistema
financiero permite disponer de recursos financieros (ya sea en forma de crédito, capital

0 mecanismos mixtos) para la creacién de empresas y en general para promover el

22 ¢ Divisién de Economia



emprendimiento en los individuos y los hogares. En algunos estudios, en vez de
financiamiento se analiza uso de ahorro como una forma de conformar un capital para
posteriormente usarlo en el emprendimiento. Este canal es probablemente el mas
obvio y recurrente en la literatura de inclusiéon financiera, ya que el acceso a
financiamiento se considera como un insumo esencial para el emprendimiento, y éste
se considera una forma probada de alcanzar prosperidad econdémica. Cabe mencionar
que, recientemente, este argumento ha sido explorado en la agenda de investigacién
sobre movilidad social. Una contribucion en esta materia para América Latina es el libro
editado por Loray Castellani (2014).

La teoria econdmica proporciona elementos conceptuales para entender esta relacion.
Un articulo tedrico referenciado recurrentemente por la investigacion es Banerjee y Newman
(1993). Los autores construyen un modelo que analiza la interaccion entre el patron de
eleccion ocupacional y el proceso de desarrollo econémico. En el modelo, las imperfecciones
en el mercado de capitales limitan las posibilidades de varios segmentos de la poblacion para
obtener créditos. Las ocupaciones que requieren altos niveles de inversion estan fuera del
alcance de individuos “pobre”, quienes eligen trabajar para otros empleadores mas ricos. El
patron de eleccidn ocupacional esta determinado por distribucion inicial de la riqueza, pero
la estructura de la eleccion ocupacional a su vez determina cuanta gente ahorra y qué riesgos
pueden sobrellevar; estos factores dan lugar a la nueva distribucién de la riqueza. En ese
modelo, una economia que comienza con un gran nimero de personas relativamente pobres
es mas probable que desarrolle empleo asalariado y produccion a gran escala, con respecto
de una economia con muy pocos pobres. El resultado formaliza la nocion de que el despegue
del capitalismo depende de la existencia de una poblacion de desposeidos cuya mejor opcidn
es trabajar por un salario.

El estudio que analiza de forma integral la relacion entre decisiones financieras,
emprendimiento y movilidad es Quadrini (1999). Este articulo provee una teoria y un
andlisis empirico. Para ello, Quadrini analiza c6mo las oportunidades de
emprendimiento en una sociedad afectan el comportamiento de ahorro de los hogares
y el efecto de este comportamiento en la distribucion de la riqueza en la economia.
También analiza la relaciéon entre el alcance que tiene el emprendimiento en la

economia y un indicador de movilidad social. El estudio plantea un modelo con dos
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tipos de individuos: emprendedores y trabajadores, los cuales difieren en la cantidad
de activos que poseen y si son duefios o no de algtin negocio. El modelo muestra que la
riqueza se concentra mayormente en los emprendedores; con ello se plantea la
hipétesis sobre sila posesion de activos de estos individuos es consecuencia de una alta
tasa de ahorro. Esto requiere analizar el comportamiento de ahorro entre trabajadores
y emprendedores; para el modelo que identifica los diferentes patrones de ahorro de
los agentes. Con ello se analizan las principales diferencias en tenencia de activos entre
individuos, y consecuentemente la movilidad social entre trabajadores vy
emprendedores. A partir del modelo, utilizando datos de Estados Unidos, el autor hace
un analisis empirico de la distribucién de la riqueza.

En el articulo de Quadrini, la movilidad social depende de la disponibilidad de
servicios financieros (aunque de nuevo, estos estan definidos de forma estilizada). Las
restricciones de crédito, aunadas a altos costos de financiamiento conducen a que los
segmentos bajos de la distribucién del ingreso tengan poca participacion como
emprendedores. Dado que participar en el emprendimiento incrementa la probabilidad
de movilidad ascendente (a un segmento de ingreso mas alto), los individuos con bajos
niveles de riqueza tienen menos oportunidades de movilidad social.

