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Resumen

Esta investigacion tiene como objetivo analizar como cambid el ahorro para el retiro de los mexicanos
durante el periodo de pandemiay determinar si el cambio estuvo en funcion de su nivel de alfabetizacion
financiera, su educacién financiera y sus caracteristicas socioeconémicas y demograficas. Se estima un
modelo Logit multinomial con datos de la Encuesta Nacional de Inclusién Financiera correspondientes a
2021y 2018. Los resultados evidencian un aumento significativo del 5.76% de personas que ahorraron de
manera formal para el retiro en el 2021 con respecto al 2018 y una disminucién de 3.91% de los que
ahorraron de manera informal, asi como del incremento de la probabilidad de ahorrar para el retiro de
manera formal y la disminucidn de la probabilidad del ahorro informal y del no ahorro en el mismo
periodo. Se tiene evidencia que apoya las hipotesis del efecto positivo y significativo de la alfabetizacion
financiera y la educacién financiera sobre el ahorro para el retiro. A excepcion de tener una cuenta
sofisticada, el cambio en el ahorro para el retiro sucede en funcion de las caracteristicas socioeconémicas
y demogréficas. Los resultados remarcan la importancia que tienen la alfabetizacion y la educacion
financieras en la capacidad de las personas para afrontar la incertidumbre generada por una crisis como la
de pandemia de COVID-19.
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Abstract

The research aims to analyze how Mexicans' retirement savings changed during the Covid-19 pandemic
and determine whether the change depended of their financial literacy level, their financial education, and
their socioeconomic and demographic characteristics. A multinomial Logit model was estimated with data
from the National Financial Inclusion Survey corresponding to 2021 and 2018. The results show a
significant increase of 5.76% of people who saved formally for retirement in 2021 compared to 2018 and
a decrease 3.91% of those who saved informally. There is evidence that supports the hypotheses of the
positive and significant effect of financial literacy and financial education on retirement savings. Except
for having a sophisticated account, the change in retirement savings was based on socioeconomic and
demographic characteristics. The results highlight the importance of financial literacy and financial
education in people's ability to face the uncertainty generated by a crisis such as the COVID-19 pandemic.

JEL Code: G50, G51, G53
Keywords: Covid-19; financial literacy; financial education; retirement saving

Introduccién

El ahorro para el retiro se ha vuelto una responsabilidad personal. Los bajos beneficios pagados por el
sistema publico de pensiones impulsan a los individuos a acumular mas capital durante su vida laboral y
gestionar sus recursos en la fase de desacumulacion. Para lograrlo, es clave contar con un buen nivel de
alfabetizacion financiera (Kurach, et al. 2020). La alfabetizacion financiera es un factor importante que
impacta las finanzas personales y la acumulacion de riqueza en general y el comportamiento hacia el
ahorro para el retiro en particular (Lusardi, 2008; Behrman, et al., 2010; Lusardi & Mitchell, 2011a;
Cupék, Kolev & Brokesova, 2019; Chen & Chen, 2023). La alfabetizacion financiera también determina
actividades encaminadas a la planeacion hacia el retiro, como la posibilidad de conocer y seleccionar
adecuadamente productos financieros que contribuyan a invertir adecuadamente en preparacion para la
edad adulta (Harahap, et al., 2022).

La alfabetizacion financiera ha sido definida como la capacidad que deben de adquirir los
individuos para procesar la informacion econdémica de manera correcta y tomar decisiones bien
informadas que les permitan comprender términos como acumulacion de riqueza, deuda y pensiones
(Lusardi & Mitchell, 2014). Por su parte, Atkinson & Messy (2012) la definen como un conjunto de
conocimientos, actitudes y comportamientos financieros necesarios para un mejor bienestar econémico y
social. Las personas que tienen un nivel de alfabetizacion financiera alto, tienen muchas mas
probabilidades de planificar su jubilacion, lo que probablemente las deje en una mejor posicién econémica
en la etapa de retiro (Lusardi & Mitchell, 2011b).
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Buenos niveles de alfabetizacion financiera son importantes en la toma de decisiones del dia a
dia e indispensables en momentos de crisis. Sin embargo, de acuerdo a los resultados de la dltima
aplicacién de la Encuesta Nacional de Inclusién Financiera (ENIF, 2021), el indice de alfabetizacion
financiera para México fue de 57 puntos, comparable al de otras economias emergentes, pero bajo
comparado con paises desarrollados. Aunado a lo anterior, de acuerdo a la ENIF (2021), en México el
porcentaje de la poblacidn que tiene una cuenta de ahorro para el retiro es solo del 39.1% (Comision
Nacional Bancaria y de Valores, CNBV, 2022). Tal como lo refiere Hernandez-Mejia & Moreno-Garcia
(2023), la mayor parte de la fuerza laboral en México esta sin proteccion para su edad adulta.

Estas condiciones, de bajos niveles de alfabetizacion financiera y pobre cobertura del sistema
de pensiones, se tenian en México cuando se presentd la pandemia de Covid-19. La reciente pandemia
gener6 una onda expansiva que afecté a la economia mundial y desencadend la mayor crisis en mas de un
siglo (Banco Mundial, 2022). Las medidas de aislamiento que se implementaron para reducir la
propagacion del virus causaron grandes desventajas economicas. A medida que se prolongé la duracién
de las medidas de seguridad implementadas en la pandemia, las tasas de desempleo aumentaron (Celik,
Ozden & Dane, 2020) vy, debido a la pérdida de empleos y los recortes salariales, las personas se vieron
obligadas a utilizar sus ahorros o a pedir prestado (Gopal & Malliasamy, 2022). En México, la pandemia
tuvo un impacto significativo en la economia y se dio en tres momentos. El primero fue para los estados
cuya principal actividad econdmica es el turismo, como Quintana Roo y Baja California Sur. Estos estados
se vieron afectados partir de la cancelacion de los vuelos internacionales. La segunda fase se dio con el
cierre de actividades no esenciales afectando principalmente al sector servicios y algunos sectores
manufactureros. La tercera fase se dio a partir de un proceso desigual y lento de reapertura que generé
incertidumbre en buena parte de la poblacion (Esquivel, 2020).

La presente investigacion tiene como objetivo analizar el impacto que la pandemia Covid-19
tuvo en el ahorro para el retiro de los mexicanos y si éste cambid en funcion del nivel de alfabetizacion
financiera, de la educacion financiera y de las caracteristicas socioecondmicas y demogréficas de la
poblacién. A partir de lo anterior, surgen las siguientes preguntas ;Como cambié la planeacion para el
retiro de los mexicanos durante el periodo de pandemia? ¢Influyé la alfabetizacion financiera, la
educacion financiera y las caracteristicas socioeconémicas y demogréaficas en la forma en la que ahorraron
para el retiro durante el periodo de pandemia? A continuacion, se presenta la revision de la literatura. La
seccion 3 presenta la metodologia de la investigacion. Los resultados se presentan en la seccion 4, se

discuten los resultados en la seccion 5y, por Gltimo, la seccién 6 muestra las conclusiones.

