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Resumen

Se realiza un estudio cuantitativo mediante la utilizacion de modelos logit multilevel,
utilizando datos longitudinales obtenidos del panel de hogares (2009, 2010, 2011; 582 hogares)
del Observatorio Social de la Universidad Nacional del Litoral con el objetivo de
operacionalizar algunas de las teorias contemporaneas sobre el ahorro, que desarrollan
conceptos vinculados tales como la propension marginal al consumo, el ingreso permanente,
ciclo de vida, ahorro precautorio, enfoque socioldgico, vision altruista y problemas de acceso al
crédito. A partir de una exploracion teorica previa se reconocen y eligen variables propias de los
hogares que segln las distintas presunciones se involucran en el problema de la explicacion del
comportamiento de la capacidad de ahorro, en un contexto que puede explicitarse como de
competencia en la busqueda del poder explicativo que poseen. Algunas de las variables
introducidas fueron significativas y otras no. Los resultados se discuten, entonces, en término de
estimacion de las chances de ahorrar -en promedio - que provoca cada variable explicativa

introducida.
Palabras Clave: *Capacidad de Ahorro * Modelos Tedricos * Panel de Hogares * Modelo

Logit-Multinivel.
Clasificacion JEL: C53, D1, D13, E22.
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Capitulo 1

Introduccion

Se puede decir que hay pocos estudios empiricos en la Argentina sobre la capacidad de
ahorro de hogares, mas aun, tampoco abundan el mismo tipo de estudios sobre la
capacidad de ahorro que no utilicen a la funciéon de ingresos como una variable continua

dentro de las ciencias econdomicas.

En lo que hace a estudios teodricos sobre la capacidad de ahorro, estos comienzan a
producirse con mayor €nfasis a partir de la segunda mitad de la década de treinta, del siglo
pasado. Uno de los primeros trabajos que pone foco en el ahorro es el de Keynes en “la
teoria general de la ocupacion el interés y el dinero (1936)”, luego continuaron trabajos
como los de Milton Friedman (1956), Ando y Modigliani (1963), esté tltimo un articulo
mas bien aplicado que se apoya en el de Friedman y el ingreso permanente. Debemos
aclarar que estos trabajos en si mismos no constituyen un corpus cerrado, orientados a
estudiar la capacidad de ahorro, si no que mas bien hacen hincapi¢ en el estudio del
consumo de las personas u hogares y como se comporta tanto en el corto como en el largo

plazo.

En el caso de la teoria keynesiana, es un estudio que se basa en la propension marginal
a consumir y fundamentalmente es de corto plazo. El ahorro quedaria determinado por el
residuo o la diferencia entre los ingresos y el consumo de los individuos u hogares. Luego
a continuaciéon devino el estudio de Friedman sobre el ingreso permanente, en este caso
también es un estudio del consumo pero a diferencia del anterior, incorpora el largo plazo y
la planificacion. En esta cuestion la propension marginal a consumir es igual a la unidad, si
se tiene en cuenta el conjunto de los ingresos tanto presente como futuro. Esto hace que
las personas ahorren para estabilizar su consumo a lo largo del tiempo. En el caso del
estudio de Ando y Modigliani se trata de un trabajo aplicado de la teoria del ingreso
permanente que centra sus conceptos en el ciclo vital de un individuo. El trabajo de Deaton
(1986), viene a contraponerse con la tesis de Friedman del ingreso permanente, si bien
sigue manteniendo muchos de los supuestos de esta teoria, incorpora un supuesto clave que

es la incertidumbre.



Capacidad de Ahorro

En lo que hace a los trabajos empiricos provenientes del ahorro en hogares, se pueden
encontrar varios como por ejemplo: “El ahorro colombiano; un analisis microecondmico
mediante regresion cualica” de Cifuentes Gonzalez y Meisterl Reyes (2014). En la
argentina podemos encontrar trabajos como los de Cristofani (2011); “Los determinantes
para el ahorro en los hogares de bajos ingresos del GBA segun los enfoques teoéricos”. Este
trabajo realiza sus estimaciones con datos de cortes transversales, (los datos son de la
encuesta nacional de gastos de hogares 1996-97) ademas este estudio pone atencion en los
niveles de bajos ingresos. En él se encuentran relaciones positivas con los niveles de
ingresos y niveles de educacion (a mayor cantidad de ingresos y nivel de educacion, mayor
capacidad de ahorro). Por lo tanto no hay trabajos en la argentina (o por lo menos son
escasos) que pongan atencion, en estudios hechos para la capacidad de ahorro con una
muestra de datos de corte longitudinal.