Las restricciones financieras, por ejemplo, que los agentes necesiten cierto nivel de
riqueza inicial que funja como colateral para un crédito con un intermediario financiero,
conducen a que los individuos dispuestos a emprender cambien su comportamiento de ahorro
para poder acceder a un crédito y asi financiar sus proyectos. Como consecuencia, estas
familias comienzan a acumular mayor riqueza que los que son trabajadores, por lo que
rapidamente se mueven a un estrato de ingreso mas alto, presentan movilidad social
ascendente. El autor enfatiza que existen tres principales factores que explican un mayor
patrén de acumulacion en los emprendedores. Por un lado, tienen incentivos a ahorrar con el
fin de llevar a cabo una actividad de emprendimiento o implementar proyectos a largo plazo
(ante la presencia de restricciones financieras). Por otro lado, altos costos de financiamiento
externo (de los intermediarios financieros) provocan que los individuos con un nivel de
riqueza menor que el capital invertido en sus proyectos tengan un mayor incentivo a ahorrar
(con ello obtener financiamiento propio). Por Gltimo, el riesgo inherente al emprendimiento

conlleva a que los individuos involucrados en un negocio tengan incentivos para hacer ahorro
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precautorio debido a la incertidumbre de su ingreso; esto no lo enfrentan los trabajadores ya
que tienen un salario asegurado. Bajo este comportamiento de ahorro, el modelo de Quadrini
recrea la movilidad ascendente de los emprendedores y la descendente de los trabajadores,
también mostrada en su analisis empirico. Los dos articulos referidos contribuyen con un
planteamiento conceptual que permite argumentar que el emprendimiento conlleva a
movilidad ascendente; el de Quadrini afiade la importancia de las restricciones financieras y
el ahorro para este proceso.

Los resultados de estudios empiricos recientes permiten entender con mayor
precision los determinantes de convertirse en empresario. En el volumen editado por
Loray Castellani (2014), el estudio de Vélez-Grajales y Vélez-Grajales utiliza la encuesta
ESRU-EMOVI 2011 para analizar la relacién emprendimiento-movilidad para el caso de
México. Los autores explican que convertirse en empresario puede depender no sélo de
caracteristicas individuales especificas, como talento dedicaciéon y empefio, sino
también de factores como recursos familiares o la pertenencia a una familia de
empresarios; en estos casos el origen familiar incide en la probabilidad de que una
persona se convierte en empresario o no. Los resultados del estudio demuestran que la
actividad empresarial es un medio efectivo de movilidad social ascendente. No
obstante, la magnitud del incremento de la movilidad social de los empresarios varia
segun sus caracteristicas individuales y su origen familiar. Los resultados de ese estudio
sugieren que, si bien los empresarios de menores ingresos registran movilidad
ascendente, también confrontan una mayor cantidad de dificultades para alcanzar el
extremo superior de la distribuciéon socioeconémica, esto en comparacion con aquellos
cuyos padres se ubica en la parte de ingresos medios o altos de la distribucion.

Ademas, la decision de un individuo de convertirse en empresario se determina
en gran medida por la ocupacion del padre, y no necesariamente guarda relacion con el
nivel patrimonial inicial, ni con su logro educativo. La media del efecto de la actividad
empresarial sobre el ingreso es positiva, y en general es mas alta en el caso de los
individuos cuyos padres estdn ubicados en los extremos de la distribucién
socioecon6mica. Los autores también estudiaron la persistencia intergeneracional de
activos; asi, los activos de los padres no son el tinico factor determinante de los activos

de los hijos (por si solos explican de 25 a 40% de su variaciéon). Asimismo, tener un
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padre empresario hace que aumente la probabilidad de que el hijo también se
empresario, mas que si el padre es trabajador cuenta propia. El nivel socioeconémico
de los padres no tiene una incidencia significativa en la decisiéon de un individuo de
hacerse empresario, como tampoco lo tiene la cantidad de afios de escolaridad. En
resumen, los resultados del estudio de Vélez y Vélez sugieren que en México el espiritu
empresarial se determina en gran medida por ocupacién del padre y no necesariamente
por la riqueza inicial, ni por el nivel de logro educativo del individuo.