Revisién de la literatura
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Ahorro para el retiro durante periodos de incertidumbre

El ahorro puede considerarse como una herramienta fundamental en los hogares para cumplir sus
expectativas financieras con el fin de mejorar su bienestar financiero (Kumarasinghe & Munasinghe,
2016). Fisher & Montalto (2010) y Le Blanc, et al., (2015) encontraron que el ahorro de emergencia y
para el retiro eran las razones que mas incrementaban la probabilidad de ahorrar. Segiin Mody, Ohnsorge
& Sandri (2012), la incertidumbre sobre los ingresos futuros y la estabilidad econdmica es otro fuerte
motivador del ahorro de los hogares.

El comportamiento hacia el ahorro cambia cuando la incertidumbre se incrementay ante la crisis
econdmica del Covid- 19 la tasa de ahorro en los hogares presenté cambios importantes (Villar, Jiménez
& Sénchez, 2023). En este sentido, Jin, et al. (2021) encontraron que, en casos de emergencia de salud
publica, las personas estdn mas dispuestas a ahorrar dinero que a gastarlo, aunque Ellmeier, Koch &
Scheiber (2023) demostraron que muy pocas personas aumentaron sus ahorros durante la pandemia y se
traté de gente con altos niveles de ingreso y educacién. Gopal & Malliasamy (2022) encontraron que la
incertidumbre provocada por la pandemia, ocasiond que las personas estuvieran dispuestas a recortar una
parte de los ahorros dedicados a fines preventivos y de vida segura y canalizarlos hacia ahorros de
emergencia. Pozzi & Sabada (2022) coinciden con el incremento de ahorros para emergencia durante la
pandemia, aunque por parte de los hogares mas ricos, mientras que el resto de los hogares, tuvieron que
adaptar y reducir su consumo en funcién de la reduccion de sus ingresos y las restricciones crediticias.

La OCDE (2020) ha identificado una serie de desafios potenciales para el ahorro para el retiro,
que podrian resultar de la pandemia de Covid-19, incluida una disminucion en el valor de los activos,
productos financieros de ahorro para el retiro y, fundamentalmente, una reduccion en la capacidad de
muchos de contribuir a sus planes de ahorro. De acuerdo a esta evidencia, surgen la hip6tesis uno y dos
de la investigacion:

H1. Durante la pandemia de Covid-19 disminuyé el nimero de mexicanos que ahorraron para
el retiro.

H2. Durante la pandemia de Covid-19 disminuyé la probabilidad de que los mexicanos

ahorraran para el retiro.

Alfabetizacion financiera y el ahorro para el retiro
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La alfabetizacion financiera es una habilidad esencial para la vida y ocupa un lugar destacado en la agenda
politica de muchos paises (OCDE, 2014). Se han realizado esfuerzos en todo el mundo para medir los
niveles de alfabetizacion financiera y los resultados, tanto en paises desarrollados como en desarrollo,
muestran que en general, los niveles de alfabetizacién financiera son bajos (Lusardi, 2019). Existe
evidencia suficiente en la literatura cientifica de que la alfabetizacion financiera tiene una relacion
significativa y positiva con el ahorro para la jubilacion (Chen & Chen, 2023; Hauff, et al., 2020; Nolan &
Doorley, 2019; Kalmi & Ruuskanen, 2018; Dolls, et al., 2018; Meir, Mugerman & Sade, 2016; Bucher-
Koenen & Lusardi, 2011). Mientras més alfabetizado esté un individuo, mas planea para su retiro (Safari,
Njoka & Munkwa, 2021).

Por otro lado, se ha encontrado que bajos niveles de alfabetizaciéon financiera afectan
negativamente el bienestar durante la jubilacion (Lusardi, Mitchell & Curto, 2014). El periodo de
pandemia de Covid-19 ha reforzado el argumento que la alfabetizacion financiera es una herramienta
importante en la planificacién de la jubilacion (Hasler, et al., 2023), estos autores identificaron que
aquellos con mayor alfabetizacion financiera tienen 12.2 puntos porcentuales mas de probabilidad de
planificar su jubilacion. A partir de estos hallazgos, surge la hipdtesis tres de la investigacion:

H3. El ahorro para el retiro para los mexicanos durante la pandemia se modificé en funcion de
sus niveles de alfabetizacion financiera.

Ahorro para el retiro y las caracteristicas socioeconémicas y demograficas

Se ha identificado, que las caracteristicas sociodemogréficas inciden en la planeacion para el retiro
(Mansor, et al., 2015; Yao & Cheng, 2017). La planeacién para el retiro tiene una relacion significativa
con la edad de las personas (Yusof & Sabri, 2017; Zazili, et al., 2017; Demirgli¢c-Kunt, Klapper & Panos,
2016), su nivel educativo y de ingreso (Fabian, et al., 2022; Mansor, et al., 2015; Yang & DeVaney, 2012)
y el género. En este sentido, Van Rooij, Lusardi & Alessie (2012), Ntalianis & Wise (2011), Lotto &
Tokic (2020) y Tomar, et al., (2021) identificaron que los hombres suelen estar mejor preparados para
planear para el retiro que las mujeres. También se ha encontrado que la inclusion financiera contribuye a
aumentar el ahorro formal para la jubilacién (Bogan, 2023). Celerier & Matray (2019) demostraron que
lainclusion financiera fomenta la acumulacion de riqueza en los hogares. Por tanto, la inclusion financiera
facilita la preparacion para la jubilacion. Con base en esta evidencia, la cuarta hipétesis establece lo
siguiente:

H4. El ahorro para el retiro de los mexicanos durante la pandemia cambi6 en funcién de sus

caracteristicas socioecondmicas y demograficas.
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Educacion financiera y ahorro para el retiro

La educacion financiera se define como el proceso de ensefianza cuyo objetivo es conducir a la
alfabetizacion financiera, tal que permita promover el empoderamiento financiero y bienestar individual,
asi como motivar a las personas para que cambien su comportamiento financiero e inducirlas a tomar
decisiones financieras informadas (OCDE, 2014). La educacion financiera puede tener un efecto sobre el
ahorro para el retiro (Harvey & Urban, 2023; Kaiser, et al., 2021; Fernandes, Lynch & Netemeyer, 2014),
aumentando la probabilidad de ahorrar para la jubilacion y el monto que se destina para este fin (Kaiser,
et al., 2021). Los resultados de Hasler, et al. (2023) evidenciaron que aquellos adultos que tomaron un
curso de educacion financiera, obtuvieron 16.6 puntos porcentuales mas de probabilidad de planificar su
jubilacion, comparados con aquellos que no. Los resultados financieros positivos, como ahorro para el
retiro, ocurren cuando las personas tienen conocimientos financieros, habilidades y acceso a productos
financieros (Sherraden, 2013). Tal como lo expresan Lusardi (2019) y Clark, Lusardi & Mitchell (2015),
la educacién financiera se convierte en una herramienta fundamental para tomar de decisiones informadas
respecto a la planificacion de la jubilacion y carteras de inversién con mejor rendimiento. Derivado de lo
anterior, surge la quinta hip6tesis de investigacion:

H5. El ahorro para el retiro de los mexicanos durante el periodo de pandemia cambi6 en funcion

de su nivel de educacion financiera.