Entonces en lo que hace a la preeminencia del tema de esta tesina; su funcion es la de
proveer de un soporte empirico a la explicacion de la capacidad de ahorro de los hogares
santafesinos en el tiempo. Para ello se trabajo con datos provenientes del observatorio
social de la universidad nacional del litoral, que desde el afio 2005 lleva a cabo un estudio
de panel correspondiente a los hogares de santa fe. En esta tesina se trabajara sobre 598
hogares consultados en los afios 2009, 2010 y 2011 (el estudio de panel tiene la virtud de
realizar un seguimiento periodico de individuos, familias, etc. Esto genera una mayor
consistencia de resultados que los estudios de corte transversales).

Lo que se busca en esta tesina es:
e (Contrastar cada una de las variables provenientes de los modelos tedricos.
e Conocer que influencia tienen cada una de las variables incorporadas al modelo
empirico proveniente de los estudios teoricos.
e Contrastar si existe diferencia interanual en el andlisis multinivel ya que sera
una estrategia para tratar datos de corte longitudinal.
e Discutir y poner de relieve la consistencia de los resultados obtenidos.

En lo que respecta a la literatura tedrica y empirica sobre la capacidad de ahorro. Las
principales hipdtesis son:

e La explicacion de la capacidad de ahorro de hogares santafesinos a través de las
caracteristicas de los jefes de hogares, usando la informacion tedrica relevante.
e La comparacion inter anual para determinar si existen diferencia entre los

mismos.



Juan Pablo Tedesca - Licenciatura en Economia

El trabajo constarda de cuatro capitulos el primero serd la introduccion, el segundo
marco teorico, el tercero y mas extenso se divide en dos grandes secciones, la primera que
se dedica describir tedricamente como operacionalizar el modelo multinivel y la segunda a

la aplicacion del mismo. El ultimo capitulo contendra las conclusiones finales.
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CAPITULO N°2

Marco Teoérico

2.1 Introduccion

Las teorias sobre el ahorro han ido evolucionando al unisono con las teorias del
consumo. Esto se debe que a nivel econémico el ahorro es un residuo entre el ingreso y el
consumo. El primero en percibir a la funcion de consumo como tal y por lo tanto a la
funcién de ahorro, fue Lord Keynes quien supone que las personas tienen una propension
marginal a consumir y como residuo una proporcidon marginal ahorrar. El ahorro en el
sentido microecondémico es desarrollado en los ltimos 70 afios y dentro de este transcurso
de tiempo han evolucionado cinco teorias. La primera microecondmica pertenece a Milton
Friedman (A Theory of the Consumption Function, 1957); la misma es denominada la
teoria del ingreso permanente, la segunda corresponde a la teoria del ciclo vida de Ando y

Modigliani, la tercera la altruista o llamada también

[...] Solidaridad con las generaciones futuras, manifestada en la transferencia de fondos
a las mismas mediante donaciones inter vivos, herencias, legados, regalos, etc.
Conviene distinguir la existencia de herencias no deseadas o no planeadas, de las
que se dejan de modo expreso. Esta motivacion constituye el modelo
multigeneracional, dinastico o altruista, principal teoria alternativa a la del ciclo

vital y desarrollada por Robert J. Barrow. [...] !

Esta teoria nace a través de los supuestos limitados y restrictivos de los modelos anteriores.
Esta problemadtica llevé a Deaton y otros autores a desarrollar el modelo de ahorro
precautorio. Como también al andlisis sobre posibilidad del acceso al crédito (desahorro)
de los individuos, como hacen notar los estudios de informacion asimétrica de Akerlof
(1972) y Stigliz (1975). Luego esta ultima situacion se resolvid a través de nuevas formas
de accesos al crédito; por lo tanto la ciencia econdmica le resto importancia; no asi la

sociologia econdmica por ende se recurrird a trabajos realizados por esta disciplina.
2.2 Teoria general keynesiana y la propension marginal del consumo

La teoria keynesiana sobre el ahorro no es una teoria en si misma sino que mas bien
Lord Keynes desarrolla su tesis y pone énfasis en el consumo, en términos econémicos,

para el padre de la economia moderna existe una propension marginal al consumo, que