En la misma obra, Arochena y Roncoli (2014) estudian el caso de Argentina, y al
igual que México, la probabilidad de convertirse en empresario es significativamente
mas elevada entre personas que crecieron en familias de empresarios. En este estudio
encuentran que la sociedad argentina promueve valores que se encuentran mejor
alineados con el espiritu emprendedor;1? Ello mas que en otros paises de América
Latina, pero menos que en otras economias exitosas (Australia y Nueva Zelanda).

El libro plantea que las politicas publicas deben garantizar que el desempefio,
las habilidades y aptitudes del emprendedor se conviertan en algo tangible, para lo cual
es muy importante la capacitaciéon y el financiamiento. Otro aspecto importante es
democratizar la actividad empresarial. Otro elemento importante es aprovechar los
ejemplos y los role models (Solimano, 2014).

En estos estudios, el resultado de persistencia en la movilidad es elocuente para
discernir que el sistema financiero tiene un papel importante en el fortalecimiento de
capacidades de los emprendedores. Por ejemplo, una funcién elemental de la industria
financiera es que pueda distinguir y promover los mejores proyectos de los
emprendedores, otra funcion, propia de la banca de desarrollo, es la de fomento a los
proyectos viables que no alcanzan a recibir financiamiento (Del Angel y Diaz Infante,
2017).

Ahora bien, la relacién servicios financieros-emprendimiento-movilidad
requiere mayor investigacién porque no es tan directa como se cree y ni tan simple

como se plantea. En primer lugar, no s6lo se limita al crédito, el costo del crédito y en el

10 Los valores encontrados son: mayores responsabilidad, tolerancia o respeto, imaginacién,
independencia, y menores obediencia, austeridad y fe religiosa.
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acceso de los emprendedores al financiamiento, ello es sin duda clave para el
emprendimiento. Por ejemplo, las formas en las que se proporciona el financiamiento
son variadas y pueden generar una diferencia importante. Ademas, las necesidades de
servicios financieros de un emprendedor son mas variadas. Por ejemplo, servicios de
pagos y de nédmina, seguros, fianzas, por mencionar algunos importantes. Por otra
parte, las micro y pequefias tienen particularidades propias, de las que estan desfasadas
los productos de intermediarios tradicionales (Cotler y Lopez-Rodriguez, 2013). Las
empresas micro y pequefias requieren acompafiamiento en sus procesos financieros,
esto porque hay procesos de maduracion financiera, asi como distintos servicios para
distintos estadios de maduracion. Algunos de estos elementos han sido tratados en
distintos trabajos como Berger y Udell (2002); para México véase Cotler y Ldpez-
Rodriguez (2013) y Del Angel y Diaz-Infante (2017). De hecho, estos puntos son
elementos del rol fiduciario del sistema financiero.

Del mismo modo que en la seccién anterior, en la figura 2 se hace una descripcion
grafica de la relacién. La figura también nos pueda dar una idea general de la
endogeneidad y los efectos de retroalimentacién inherentes al problema. Aqui, el
sistema financiero facilita dos canales, la formacién de un patrimonio para inversién
productiva, o financiamiento para invertir en proyectos. Estos canales tienen una
relacion bidireccional con la movilidad social. Pero de nuevo, hay una relacion en dos
sentidos con habilidades no-cognitivas, ya que estas habilidades pueden estar
relacionadas con la capacidad del individuo de concretar el emprendimiento, hacer uso
del sistema financiero de forma adecuada, acercarse proactivamente a los
intermediarios, o invertir en capital humano especifico para el tipo de empresa
(Campos, 2018). Las habilidades gerenciales son muy importantes en ello. En este caso,