Metodologia

Esta investigacion tiene como objetivo analizar cdmo cambi6 el ahorro para el retiro de los mexicanos
durante el periodo de pandemia y si este cambio estuvo en funcion de su alfabetizacion financiera, su
educacion financiera y sus caracteristicas socioecondmicas y demograficas. Para ello se utilizan los datos
de la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF) correspondientes al afio 2021 (INEGI, 2022) y
2018 (INEGI, 2019). El disefio muestral de la ENIF se caracteriza por ser de tipo probabilistico y
estratificado. La encuesta es representativa de la poblacion adulta del pais y permite la desagregacion a
nivel regional (CNBV, 2022). La muestra estuvo compuesta por 11,500 personas en 2021 y 10,863
personas en 2018, con una edad comprendida entre los 18 y los 65 afios, que declararon no haberse
jubilado durante la encuesta. La distribucion de frecuencia de los participantes, por caracteristica

sociodemografica se presenta en la tabla 1.

Tabla 1
Caracteristicas socioeconémicas y demogréaficas de los mexicanos
2018 2021
N=10,863 N=11,500
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Variable Categoria Total Porcentaje Total Porcentaje
Género Mujer 6004 55.27% 6229 54.17%
Hombre 4859 44.73% 5271 45.83%
Localidad Rural 2591 23.85% 4219 36.69%
Urbano 8272 76.15% 7281 63.31%
Region 1. Noroeste 2031 18.70% 2135 18.57%
2. Noreste 1996 18.37% 2027 17.63%
3. Oeste 2028 18.67% 2214 19.25%
4. Ciudad de México 640 5.89% 768 6.68%
5. Centro Sur y Este 2091 19.25% 2138 18.59%
6. Sur 2077 19.12% 2218 19.29%
Edad 18-27 2570 23.66% 2613 22.72%
28-37 2788 25.67% 2980 25.91%
38-47 2563 23.59% 2658 23.11%
48-57 1893 17.43% 2071 18.01%
58-67 1049 9.66% 1178 10.24%
Nivel Sin educacion 379 3.49% 305 2.65%
educativo Primariay Secundaria 5963 54.89% 5603 48.72%
Bachillerato 2377 21.88% 2889 25.12%
Licenciaturay
Posgrado 2141 19.71% 2703 23.50%
Ingreso Sin ingreso 3298 30.00% 3917 33.33%
mensual* Cuartil 1 1891 17.50% 1957 16.65%
Cuartil 2 1891 17.50% 1957 16.65%
Cuartil 3 1891 17.50% 1957 16.65%
Cuartil 4
1891 17.50% 1957 16.65%
Estado civil Unién libre 2514 23.14% 2655 23.09%
Separado 880 8.10% 1036 9.01%
Divorciado 322 2.96% 357 3.10%
Viudo 327 3.01% 353 3.07%
Casado 4439 40.86% 4321 37.57%
Soltero 2381 21.92% 2778 24.16%
Ocupacion Poblacién
Econdmicamente
Activa (PEA) 7457 68.64% 8404 73.07%
Estudiante 391 3.60% 376 3.27%
Labores de hogar 2397 22.07% 2023 17.59%
Discapacitado 51 0.47% 68 0.59%
No trabaja 567 5.22% 599 5.21%
Posicion Trabajador sin pago en
laboral negocio familiar 391 3.60% 573 4.98%
Empleado u obrero 4978 45.83% 5400 46.96%
Jornalero o pedn 540 4.97% 521 4.53%
Trabajador por su
cuenta 1959 18.03% 2296 19.97%
Patrén o empleador 151 1.39% 156 1.36%

No ayudd ni laboré
(sin empleo, 2843 26.18% 2554 22.21%
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discapacitados para

trabajar).
Fuente: elaboracion propia.
* Ingreso promedio expresado en dolares estadounidenses (USD). Tipo de cambio peso/ddlar promedio
observado en el periodo de aplicacidn de la encuesta: entre el 30 de abril y el 22 de junio de 2018 (19.81
pesos mexicanos por dolar) y entre el 28 de junio y el 13 de agosto de 2021 (19.96 pesos mexicanos por
ddlar). Calculado con datos de la pagina web del mercado cambiario del Banco de Meéxico.
https://www.banxico.org.mx/tipcamb/main.do?page=tip&idioma=sp
En 2018, cuartil 1 (promedio: 99.82 USD), cuartil 2 (promedio: 211.02 USD), cuartil 3 (promedio: 319.41
USD), cuartil 4 (promedio: 720.49 USD). En 2021, cuartil 1 (promedio: 130.78 USD), cuartil 2 (promedio:
269.07 USD), cuartil 3 (promedio: 382.77 USD), cuartil 4 (promedio: 828.76 USD).

La variable dependiente en esta investigacion es el ahorro para el retiro, medida por la pregunta
9.8 de la ENIF 2021 y la pregunta 9.9 de la ENIF 2018: “En su vejez, /piensa cubrir sus gastos con lo que
reciba de 1) los apoyos del gobierno para personas adultas mayores; 2) su pension, jubilacion, Afore o
plan privado de retiro; 3) vender o rentar bienes o propiedades (vehiculos, casas, ganado, etcétera); 4)
dinero que le dé su esposa(o) o pareja, hijas, hijos u otros familiares, 5) otro.” Para cada alternativa se
tiene la opcion de responder con: “Si, No, No sé¢” (INEGI, 2022).

Con base en la metodologia de Klapper & Panos (2011), se definen tres estrategias de ahorro
para el retiro, de acuerdo a las alternativas de respuesta: estrategia 1) No ahorra, definido por la alternativa
1, 4,y 5; estrategia 2) ahorro formal, definido por la alternativa 2; estrategia 3) ahorro informal, definido
por la alternativa 3. Cabe mencionar que alternativa de respuesta “otro”, que se incluye dentro del grupo
de los no ahorradores, fue elegida solo por un encuestado. De esta forma, el grupo de los no ahorradores
estd conformado basicamente por quienes en su vejez piensan cubrir sus gastos con los apoyos que reciben
del gobierno y por el dinero que les de alguien mas. Para el disefio del modelo estadistico, la variable
ahorro para el retiro se codifica como una variable categérica no ordenada que toma los valores 0, 1, 2
para las estrategias no ahorra, ahorro formal y ahorro informal, respectivamente. Para el proceso de la
conformacion de los grupos se utiliza la hoja de célculo de Excel.

Lusardi & Mitchell (2008, 2011a, 2011c) propusieron evaluar alfabetizacion financiera con tres
conceptos fundamentales que son la base para la toma de decisiones financieras. Estos conceptos son (1)
aritmética relacionada con el calculo de tasas de interés y comprender la capitalizacion de intereses; (2)
comprension de la inflacién y (3) comprension de la diversificacion del riesgo (Lusardi, 2019). Con base
en este enfoque, se utilizaron tres preguntas de la ENIF (2018 y 2021) para medir alfabetizacion financiera.
Para cada pregunta de la alfabetizacion financiera se disefia una variable dicotomica: 1 si el encuestado
responde correctamente y O si responde de manera incorrecta (Lusardi & Mitchell (2011a). Siguiendo la
metodologia de Lusardi & Mitchell (2011b) se disefian dos indices de alfabetizacion financiera. indice 1)
todas las respuestas correctas (codificada como una variable dicotémica, la cual toma el valor de 1 si el

encuestado responde las tres preguntas correctamente, y O si responde correctamente 2 preguntas o
8
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menos); indice 2) suma de respuestas correctas (codificada como una variable categérica ordinal que toma
valores enteros en el rango de 0 a 3). La codificacion de las variables independientes, socioeconémicas y

demogréaficas se presenta en la tabla 2.