4



Juan Pablo Tedesca - Licenciatura en Economia

depende del nivel de ingreso corriente de cada una de las personas (podriamos suponer de

las familias). Segiin Keynes

[...] La ley psicolégica fundamental en que podemos basarnos con entera confianza,
tanto a priori partiendo de nuestro conocimiento de la naturaleza humana como de
la experiencia, consiste en que los hombres estan dispuestos, por regla general y en
promedio, a aumentar su consumo a medida que su ingreso crece, aunque no tanto
como el crecimiento de su ingreso. Esto quiere decir que si Cs es el monto del
consumo ¢ Ys el ingreso (ambos medidos en unidades de salario), ACs tiene el

mismo signo que AY's, pero es de menor magnitud, es decir,

dC

S

dy,

es positivo y menor que la unidad [...]?

Esto lleva a la conclusion que las personas que tienen mayores ingresos tenderian a
tener una menor proporcidon marginal a consumir y una mayor proporcidon marginal a
ahorrar. Por lo tanto en resumidas cuentas a mayor cantidad de ingresos, mayores niveles
de ahorro, solo importa si este ingreso es corriente, ya que Keynes no hace diferencia, entre

el largo y corto plazo, como el caso que se vera a continuacion.
2.3 La teoria del ingreso permanente y ciclo de vida

Se estudiaran en conjunto tanto la teoria del ingreso permanente y la del ciclo de vida
ya que esta ultima es una aplicacion empirica de la primera (conteniendo pequefias
diferencias). En la teoria del ingreso permanente cada agente recibe un flujo de ingresos a
lo largo de su vida, y debe definir una trayectoria de consumo que sea coherente con
dichos ingresos. En los modelos empiricos (como el ciclo de vida), la vida se divide en una
serie de periodos, que pueden ser afios o intervalos de varios afios. En cualquier periodo,
un agente puede consumir mas o menos que los ingresos provenientes de ese espacio de
tiempo, dependiendo del consumo de los individuos se pueden generar una mayor o menor
cantidad de ahorro disponible en ese lapso. En sintesis, el ahorro es el espejo de un
consumo futuro. A diferencia de lo producido por la teoria keynesiana esta vision inaugura

una serie de modelos que incorporan el largo plazo.
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Se debe tener en cuenta que para el caso del ingreso permanente, éste puede ser
aplicado para familias como para individuos. En el caso del ciclo de vida el modelo solo se
podra aplicar para individuos (ese seria unos de los principales problemas del modelo que

se vera mas adelante).
2.3.1 Las decisiones de consumo y ahorro de la unidad familiar

Si las unidades, de decisiones de consumo y ahorro que en este caso son los hogares (o
individuos) no tuvieran la posibilidad de acceso a los mercados financieros o sino existiese
algun instrumento que permita tanto endeudarse o tomar créditos, los agentes deberian
consumir todo sus ingresos en un periodo determinado, esto podria evitarse con la creacion
o existencia de mercados financieros (o acceso al crédito), con el tiempo el acceso al
crédito se ha hecho mucho mas inclusivo sobre todos para hogares de bajos niveles de
ingresos, (a decir verdad su expansion pudo ser magnificada con el caso de las hipotecas
subprime en Estados Unidos que en el afio 2008, hicieron tambalear la economia mundial
en una crisis solo comparable con la 1930 seglin algunos especialistas). Esto es la base de
la teoria del ingreso permanente ya que las mismas buscaran maximizar su consumo en
varios periodos, es decir tratar de suavizar el consumo a través del tiempo. Como se vera
mas adelante (en el modelo de ahorro precautorio), el problema se presentara debido a la
existencia de incertidumbre, ya que no se podra saber con exactitud el nivel de ingreso
disponible a través del tiempo (la incertidumbre aumenta cuando la economia es inestable

en sus niveles de crecimiento, ya que repercute en los niveles de empleos).

Antes de comenzar a explicar en qué consiste la teoria del ingreso permanente se debe
hacer una referencia a los desarrollos de los modelos de decisiones intertemporales, donde
de manera sencilla se podrian explicar las decisiones sobre consumo y ahorro de un hogar,

a lo largo del tiempo y que tienen una gran relacion con esta teoria.

Como suponen Sach y Larrain (2002) el comportamiento que un hogar tendra con
respecto al consumo y el ahorro en un determinado periodo de tiempo sera de la siguiente
manera: se supondrd que hay dos periodos uno que se llamard presente y otro futuro,
ademds existe un esquema que permite capturar las decisiones intertemporales de los

hogares de forma sencilla.