los efectos de retroalimentacidén también estan presentes.
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Figura 2. Sistema financiero, emprendimiento y movilidad
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6. ANALISIS EMPIRICO PARA MEXICO
La investigacion para entender la relacion entre la inclusion financiera, y en general las
funciones del sistema financiero, y la movilidad social de los individuos en una
economia es una agenda con un amplio terreno por explorar. A pesar de que es un tema
que se menciona de forma recurrente en los estudios en ambos campos, la investigacion
es incipiente. Para poder desarrollar investigacion es necesario contar con una
generacion sistematica de indicadores. Los indicadores de acceso e inclusion financiera
para México se han enriquecido sustancialmente. Esta seccidn presenta algunos
resultados preliminares con datos para ese pais.

En el caso de movilidad social en México, la Encuesta ESRU de Movilidad Social
(ESRU EMOVI), realizada por el Centro de Estudios Espinosa Yglesias, en sus
levantamientos de 2006, 2011 y 2017, es una base de informacién Unica en su alcance,
para entender la movilidad social en el pais. La ESRU EMOVI es una encuesta es de corte
transversal, la cual incluye datos socioeconémicos de los padres en retrospectiva. En su

ultima version de 20204, la muestra se aplic6 a mas de 17 mil hogares con
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representatividad nacional y representatividad en 5 regiones del pais a individuos

entre 25y 64 afios. 11

Analisis de la encuesta ESRU EMOVI

Tres trabajos que utilizaron la encuesta ESRU EMOVI para analizar el uso de servicios
financieros a través de las generaciones son Ceballos (2012), Lemus (2018), y Pineda
(2018). Para este analisis, un punto de partida es identificar si la inclusion financiera en
si misma pude reflejar un patrén de persistencia intergeneracional, lo cual a su vez es
reflejo de la movilidad. El estudio de Ceballos (2012), utilizando las encuestas de
movilidad social ESRU EMOVI 2006 y 2011, identifica que si en el hogar de los padres
se tenia cuenta bancaria o tarjeta de crédito cuando el entrevistado tenia 14 afios, la
probabilidad de que dicha persona hoy cuente con alguno de estos servicios se
incrementa entre 15 y 25 puntos porcentuales. Las encuestas permitieron a este
estudio analizar los determinantes de los servicios financieros desde la perspectiva de
las caracteristicas sociodemograficas de los hogares parentales de los encuestados.
Especificamente permiten identificar efectivamente la existencia de una transmisién de
la tenencia de los servicios financieros de padres a hijos.

En el estudio de Ceballos, la transmision se refleja por el impacto de la tenencia
de cuenta bancaria en los hogares de los padres sobre la probabilidad de tenencia de
tarjeta de crédito, cuenta bancaria o ambas, de los hogares de los hijos en 2006 y 2011.
También se identifico que el impacto ha variado entre 2006 y 2011: mientras el efecto
de la tenencia de cuenta bancaria de los padres sobre la tenencia de tarjetas de crédito
de los hijos era 10 puntos porcentuales en 2006, para 2011 el efecto se incrementé a 17
puntos, considerando que se incremento6 el porcentaje de personas que tienen tarjetas
de crédito en México. Esta persistencia transgeneracional tiene implicaciones

importantes para el sistema financiero. Por ejemplo, si bien ha habido aumento

11 En su edicién de 2024, esta encuesta incluirda un médulo sobre inclusion financiera. En todas sus
ediciones, la encuesta provee informacién detallada del entrevistado y de sus padres sobre nivel de
escolaridad, ocupacién laboral, decil de ingreso en el cual se percibe el entrevistado y en cual percibia a
su hogar a la edad de 14 afios, activos y servicios del lugar de origen servicios financieros utilizados por
los padres, ademas de caracteristicas sociodemograficas.
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importante en la bancarizaciéon y en el uso de servicios financieros en México, ésta
puede tener un alcance limitado.