Tabla 2
Codificacion de variables demogréficas y socioeconémicas del encuestado.
Variable Tipo devariable  Pregunta  Pregunta Operacionalizacion
nimero numero
(INEGI,  (INEGI,
2019) 2022)
Género Dicotébmica 2.3 24 Categorias: Masculino, Femenino.

Dicotomica: 1 si es hombre, 0 si es mujer
(Yao & Cheng, 2017).

Edad Continua 2.4 25 Variable ordinal expresada en afios. Las
categorias estan disefiadas segun lo
propuesto en Van Rooij, Lusardi, &
Alessie (2012): 17-27, 28-37, 38-47, 48-
57, 58-67 afios. Categoria base: 17-27
afios (propuesta por los autores).

Nivel Categérica 3.4 3.1 Categorias: Sin estudios, primaria o

educativo secundaria, preparatoria, licenciatura,
maestria o doctorado. (Secretaria de
Educacién Publica, 2021). Se disefia una
variable dicotémica para cada categoria
(Van Rooij, Lusardi, & Alessie, 2012).
Categoria base: Sin educacion.

Estado civil Categérica 3.2 3.2 Categorias: Union libre, separados,
divorciados, viudos, casados, solteros. Se
disefia una variable dicotémica para cada
categoria. Categoria base: casado
(Demirgiic-Kunt, Klapper & Panos,
2016).

Ocupacion Categérica 3.5 35 Categorias: ocupada (PEA), estudiante,
tareas del hogar, jubilado, discapacitado,
no trabaja. Se disefia una variable
dicotomica para cada categoria. Categoria
base: ocupada (Demirguc-Kunt, Klapper
& Panos, 2016).

Posicion Categérica 3.7 3.7 Categorias: Trabajador sin pago,

laboral empleado u obrero, jornalero o peén,
trabajador por su cuenta, patrén o
empleador, no ayudo ni laboré. Se disefia
una variable dicotomica para cada
categoria. Categoria base: trabajador sin
pago (Demirguc-Kunt, Klapper & Panos,

2016).
Ingreso Cuantitativa 3.8a,3.8b 3.8a,3.8b  Los cuartiles de ingreso estan disefiados
mensual * como en (Demirguc-Kunt, Klapper &
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Panos, 2016), expresados en ddlares, al
tipo de cambio promedio peso/dolar. Se
disefia una variable dicotomica para
quienes declararon no tener ingresos y
para cada cuartil. Categoria base: sin
ingresos.

Localidad

Dicotémica

Pregunta
de
identifica-
cion

Pregunta
de
identifica-
cion

Localizacion rural: de 1 a 14.999
habitantes; Ubicacion urbana: 15,000 o
mas habitantes (INEGI, 2022).
Dicotémica: 1 si el encuestado vive en
una zona urbana, 0 si el encuestado vive
en una zona rural.

Region

Categorica

Pregunta
de
identifica-
cion

Pregunta
de
identifica-
cion

Regiones de México: Noroeste, Noreste,
Occidente y Bajio, Ciudad de México
(CDMX), Centro Sury Oriente, Sur
(INEGI, 2022). Se construye una variable
dicotémica para cada region. Categoria
base: CDMX

Afore

Dicotémica

9.1

9.1

Categorias: Tiene AFORE, No tiene
AFORE. Dicotémica: 1 tiene, 0 no tiene
(Demirguc-Kunt, Klapper & Panos,
2016).

Cuenta de
ahorro

Dicotémica

5.94

544

Categorias: Tiene cuenta de ahorro, No
tiene cuenta de ahorro. Dicotémica: 1
tiene cuenta de ahorro, 0 no tiene
(Demirguc-Kunt, Klapper & Panos,
2016).

Cuenta
sofisticada

Dicotémica

5.9.5,
5.9.6,
5.9.7

5.4.5,
5.4.6,
5.4.7

Categorias: Tiene una cuenta sofisticada,
no tiene una cuenta sofisticada.
Dicotémico: se asigna valor 1 si la
persona tiene una de las siguientes
cuentas: corriente, depdsito a plazo fijo,
fondo de inversidn, 0 si la persona no
tiene ninguna (Demirguc-Kunt, Klapper &
Panos, 2016).

Riqueza

Dicotémica

13.2.1,
13.2.3

14.2.1,
14.2.3

Categorias: Posee riqueza, no posee
riqueza. Dicotomico: se asigna el valor 1
si la persona posee una casa 0
apartamento, o tiene un terreno para
cultivo o vivienda, 0 si no tiene ninguno
(Yao & Cheng, 2017).

Shock en el
ingreso

Dicotémica

45

43

Categorias: Tuvo shocks, no tuvo shocks.
Dicotoémica: 1 si la persona declara un
sobregiro al mes, 0 si la persona no tiene
ninguno (Lusardi & Mitchell, 2011b).

Educacion
financiera

Dicotomica

4.7

4.5

Categorias: financieramente calificado,
financieramente no calificado.
Dicotomica: 1 si la persona declar6 haber
tomado un curso financiero; O si la

10


http://dx.doi.org/10.22201/fca.24488410e.2025.5419

E. Moreno-Garcia y S. Hernandez-Mejia / Contaduria y Administracién 70 (2), 2025, 1-25
http://dx.doi.org/10.22201/fca.24488410e.2025.5419

persona no tomaé ningudn curso financiero
(Hasler, et al., 2023).
Fuente: Elaboracién propia con informacién de la ENIF 2018 y 2021.

Se utilizé un modelo de regresién logit multinomial, que permiti6 relacionar las decisiones de
ahorro de los individuos con su alfabetizacion financiera, su educacién financiera y las variables
socioeconomicas y demogréaficas de cada afio. Se identificaron las variables significativas relacionadas
con el ahorro para el retiro de los encuestados y se calcularon las probabilidades para cada alternativa de

ahorro.
Descripcion del modelo

Se utiliz6 un modelo logit multinomial basado en la teoria de la utilidad para la decision de un individuo
sobre su conjunto especifico de caracteristicas, como lo presenta Greene (1999). Para la probabilidad de

que un individuo i perteneciera a la categoria j =1, 2,..., J se model¢ de la siguiente manera:

eB'in

Prob (¥; = j) = ————
=D =

j=0,...]

En este modelo, la decision por alguna de las alternativas depende de las caracteristicas de Xi.

En este estudio, se definieron las siguientes ecuaciones:

Prob (Y =0/x) =1 —Prob(Y = 1/x) — Prob(Y = 2/x)
eBllxi
Prob (Y = 1/.X') = W
eB’zxi

Prob (Y = 2/x) = 1+ eB 1% 4 eB ot

A partir de esto, se estimaron dos vectores de parametros, B’; y B”,, de tamafio k utilizando una
funcién de verosimilitud. La estimacién mostrd los determinantes de la decision de ahorrar para las tres
categorias. Se calcularon las probabilidades ajustadas para cada categoria y el efecto marginal, incluido
el efecto del cambio en la variable Xi, sobre la probabilidad absoluta de elegir cualquiera de las
alternativas. Para calcular el efecto marginal de la variable binaria, al pasar de xk = 0 a xk = 1, las
ecuaciones se evaluaron al valor medio de las variables independientes. En este estudio, la variable
dependiente, ahorro para el retiro y;, se codificé con tres alternativas no ordenadas (0: no ahorradores, 1:

11
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ahorradores formales, 2: ahorradores informales). Las variables independientes x; fueron: alfabetizacion
financiera, género, edad, nivel educativo, ingreso mensual, estado civil, ocupacion, posicién laboral,
localidad, region, tener una AFORE, tener una cuenta de ahorro, tener una cuenta sofisticada, riqueza,
shocks de ingresos y educacion financiera.