Si se supone que: la familia tiene por un Y; Ingreso en el periodo 1 y consume C;, se

poseera un S; ahorro, que dado S;=Y;-C;.
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Si el ahorro es el vinculo con el consumo futuro, esto lleva como supuesto fundamental
la existencia de activos financieros como instrumento para captar el ahorro (sin la
existencia de este instrumento no habria posibilidad de vincular el consumo presente con el
consumo futuro), esto da como nacimiento la tasa de interés (r), que es no mas ni menos
que el premio de no consumir hoy para consumir mafiana. Entonces el ahorro en el
proximo periodo serd de S (1+r). Por lo tanto en el periodo 2 (en el futuro) el consumo

sera;
C,=Y,+(1+7r)S (2.1)
Se pueden ordenar los términos, entonces se tendra:

C Y-
c1t——=y;+—>
(1+47) (1+7)

(2.2)

Esta restriccion intertemporal de la familia/hogar relaciona (Ci y C), el consumo de los

dos periodos y (Y1 y Y2) el ingreso de la familia/hogar de por vida.

Las familia/hogar tendran un nivel de preferencia que determinara la funcion de utilidad
de consumo de cada periodo. Estas determinardn C; y C, (el consumo presente y el
consumo futuro). Una vez que se obtengan las restricciones intertemporales y determinadas

las preferencias los individuos buscaran maximizar su bienestar.
2.3.2 La teoria del ingreso permanente

La teoria del ingreso permanente es una aplicacion particular de la teoria de la decision
intertemporal (los primeros desarrollos de este modelo fueron por Fisher y Ramsey), es
por eso que antes de explicar la teoria del ingreso permanente se hizo una breve revision de
este modelo (recordar que desde la teoria del ingreso permanente, se esparcen modelos

aplicados a este).

Antes de comenzar a describir la teoria del ingreso permanente, se debe mencionar que
la misma nace como una alternativa al pensamiento Keynesiano que tiene una vision
macroecondémica y de corto plazo del ahorro. El ingreso permanente basicamente lo que
busca es explicar como los individuos suavizan el consumo, es decir que los agentes
econdmicos no se ven influidos en sus consumos por los fuertes shock de ingreso que
puedan llegar a existir. Entonces lo que busca un agente racional es mantener un consumo

constante a través del tiempo. Se puede desarrollar de manera formal, entonces: se tiene el
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C1 (consumo actual) depende del ingreso total de toda la vida del hogar (es indistinto para
la teoria del ingreso permanente tomar como una unidad de analisis un individuo y hogar).
Entonces se puede exponer que el consumo estard determinado por el ingreso promedio

(esta dado por el ingreso actual y el ingreso futuro).

Como se logra ver en Sach y Larrain (2002) en términos matematicos el modelo se

compondria de la siguiente manera:
C1(Consumo actual, determinado por el ingreso total de la vida del hogar)

(1+r) (1+4r)

Ingreso Promedio. (2.3)

1+7r Y.
Y, =(—) (Y 2 ) 2.4
P \2+r 1t (1+7) 2.4
De esta forma queda constituido el ingreso permanente en forma matematica.

[...] “La idea de Friedman es que el consumo presente C; deberia estar determinado por
algun tipo de promedio entre el ingreso actual y el futuro, no solo por el ingreso actual.”
[...]° Siuna persona maximiza la utilidad intertemporal, y puede endeudarse o prestar su

dinero entre periodos, lo razonable serd que mantenga su consumo en su nivel promedio.

Entonces ahora se lograra apreciar como el ahorro quedara determinado segun esta teoria,
si se supone que la tasa de ahorro se determina por la diferencia entre el ingreso presente y
el consumo presente, ademas si se presume que las personas conocen su ingreso total a lo
largo de la vida (su ingreso permanente) entonces cualquier diferencia del ingreso corriente
(presente) al de su ingreso promedio total derivaria en un ahorro o desahorro por parte del

individuo. Como lo demuestra la ecuacion:
51: Yl- Yp (25)

[...] Cuando el ingreso presente es alto con relacion al ingreso permanente, la familia
ahorra la diferencia. La idea es usar el ingreso temporalmente alto para acumular un
ahorro financiero, a fin de mantener el consumo en el futuro aun cuando el ingreso

futuro sea inferior al ingreso permanente. [...]*
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Un ejemplo de esto, podria ser el caso de un productor agropecuario que cuando tiene
problemas con su cosecha tenderia a desahorrar y lo contrario ocurriria si la cosecha es

buena.