Lemus (2018) analiza el efecto de la tenencia de servicios financieros de los
padres en la movilidad social ascendente intergeneracional, en cuatro dimensiones:
educacion, ocupacidn, percepcion y riqueza. Para ello, toma indicadores de uso de
servicios financieros y construye un indicador de ahorro no financiero. También
construye un indice de riqueza para padres e hijos. Concluye que el ahorro financiero
tiene un efecto altamente significativo para la dimensién de movilidad en educaciéon y
significativo para la movilidad en riqueza, mientras que el ahorro no financiero tiene
efecto nulo.

Pineda (2018) analiza como los niveles de movilidad social regional estan
relacionados con una mayor cobertura regional de servicios financieros. También
analiza si un aumento en la tenencia de servicios financieros ocasiona efectos positivos
y significativos sobre movilidad, asi como las variantes de esto en las regiones del pais.
Concluye que una menor cobertura regional de servicios financieros esta asociada a
regiones con menor movilidad. Aunque el uso de servicios financieros de los padres
influye positivamente en la movilidad de los hijos, esta varia de acuerdo con las
regiones, ya que tiene una relacion directa con la disponibilidad de servicios financieros
en cada region.

Utilizando la misma encuesta ESRU EMOVI 2017, aqui presentamos un ejercicio
en el cual se muestra la movilidad social entre dos generaciones. Se separan las
personas por sus hogares de origen, con padres que no contaron con servicios
financieros, y aquellos que reportaron tener al menos un servicio financiero. Los
cuadros siguientes muestran, para ambos grupos, el indicador de movilidad
socioecon6mica, en primer lugar, y el indicador de movilidad de la riqueza. El indice se
segmenta por quintiles, del mas pobre (quintiles 1 y 2) al mas rico (quintil 5). Con ello
se puede contrastar la posicion del hogar de origen, con la que alcanzaron los hijos en
el indice socioeconémico y en el indice de riqueza.

Los cuadros muestran que en los hogares que no contaron con acceso a servicios
financieros, los estratos mas pobres y medios se movieron menos a los quintiles

superiores al transitar a una nueva generacion, medidos tanto en indice
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socioecon6mico, como en indice de riqueza. En el caso de los hogares que reportaron
haber tenido al menos un producto financiero, la generacién siguiente, en proporcidn,
pudo moverse a quintiles mayores, tanto del indice socioecondmico, como del indice de
riqueza. Esto es, en las familias que tuvieron acceso al sistema financiero, hubo
movilidad social en la generacidn que siguié.

En este caso se reporta una correlacion, mas no se supone causalidad. Se requiere un
trabajo con mayor detalle para entender por qué se observa este resultado, ya que la
disponibilidad de servicios financieros puede ir en conjunto con otras caracteristicas y un
contexto que facilitan la movilidad social, o al revés, la ausencia de estos puede ir asociada

a situaciones que inhiben la movilidad social intergeneracional.

Cuadro 1. Movilidad socioeconémica entre dos generaciones, nacional
Los padres no contaron con servicios financieros

indice socioeconémico del hogar actual (%)

Posicidn que g
alcanzaron los ° . I
hijos en el indice = = Qu1,r1t11 lyz Quintil 3y 4 Qu,mtl.l >
. o g9 (mas pobre) (mas rico)
socioeconémico o X
(hogar actual): g5
QO QO . .
2 'E QUI,ntll ly2 67 28 c
'g g (mas pobre)
o2 Quintil 3y 4 32 52 16
° .
= Quintil 5 10 47 42
oS (mas rico)

Fuente: CEEY, ESRU-EMOVI 2017. Notas: (1) Cada quintil corresponde al 20 % de la poblacién segun el
indice socioecondmico del hogar actual y del hogar de origen. El indice socioeconémico se estimé con
base en el andlisis de componentes principales. Se consideran las variables de nivel educativo, quintiles
del indice de riqueza y hacinamiento en el hogar. (2) La ESRU-EMOVI 2017 es representativa para
mujeres y hombres entre 25 y 64 afios de edad a nivel nacional, para la Ciudad de México y cinco regiones
del pais. (3) Los resultados pueden no sumar el 100% por el redondeo de cifras.
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Cuadro 2. Movilidad de riqueza entre dos generaciones, nacional