Resultados

La tabla 3 presenta los resultados del ahorro para el retiro de las muestras de 2021 y 2018. En el
comparativo, la proporcion de los que ahorran de manera formal es mayor en 2021 que en 2018, con una
diferencia de 5.76 puntos porcentuales. La diferencia es estadisticamente significativa (Z=8.61; P-
value=0.000). La proporcién de personas que no ahorraron para el retiro es menor en 2021 respecto a
2018, esta diferencia es significativa (Z=-2.77; P-value=0.005). En el comparativo de los que ahorran de
manera informal para el retiro, la proporcién de 2021 es menor a la proporcién de 2018, con una diferencia
de 3.91 puntos porcentuales. La diferencia es estadisticamente significativa (Z=-8.12; P-value=0.000).
Estos resultados soportan de forma parcial la hip6tesis 1.

Tabla 3
Ahorro para el retiro de las muestras
Ahorro para el retiro

ENIF 2018 ENIF 2021 Diferenciade  Estadistico Z
Categoria N=10,863 N=11,500 proporciones: (P-value)
ﬁ2021 - ﬁ2018

n=3979 n=4008 -2.77
No ahorra para el retiro (36.63%) (34.85%) -1.78% (0.005)
Ahorro formal n=4997 n=5952 8.61

(46.00%) (51.76%) 5.76% (0.000)

n=1887 n=1540 -8.12
Ahorro informal (17.3%) (13.39%) -3.91% (0.000)

Nota: Para la prueba de diferencia de proporciones se utiliza el estadistico Z.
Fuente: Elaboracién propia con informacién de la ENIF 2018 y 2021.

Las tablas 4 y 5 presentan los resultados del modelo logit multinomial del ahorro para el retiro
y su relacién con las variables socioeconémicas y demograficas para las muestras de 2021 y 2018. En los
resultados de la tabla 4 se utilizé el indice 1 de alfabetizacion financieray en la tabla 5 se utiliz6 el indice
2. Se interpretan los resultados de las variables significativas.

En el comparativo de los resultados de la tabla 4, la probabilidad de ahorrar de manera formal
es mayor en 2021 comparado con 2018, tanto para el grupo que respondid correctamente las tres preguntas
de alfabetizacion financiera como para aquellos que respondieron dos 0 menos. La diferencia es de 5.33

12
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puntos porcentuales entre quienes respondieron las tres preguntas correctamente y 7.85 puntos
porcentuales para quienes respondieron dos o menos. La probabilidad de ahorrar de manera informal es
menor en el afio 2021 en comparacioén al afio 2018, tanto para aquellos que respondieron todas las
preguntas de manera correcta como los que no. En los resultados de la tabla 5, para cada pregunta adicional
que se respondi6 correctamente, la probabilidad de ahorrar de manera formal es mayor para el 2021,
comparados con los resultados del 2018. Los resultados soportan de forma parcial la hip6tesis H2 y
muestran que la probabilidad de ahorrar se incrementd para aquellos que tenian una pension o un plan de
ahorro formal para el retiro, sin embargo, hubo una disminucion en la probabilidad de ahorro para el retiro
de aquellos que lo hacian de manera informal.

En los resultados de las tablas 4 y 5, para ambos periodos, el ahorro para el retiro esta
relacionado de manera positiva con los indicadores de alfabetizacion financiera. En la tabla 4, aquellas
personas que respondieron correctamente las tres preguntas de alfabetizacion financiera en 2021, tuvieron
2.97 puntos porcentuales mas de probabilidad de ahorrar de manera formal, comparados con los que no
respondieron todas correctamente (56.69 vs 53.72 puntos porcentuales, respectivamente). En 2018, esta
diferencia fue de 5.49 puntos porcentuales. Respecto al ahorro informal, en 2021 el resultado no es

significativo.
Tabla 4
Valores de probabilidad ajustados (%) del modelo de regresién logistica multinomial
Modelo 1 (ENIF 2018) Modelo 1 (ENIF 2021)
Caracteristicas No Ahorro Ahorro
socioeconémicas y ahorra formal Informal No Ahorro Ahorro
demogréficas Categorias ahorra formal informal
Todas las
Alfabetizacién respuestas correctas 29.33 51.36***  19.31*** 29.44  56.69** 13.87
financiera Dos respuestas
(Indicador 1) correctas 0 menos  35.45 45.87 18.67 32.60 53.72 13.68
Hombre 29.37 50.43%**  20.21*** 31.09 53.77 15.14%***
Género Mujer (CR) 38.57 43.82 17.60 32.67 54.71 12.62
18-27 (CR) 14.17 70.88 14.95 2.28 95.59 2.14
28-37 23.57 58.90***  17.53** 10.65 82.72***  6.63**
38-47 36.07 45.03***  18.90** 35.11 50.41***  14.47**
Edad 48-57 50.18 31.30***  18.52** 65.00 17.25***  17.75**
58-67 63.62 19.83***  16.55** 81.31 3.99*** 14.70**
Sin educacion (CR) 43.31 37.58 19.11 38.88 48.13 12.99
Primaria o
secundaria 27.47 54.52***  18.01** 2545 60.32***  14.23**
Bachillerato 16.18 69.26***  14.56*** 18.96 66.14***  14.90***
Nivel educativo Licenciatura o
posgrado 11.20 74.60%**  14.21*** 14.69 71.75***  13.56***
Sin ingreso (CR) 42.76 39.83 17.42 34.87 51.63 13.49
Cuartil 1 39.09 42.84***  18.06*** 33.40 52.99***  13.62***
Ingreso Cuartil 2 35.14 46.17***  18.69*** 31.87 54.40***  13.73***
Cuartil 3 31.47 49.33***  19.20%** 30.64 5554***  13.82%**
Cuartil 4 19.90 59.95%**  20.15*** 26.08 59.86***  14.06***

13
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Estado civil Casado (CR) 35.24 45.77 18.99 32.02 54.03 13.95
Union libre 33.65 47.58 18.77 32.73 52.99 14.28
Separado 34.52 48.33 17.15 34.34 54.24 11.42**
Divorciado 32.80 51.43 15.77 34.05 55.14 10.81
Viudo 31.15 55.38* 13.47 33.24 55.39 11.37
Soltero 31.03 50.84***  18.13 3175 5521 13.05
PEA (CR) 35.25 45.75 19.00 32.78 53.07 14.15
Ocupacion Estudiante 13.71 74.36***  11.94* 11.68 84.01*** 431
Labores de hogar ~ 41.98 38.14***  19.87 3556 50.17* 14.27
Discapacitado 39.78 43.32 16.90 34.03 62.48 3.49
No trabaja 38.34 43.54 18.12 29.49 60.20 10.31
Trabajador sin
pago en negocio 37.81 34.32 27.87
familiar (CR) 34.38 47.02 18.61
Empleado u obrero  27.75 61.53***  10.72*** 28.55 62.00***  9.45***
Posicion laboral Jornalero o pedn 40.17 48.32 11.51*** 31.44 60.45 8.11***
Trabajador por su
cuenta 39.64 41.40** 18.96 38.34  49.24***  12.42**
Patron o empleador  43.55 34.32** 22.13 40.80 45.40 13.81
Sin empleo,
discapacitados para 32.40 52.36 15.24 37.20 52.25* 10.55%**
trabajar
Rural (CR) 42.48 33.15 24.37 3458 49.74 15.69
Localidad Urban 31.55 51.40***  17.05 30.41 56.94***  12.65
CDMX (CR) 36.47 4431 19.22 35.14 51.62 13.24
Region Noreste 21.04 65.21%**  13.74%** 22.02 60.54***  17.44***
Noroeste 25.29 58.19***  16.51 19.40 65.24***  1536***
Oeste 26.66 52.76***  20.58*** 2217 63.23***  14.60***
Centro sur y este 30.94 42.99 26.07*** 23.13 56.06***  20.81***
Sur 25.32 49.62%**  25.07*** 21.83  60.38***  17.79***
No (CR) 37.16 40.34 22.49 4720 3341 19.39
AFORE Si 30.61 54.40%**  14.99*** 15.12  78.01***  6.87
No (CR) 40.76 42.99 16.25 36.54 51.92 11.54
Riqueza Si 25.13 51.94%**  22.92%** 27.25 56.35***  16.4***
Cuenta de No (CR) 23.59 30.46 45.95 19.19 31.14 49.67
Ahorro Si 28.90 50.14***  20.95*** 26.86 55.30***  17.84**
No (CR) 34.50 46.78 18.72 32.01 54.39 13.60
Cuenta sofisticada _ Si 27.46 50.24 22.31 30.58 52.27 17.15
No (CR) 32.37 48.04 19.60 30.22 55.76 14.03
Shock en el ingreso _ Si 36.93 45.20%**  17.78*** 33.83  52.77***  13.40**
Educacion No (CR) 34.67 46.49 18.84 3250 54.14 13.37
Financiera Si 30.48 51.13** 18.39 26.07  55.64** 18.30***
Media de la variable dependiente 1.807420 1.785391
D.E de la variable dependiente 0.709195 0.660618
NUmero de casos ‘correctamente = 6927 (63.8%) =7942 (69.1%)
predichos'
Contraste de raz6n de verosimilitudes = Chi-cuadrado(68) = 4283.49 = Chi-cuadrado(68) = 4889.25
[0.0000] [0.0000]

CR: Categoria de referencia; *, **, ***: Significancia estadistica al 10%, 5%, 1% respectivamente.
Fuente: Elaboracion propia.

La tabla 5 muestra, tanto para los resultados de 2021 como de 2018, que para cada pregunta
adicional que se responde de manera correcta, mayor es la probabilidad de ahorrar tanto de manera formal
como informal. Los resultados evidencian que aquellos con mayor alfabetizacion financiera tienen mas
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probabilidad de ahorrar para el retiro tanto de manera formal como informal, lo cual nos lleva a aceptar la
hip6tesis 3 de la investigacion.

Tabla5
Valores de probabilidad ajustados (%) del modelo de regresion logistica multinomial
Modelo 2 (ENIF 2018) Modelo 2 (ENIF 2021)
Caracteristicas No Ahorro Ahorro No Ahorro Ahorro
socioeconémicas y ahorra formal Informal ahorra formal Informal
demograficas Categorias
Alfabetizacion 0 4125 39.70 19.05 39.36 48.63 12.01
financiera. 1 35.96 44.07***  19.97*** 35.14  51.89***  12.97***
Indicador 2 (Nimero 2 30.99 48.34***  20.68*** 31.14  54.95***  13.91***
de respuestas
correctas) 3 26.40 52.43***  21.17*** 2740  57.78***  14.81***
Género Hombre 27.63 50.49***  2]1.88*** 31.05 53.80 15.15***
Mujer (CR) 36.45 44.29 19.26 32.64 54.76 12.61
Edad 18-27 (CR) 1242 7155 16.03 2.19 95.64 217
28-37 2132 59.73***  18.96*** 1046 82.86***  6.68**
38-47 33.60 4581***  20.59*** 35.13 50.42***  14.45**
48-57 4795 31.80***  20.25*** 65.56 17.05***  17.38**
58-67 61.97 20.00*%**  18.03*** 82.10 3.87*** 14.03**
Nivel educativo Sin educacion 39.28 39.52 21.20 38.32 4851 13.17
(CR)
Primaria o
secundaria 2545 5531*%**  19.24** 25.86 60.08***  14.06%*
Bachillerato 16.38  67.78***  1584*** 19.63 65.78***  14.60***
Licenciatura o
posgrado 11.76  72.67***  1557*** 1540 71.35***  13.25***
Ingreso mensual Siningreso (CR) 41.23 39.78 18.99 34.83 51.67 13.51
Cuartil 1 37.72  42.64***  19.64*** 3336 53.02***  13.62***
Cuartil 2 33.94 45.80***  20.26*** 31.83 54.44***  13.73***
Cuartil 3 30.45 48.80***  20.76*** 30.61 55.58***  13.81***
Cuartil 4 19.43 58.90***  21.67*** 26.07  59.90***  14.02***
Estado civil Casado (CR) 33.28 45.99 20.72 31.98 54.07 13.95
Unién libre 3144 48.11 20.45 32,70 53.01 14.29
Separado 32.36 48.87 18.76 3423 5431 11.46**
Divorciado 3090 51.94 17.16 34.07 55.10 10.83
Viudo 28.98 56.33* 14.68 33.21 55.42 11.36
Soltero 29.08 51.15***  19.78 31.73 5522 13.05
Ocupacion EAP (CR) 33.05 46.24 20.71 32.72 53.12 14.16
Estudiante 1295 74.21***  12.84* 12.00 83.72*** 428
Labores de hogar 40.05 38.16***  21.79 35.66 50.05* 14.29
Discapacitado 36.47 4494 18.58 3351 62.89 3.60*
No trabaja 36.09 44.10 19.81 2941 60.24 10.35
Posicion laboral Trabajador sin
pago en negocio
familiar (CR) 35,57 33.92 30.51 3432 47.07 18.62
Empleado u
obrero 26.10 62.05***  11.85*** 28.54 62.02***  9.44***
Jornaleroopeén  37.51 49.84 12.64%** 30.87 60.94 8.19%**
Trabajador por su
cuenta 37.13  42.15** 20.72 38.44 49.17***  12.39***
Patrén o
empleador 40.76  35.01** 24.23 41.04 45.21* 13.75
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Sin empleo,
discapacitados 30.24 53.32 16.44 36.94 52.50* 10.56***
para trabajar
Localidad Rural (CR) 38,56 35.75 25.69 3440 49.86 15.74
Urbano 28.33  54.12***  17.54 30.45 56.92***  12.63
Region CDMX* 3431 4474 20.95 35.09 51.67 13.25
Noreste 19.40 65.68***  14,92%** 21.87 60.85***  17.28***
Noroeste 2329 58.80*** 1791 19.42 65.24***  ]534***
Oeste 24.82 52.93***  2225%** 22.33 63.15%**  14.52%**
Centrosuryeste 28.70 43.01 28.29*** 2342 55.88***  20.69***
Sur 23.26  49.65***  27.09*** 21.88  60.35%**  17.76***
AFORE No (CR) 3480 4093 24.26 47.05 3352 19.44
Si 28.56 55.27***  16.17*** 15.18 77.96***  6.86
Riqueza No (CR) 40.13 42.66 17.20 36.41 52.04 11.55
Si 24.61 51.25%**  24.13*** 27.30 56.32***  16.38***
Cuenta de ahorro No (CR) 2461 34.11 41.28 19.21 31.32 49.48
Si 27.23  50.12*** 22 65*** 27.09 55.16***  17.75%**
Cuenta sofisticada No (CR) 3243 4715 20.42 31.96 54.44 13.60
Si 25.79 50.10 24.11 30.82 52.14 17.04
Shock en el ingreso No (CR) 30.15 48.45 21.40 30.22 55.77 14.01
Si 3452  4591***  19.57*** 33.75  52.84***  13.41**
Educacion financiera  No (CR) 32.57 46.88 20.55 3244 54.19 13.37
Si 28.67 51.31** 20.02 26.28 55.52** 18.20%**
Media de la variable dependiente 1.807420 1.785391
D.E de la variable dependiente 0.709195 0.660618
NUmero de casos 'correctamente = 6960 (64.1%) = 7952 (69.1%)
predichos' = Chi-cuadrado(68) = 4326.87 = Chi-cuadrado(68) = 4924.58
Contraste de razén de verosimilitudes [0.0000] [0.0000]