Posicidn que
alcanzaron los
hijos en el indice
de riqueza (hogar
actual):

indice de riqueza del hogar actual (%)

Los padres que no contaron con servicios financieros

Quintil 1y 2
(mas pobre)

Quintil 3y 4

Quintil 5
(mas rico)

de origen

Quintil 1y 2

ndice de riqueza del hogar

(mas pobre) 66 29 >
Quintil 3y 4 34 51 16
Quintil 5 15 47 38

(mas rico)

Fuente: CEEY, ESRU-EMOVI 2017. Notas: (1) Cada quintil corresponde al 20% de la poblacién segtn el
indice de riqueza del hogar. El indice de riqueza se elaboré con base en el método de correspondencias
multiples. (2) La ESRU-EMOVI 2017 es representativa para mujeres y hombres entre 25 y 64 afos de
edad a nivel nacional, para la Ciudad de México y cinco regiones del pais. (3) Para el analisis regional se
considera la region en la cual el entrevistado declaré vivir a los 14 afios de edad. Los resultados pueden
no sumar el 100% por el redondeo de cifras.

Cuadro 3. Movilidad socioeconémica entre dos generaciones, nacional
Los padres contaron con al menos un servicio financiero

Posicion que
alcanzaron los
hijos en el indice
socioeconémico
(hogar actual):

Indice socioeconémico del
hogar de origen

indice socioeconémico del hogar actual (%)

Quintil1y 2

Quintil 5

(mas rico)

(mas pobre) Quintil 3y 4 (mas rico) TOTAL
Quintil 1y 2 52 39 100
(mas pobre)
Quintil 3y 4 26 50 24 100
Quintil 5 4 30 65 100

Fuente: CEEY, ESRU-EMOVI 2017. Notas: (1) Cada quintil corresponde al 20 % de la poblacién segun el
indice socioeconémico del hogar actual y del hogar de origen. El indice socioecondmico se estimé con
base en el andlisis de componentes principales. Se consideran las variables de nivel educativo, quintiles
del indice de riqueza y hacinamiento en el hogar. (2) La ESRU-EMOVI 2017 es representativa para
mujeres y hombres entre 25 y 64 afios de edad a nivel nacional, para la Ciudad de México y cinco regiones
del pais. (3) Los resultados pueden no sumar el 100% por el redondeo de cifras.
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Cuadro 4. Movilidad de riqueza entre dos generaciones, nacional
Los padres contaron con al menos un servicio financiero

indice de riqueza del hogar actual (%)

Posicion que ch
alcanzaron los <) . -
hijos en el indice = Qm,ntll lyz Quintil 3y 4 Qu/mtl-l > TOTAL
. Q (mas pobre) (mas rico)
de riqueza 'g o
(hogar actual): N &
= . .
£5 | Quintlly2 39 42 18 100
=3 (mas pobre)
Q
g Quintil 3y 4 19 50 31 100
=] . .
= Quintil 5 5 31 65 100
I (mas rico)

Fuente: CEEY, ESRU-EMOVI 2017. Notas: (1) Cada quintil corresponde al 20% de la poblacién segtn el
indice de riqueza del hogar. El indice de riqueza se elaboré con base en el método de correspondencias
multiples. (2) La ESRU-EMOVI 2017 es representativa para mujeres y hombres entre 25 y 64 afos de
edad a nivel nacional, para la Ciudad de México y cinco regiones del pais. (3) Para el analisis regional se
considera la region en la cual el entrevistado declaré vivir a los 14 afios de edad. Los resultados pueden
no sumar el 100% por el redondeo de cifras.

Una agenda de investigacion sobre la inclusion financiera como
herramienta de movilidad social

La relacion entre el uso de servicios financieros y la movilidad social puede abordarse
desde varias aristas. En primer lugar, hay varias preguntas e hipétesis que se pueden
elaborar y que atn no han sido totalmente resueltas por la investigacion, ya sea de
inclusion financiera, ni de movilidad social. En segundo lugar, las preguntas e hipdtesis
se pueden abordar desde varias metodologias y disciplinas.

La pregunta mas general es corroborar si el uso de servicios financieros presenta
alguna relacion con la movilidad social ascendente de los individuos, entendida esta
ultima en la forma que se ha descrito previamente en este articulo. La pregunta requiere
corroborar si existe esa causalidad y cual es la naturaleza de ésta. Como ya se ha
sefialado, en esa relacion hay endogeneidad: es posible que la inclusion financiera
contribuya a la movilidad social y a su vez, que la movilidad al mayor uso de servicios
financieros. Asi, entre otras preguntas abiertas, las siguientes son importantes:

e identificar si en esa relacidn hay factores relacionados con la inclusion
financiera, el acceso a servicios financieros, o bien a decisiones relacionadas con

habitos y conductas de las personas sobre el uso de los servicios financieros;
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esto es, identificar las capacidades financieras y las decisiones y su efecto en la
movilidad social;

¢ identificar eventos o situaciones en las que el sistema financiero puede ir en
detrimento de la movilidad social;

e entender la naturaleza de esta relacion dependiendo de las caracteristicas de los
individuos y las caracteristicas de los servicios financieros; para entender como
influyen las capacidades financieras, asi como las normas y cultura sociales y
comunitarias; asimismo, identificar los canales en los que se manifiesta o no esa
relacion y entender su mecanismo;

¢ identificar elementos que puedan ser de interés para la politica publica y la

proteccion al usuario.

Las preguntas pueden abordarse desde varios enfoques. En este articulo me he referido
principalmente a trabajos provenientes de varios campos, pero la mayoria de ellos
pertenece a la economia empirica. Pero la economia empirica no es el inico camino, por
ejemplo, la historia econémica ha contribuido con trabajos importantes sobre el cambio
en las condiciones de vida (véase Vélez-Grajales y Lopez Alonso, 2015; Clark, 2014;
Piketty, 2001).

Sin embargo, la pregunta no debe restringirse solo la economia. La historia, la
antropologia, la sociologia, la psicologia y otras disciplinas interesadas en el desarrollo
humano aportarian hallazgos relevantes. Los trabajos recientes de antropdlogos en
materia de inclusion financiera son contribuciones relevantes (por ejemplo, Maurer y
Nelms, 2014; Maurer, 2015). Por su parte, hay trabajo de historiadores (no econ6micos)
que ayuda a entender el contexto de los cambios transgeneracionales en bienestar y
condiciones econémicas de las familias (por ejemplo, Walker, 2013).

Por otra parte, la psicologia ha sin duda contribuido a entender mejor la toma de
decisiones. Esto constituye un drea prometedora para el tema de interés de este

articulo, ya que los campos de economia y finanzas conductuales estan relacionados
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con las capacidades financieras y la manera en que las habilidades no cognitivas
influyen en las decisiones financieras de los individuos.12

En el estudio sobre esta relacién, contar con un marco teérico explicito es un
paso ineludible para explicar los resultados, la mecanica de las relaciones, y por qué los
fenémenos ocurren de una forma y no otra. Se necesita un esquema légico-conceptual,
y que cualquier investigacién implica una serie de supuestos sobre los individuos y la
sociedad que se estudian. La teoria puede provenir de la economia, la sociologia, la
antropologia u otra ciencia social, o bien de intersecciones entre disciplinas. Por
ejemplo, entre otros ejemplos, supuestos de que la movilidad social es posible y deseada
por los individuos; supuestos sobre como toman decisiones los individuos sobre
decisiones que afectan su futuro y el de sus hijos; o supuestos de como los individuos
desean utilizar los servicios financieros para su beneficio, asi como otros supuestos

sobre el funcionamiento del sistema financiero.