CR: Categoria de referencia; *, **, ***: Significancia estadistica al 10%, 5%, 1% respectivamente.
Fuente: Elaboracion propia.

Para la interpretacion de la relacion entre el ahorro para retiro con las variables socioeconémicas
y demogréficas se utilizan los resultados de la tabla 4. La probabilidad de ahorrar de manera formal es
mayor en el afio 2021, tanto para hombres como para mujeres, comparado con 2018. En los hombres, pas6
de 50.43 en 2018 a 53.77 puntos porcentuales en 2021 (aumentd 3.34 puntos porcentuales). En las
mujeres, el aumento fue de 10.89 puntos porcentuales. En 2021, no hubo diferencia significativa entre
hombres y mujeres respecto al ahorro formal. La probabilidad de ahorrar de manera informal disminuy6
en 2021 respecto a 2018, tanto para hombres como mujeres. La probabilidad de ahorrar de manera formal
es mayor en 2021 respecto a 2018, para el rango de edades 18-27, 28-37 y 38-47 y menor para el rango
de edades de 48-57 y 58-67 afios. Para todas las categorias de edades, el ahorro informal es menor en 2021
que en 2018.

Entre ambos periodos, aumentd la probabilidad de ahorrar de manera formal por parte de
aquellos que cuentan con educacion basica (5.8 puntos porcentuales) y disminuy6 para aquellos con
licenciatura o més (aproximadamente 3 puntos porcentuales). La probabilidad de ahorrar de manera
informal disminuy6 para los primeros en 3.78 puntos porcentuales y para los segundos la disminucion fue

menor a 1 punto porcentual. Para todas las categorias de ingreso, la probabilidad de ahorro formal es
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mayor en 2021 que en 2018. La diferencia es mayor en el cuartil 1 y 2 (aproximadamente 10 puntos
porcentuales) que en el cuartil 3y 4 (aproximadamente 5 puntos porcentuales). La probabilidad de ahorrar
de manera informal disminuydé para todas las categorias, aproximadamente 5 puntos porcentuales.
Respecto al estado civil, la probabilidad de ahorrar de manera informal es menor 5.73 puntos porcentuales
en 2021, comparado con 2018, para aquellos que declararon estar separados.

Respecto a la ocupacion, la probabilidad de ahorro formal para los estudiantes y los que se
dedican al hogar, es mayor en 2021 que en 2018. La diferencia es de 9.5 y 12.3 puntos porcentuales,
respectivamente. Respecto a la posicion laboral, la probabilidad de ahorro formal para el trabajador por
cuenta propia aument6 en 7.84 puntos porcentuales en 2021 respecto a 2018. Por tipo de localidad, la
probabilidad de ahorro formal es mayor tanto en el area urbana como rural en 2021 comparada con 2018.
La diferencia es de 5.54 puntos porcentuales en el area urbana y de 16.59 puntos porcentuales en el area
rural. En todas las regiones, excepto el noreste de México, la probabilidad de ahorro formal es mayor en
2021 comparado con 2018, la diferencia es aproximadamente 5 puntos porcentuales.

La probabilidad de ahorrar de manera formal se increment6 en 2021, comparada con 2018, para
aquellos que indicaron tener una AFORE, riqueza, cuenta de ahorro, incluso para quienes declararon haber
tenido un impacto en su ingreso. Quienes indicaron tener cuenta de AFORE tienen una probabilidad de
23.61 puntos porcentuales mas de ahorrar de manera formal para el retiro; para los que indicaron tener
riqueza, 4.41; para los que indicaron tener cuenta de ahorro, 5.06 puntos y para los que indicaron tener
shock en el ingreso, 7.48 puntos porcentuales. De los resultados anteriores, se identifica que en 2021 la
probabilidad de ahorrar de manera formal aument6 y la probabilidad de ahorrar de manera informal
disminuyo respecto al 2018, con ciertas diferencias en funcion de las caracteristicas socioeconémicas y
demogréficas, lo cual apoya la hip6tesis 4 de esta investigacion.

La probabilidad de ahorrar de manera formal es mayor en 2021, comparada con 2018, para
aquellos que indicaron haber tomado un curso de educacion financiera (55.64 vs 51.13 puntos
porcentuales respectivamente), sin embargo, aumentd en mayor proporcion entre quienes declararon no
haber tomado un curso de finanzas (54.14 vs 46.49 puntos porcentuales). La probabilidad de ahorro
informal disminuyd en 2021 para ambos casos, sin embargo, la disminucion entre quienes recibieron
educacion financiera fue de menos de .1 puntos porcentuales, para quienes no recibieron educacién
financiera la reduccion del ahorro informal fue de méas de cinco puntos. En la muestra de 2021, aquellos
indicaron haber tomado un curso de finanzas tienen 1.5 puntos porcentuales mas de probabilidad de ahorra
de manera formal, pero casi 5 puntos porcentuales de ahorrar de manera informal comparados con quienes
no recibieron educacién financiera. Este resultado parece indicar el efecto positivo de la educacion

financiera en el ahorro para el retiro, lo cual apoya la hipdtesis 5 de esta investigacion.
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Discusién

Los resultados de esta investigacion evidencian que, durante el periodo de pandemia, se increment6
proporcionalmente el nimero de mexicanos que ahorraron para su retiro de manera formal y disminuy6
nimero de mexicanos que no ahorraron para el retiro y que ahorraron informalmente. Los resultados
también muestran que la probabilidad de ahorrar de manera formal aumentd en 2021 con respecto a 2018
y que, en el mismo periodo, la probabilidad de ahorrar informalmente y de no ahorrar, disminuyé. Esto
se podria explicar por el excedente generado en aquellos hogares que mantuvieron su ingreso pero que
disminuyeron sus gastos debido a la disminucion de actividades producto del confinamiento. Esta légica
pudiera explicar también la reduccién del nimero de ahorradores informales y de la probabilidad de
ahorrar de manera informal para el retiro en este periodo, considerando que se trata de personas que
trabajaban de manera informal y que se vieron afectados por la caida de la actividad econémica durante
la pandemia.

La alfabetizacion financiera fue una variable fundamental en la decisién de ahorrar para el retiro.
Los resultados fueron contundentes respecto a la relacién positiva y significativa que se encontré entre la
alfabetizacion financiera de los mexicanos y su ahorro para el retiro, tanto formal como informal y son
consistentes con los hallazgos de (Hasler, et al., 2023; Chen & Chen, 2023; Nolan & Doorley, 2019;
Lusardi & Mitchell, 2011b). En cuanto a la educacion financiera, aunque los resultados coinciden con los
encontrados por Hasler, et al. (2023), Harvey & Urban (2023), Kaiser, et al. (2021), y Fernandes, Lynch
& Netemeyer (2014), respecto a la relacién positiva y significativa que hay entre educacion financiera y
ahorro para el retiro, queda por explorar porqué el incremento del ahorro formal en este periodo fue menor
entre quienes habian tomado un curso de finanzas que entre quienes no.

Los resultados indican que no hay diferencia de género respecto al ahorro formal para el retiro,
lo cual coindice con el reportado por Hasler, et al. (2023), Yao & Cheng (2017) y Mansor, et al. (2015) y
difiere con (Tomar, et al., 2021; Van Rooij, Lusardi & Alessie, 2012). La disminucién en la brecha de
género entre ambos periodos, respecto a la decision de ahorro, es quiza el resultado de la necesidad de
tomar medidas precautorias por parte de las mujeres ante la incertidumbre econémica derivada del Covid-
19 (Villar, Jiménez & Sanchez, 2023).

Los resultados evidencian una relacién significativa entre el ahorro para el retiro y la edad,
consistente con lo reportado por Mansor, et al. (2015), Yusof & Sabri (2017). Los jovenes entre 18-27
mostraron mayor propension hacia el ahorro formal, lo cual contrasta con lo reportado por Yao & Cheng
(2017) y Hasler, et al. (2023) y se puede deber dado el momento de riesgo e incertidumbre, a la necesidad
de los mayores, que ademas por la edad tienen mas posibilidades de tener dependientes econémicos, de

incrementar su fondo de emergencia antes que su ahorro para el retiro, tal y como lo explican Pozzi &
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Sabada (2022). El nivel educativo e ingreso tienen un efecto positivo y significativo en la planeacion para
el retiro, consistente con lo reportado por otras investigaciones (Hasler, et al., 2023; Fabian, et al, 2022;
Mansor, et al., 2015; Yao & Cheng, 2017; Yang & DeVaney, 2012). Sin embargo, en la comparacion
entre periodos, aumento el ahorro formal entre los menores niveles educativos, pero disminuy6 para los
niveles mas altos.

En nuestros resultados, la riqueza tiene efecto positivo en el ahorro formal para el retiro,
contrastando con lo reportado por Yao & Cheng (2017). En la muestra de 2021, el estado civil del
encuestado es no significativo en el ahorro para el retiro, lo cual contrasta con lo reportado por Hasler, et
al. (2023) y Demirguc-Kunt, Klapper & Panos (2016). Se identifican diferencias significativas en el ahorro
formal de acuerdo a la ocupacion. Se evidencia ademas, que las personas con una cuenta bancaria tienen
mas probabilidades de ahorrar para el retiro, comparados con los que no. Ambos hallazgos coinciden con
lo reportado por Demirguc-Kunt, Klapper & Panos (2016). La no significancia de tener una cuenta
sofisticada pudiera explicarse por la posibilidad que les da a los ahorradores tener una cuenta de ahorro
(no sofisticada) como un producto basico y suficiente para poder ahorrar.

En nuestra estimacion, aquellos que enfrentaron shocks en el ingreso tienen menor probabilidad
de ahorrar para el retiro. Respecto a las regiones de México, todas resultaron significativas excepto la
region Noreste, que comprende los estados de Coahuila, Chihuahua, Durango, Nuevo Le6n y Tamaulipas.

Conclusiones

El objetivo de esta investigacion es analizar el cambio que tuvo el ahorro para el retiro de los mexicanos
durante el periodo de la pandemia de Covid-19 y si este cambio estuvo en funcion del nivel de
alfabetizacion financiera, la educacidn financiera y las caracteristicas socioeconémicas y demogréaficas.
El andlisis se realiz6 en funcion de si el ahorro se llevo a cabo de manera formal o informal. Los resultados
apoyan de manera parcial las hipétesis que establecen que, disminuy6 el nimero de ahorradores durante
el periodo de pandemia, asi como la probabilidad de ahorrar para el retiro, pues esto solo sucedié entre
quienes ahorraban de manera informal. Se podria inferir que, durante este periodo, hubo una migracion
de ahorradores informales al grupo que formalmente ahorra para su retiro.

Se genera evidencia para afirmar que la alfabetizacion financiera y la educacion financiera
tuvieron una influencia positiva y significativa en el ahorro para el retiro de los mexicanos durante el
periodo de pandemia. Asi mismo, los resultados obtenidos respecto a la relacion que existe entre el ahorro
para el retiro y las variables socioeconémicas y demograficas, exceptuando tener una cuenta sofisticada,
proporcionan evidencia a favor que el cambio en el ahorro para el retiro se dio dependiendo de las

caracteristicas de las personas.
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Queda para futuras investigaciones profundizar en el andlisis por regiones y explicar, por
ejemplo, porqué la region noreste de México resultd no significativa. Una posible explicacién pudiera
estar relacionada con el impacto que tuvo el cierre de la frontera con Estados Unidos durante el periodo
de pandemia en la actividad econémica de esta region. También para futuras investigaciones queda
explicar el resultado del andlisis en funcion del nivel educativo, porqué disminuy6 la probabilidad de
ahorrar de manera formal para los niveles educativos de licenciatura y posgrado y aumento entre quienes
solo contaban con primaria y secundaria. Otra linea de investigacion importante sobre este tema es el
analisis de la incidencia de la educacion y alfabetizacion financiera en la poblacion que no ahorra para su
retiro, asi como en aquellos que deciden hacer aportaciones voluntarias a su cuenta de ahorro.

Los resultados de esta investigacion enfatizan el papel que tienen la alfabetizacion y la
educacién financiera en el ahorro para el retiro incluso en momentos de alta incertidumbre como fue el
que se vivid durante el periodo de pandemia. En este sentido, el disefio de estrategias encaminadas a
incrementar los niveles de alfabetizacion financiera a partir de la formacién en materia de finanzas
personales es un objetivo fundamental considerando que dotara a la poblacién de una capacitacion que le
permita tomar decisiones informadas en situaciones de riesgo econémico, como en el periodo de pandemia
de Covid-19.
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