7. DISCUSION FINAL

Hay un interés en ambos campos de investigacion, desarrollo e inclusién financieros
por un lado, y movilidad social por el otro, para encontrar los eslabones entre ambos.
Para el primero, porque es la prueba mas importante del efecto de los servicios
financieros en el bienestar de los hogares y de las personas. Para el segundo, porque
esos estudios necesitan confirmar cuales son las herramientas probadas para generar
movilidad social ascendente.

En este estudio planteamos dos canales de transmisién de los efectos de la
inclusion financiera en la movilidad. El primero, es el uso de los servicios financieros
para construir activos para inversiones a futuro, principalmente en capital humano.
Entre ellos estan el ahorro, el aseguramiento y la acumulacién de activos. Esto es, la
consecucion de recursos -a través del sistema financiero- para que los hogares, en
particular los hijos, fortalezcan su capital humano (por ejemplo, educacién escolar y

habilidades), ya sea directamente, por ejemplo, para pagar la educacién y formacién de

12 La encuesta ESRU EMOVI 2024 tiene un componente importante en materia de hdabitos y
caracteristicas conductuales.
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habilidades, o bien indirectamente, por ejemplo que no tengan que abandonar estudios
para trabajar, y que mantengan buena salud; asimismo que puedan prevenir pérdida
de ingreso, y movilidad social descendente, por eventos adversos.

De entrada, la linea de estudios sobre los efectos de la acumulacion de activos de
los hogares, principalmente en los hijos, autodefinida como “asset-building” ha
corroborado que se cumple una relacién positiva entre acumulaciéon de activos y
resultados en la educacion de los hijos. La acumulacién de activos puede o no ser a
través del sistema financiero. Los activos se definen como acervos de riqueza utilizados
para generar bienestar en el hogar. Esto es cualquier tipo de activo, por ejemplo, desde
ganado, en el caso de hogares rurales, hasta instrumentos financieros. Pero varios
estudios de esta literatura establecen que hay un efecto distintivo cuando se hace a
través de mecanismos de ahorro e instrumentos especificos del sistema financiero.

Hay ademas una relacion importante que muestra que la educacion formal esta
puede contribuir directamente a las capacidades financieras. A su vez, las habilidades
no cognitivas, pueden estar asociadas a conductas que contribuyan al mejor uso del
sistema financiero y que a su vez fortalezcan las capacidades financieras.

El segundo canal de transmision es la disponibilidad de recursos para promover
el emprendimiento. En algunos estudios, en vez de financiamiento se analiza uso de
ahorro como una forma de crear un capital para posteriormente usarlo en el
emprendimiento. Este canal es probablemente el mas obvio y recurrente en la literatura
de inclusion financiera, ya que el acceso a financiamiento se considera como un insumo
esencial para el emprendimiento, y éste se considera una forma probada de alcanzar
prosperidad econédmica.

No obstante, hay ciertas precondiciones para que la relacién se cumpla. El
argumento que aqui se presenta no debe interpretarse como un planteamiento
incuestionable. El uso de servicios financieros, por ejemplo, puede conducir a movilidad
social descendente. Ello por crisis financieras, situaciones de alto riesgo, asi como un
uso inadecuado de los instrumentos financieros. Una precondicién para que se cumpla
la relaciéon que aqui argumento es que el sistema financiero tenga una regulacion

adecuada, asi como mecanismos de proteccion al usuario.
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Asimismo, un factor que facilita que el sistema financiero contribuya a la
movilidad social ascendente es que las empresas de esta industria procuren la salud
financiera de los usuarios. Esto es mas complejo y se refiere, precisamente, a algunos
de los temas tratados por Shiller (2014). Proponer que los intermediarios financieros
procuren la salud financiera de los usuarios, es un tema que abarca muchos aspectos.
Los intermediarios son empresas que tienen que generar utilidades, y por lo tanto
puede estar en su interés vender mas servicios a sus clientes, pero también esta en su

interés que los usuarios administren de la mejor manera posible sus finanzas.
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