Ahora qué ocurriria ante un cambio, que produzca un shock de ingreso. Estos shocks

pueden ser: temporal presente, shock permanente y shock futuro anticipado.
2.3.3 Shock de ingresos

En el modelo de ingresos permanente, Sach y Larrain (2002) describen que ocurriria
con el consumo cuando se produce un cambio en el ingreso (claro estid que esto repercutira
en los niveles de ahorro). Existen tres efectos que se podrian producir para estos cambios,
el primero es un shock temporario presente, antes que nada se supondra que las rentas
presentes y futuras son iguales y por ende son iguales a su ingreso permanente. Una
disminucion en la renta de las familias de forma transitoria (un shock negativo), produciria
una reduccion en el consumo pero ésta no serd en la misma proporcion que lo haria su
renta, sino que las familias apelarian al crédito (o desahorro) para poder mantener la
estabilidad en su consumo, quiere decir que el consumo presente disminuye en menor
cantidad que el ingreso presente. En el caso de que se produzca una disminucion del
ingreso permanente, lo que se denomina un shock permanente, (suponiendo que este cae)
también lo hace el consumo presente (y futuro) que disminuye en la misma proporcion y el
ahorro variaria muy poco. Por ultimo si se produce una disminucién del ingreso futuro,
esta se denomina shock temporario futuro, en este caso se reducira el consumo presente, y
se incrementara el ahorro para no alterar el consumo futuro. A diferencia de la teoria
keynesiana que adopta que un movimiento en los ingresos de los individuos (hogares)
siempre modificaria tanto el consumo como el ahorro; En la teoria del ingreso permanente
no ocurre lo mismo, ya que solo en el caso de que se dé un shock permanente en el ingreso,
producira un cambio en la misma proporcion en el consumo lo cual esto podria llevar a una
similitud con la teoria keynesiana. No se puede asegurar lo mismo en los casos de shocks

transitorios tanto futuro como presente. En sintesis:

[...] Deberia quedar claro que la familia tiende a desahorrar en reaccion al shock
temporal, y entonces C; se reduce en menos que Y;; la familia tiende a ajustarse
totalmente frente a un shock permanente, por lo que C; cae en mas o menos la

misma cantidad que Y; sin variar mucho el ahorro, y tiende a aumentar el ahorro
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presente frente a un shock anticipado, por lo que C; disminuye aunque Y; no ha

cambiado. [...J
Aclarando que C; es consumo presente, C, es consumo futuro e Y; ingreso presente.
Ademas en términos del ingreso permanente se puede decir que:

[...] Con un shock temporal, el ingreso presente Y; cae por debajo del ingreso
permanente Y,. En consecuencia, el ahorro presente disminuye puesto que Y; es
menor que Y,. Con un shock permanente, el ingreso permanente varia en la
misma medida que el shock. El consumo se reduce mucho y el ahorro varia
poco. Con un shock anticipado, el ingreso permanente Y, cae aun cuando el

ingreso presente Y; no lo hace, ocasionando un aumento del ahorro. [...]°
2.3.4. El rol de las expectativas

Dentro de esta teoria, las expectativas juegan un rol importante, Friedman (1957) utiliza
las expectativas adaptativas para delinear sus estimaciones de ingreso permanente. Las
expectativas adaptativas en resumen son hipotesis que se basan en hechos ocurridos en el
pasado y que se tendran en cuenta para pronosticar el futuro, este puede ser calculando una
media ponderada con los datos historicos de las variables y dando ponderaciones mas altas
cuando mas proximas estén al momento actual. Muchos economistas modernos desecharon
el uso de las expectativas adaptativas porque resultan muy mecanicas. Ellos adoptaron el
uso de las expectativas racionales, estas usan todo el conocimiento disponible a fin de no

Incurrir en errores sistematicos.
2.3.5 Bienes durables y no durables

Se debe tener en cuenta una cuestion fundamental para diferenciar y entender mejor el
modelo de ingreso permanente y su aplicacion, ya que segin Sach y Larrain (2002),
cuando el ingreso permanente se aplica al consumo, el mismo no es exactamente
equivalente que el gasto en bienes de consumo durables. Lo que se pretende es lograr un
flujo estable de servicios de consumo y son dichos servicios la fuente de utilidad que
obtienen las familias de un tipo determinado de bien. Cuando se aplica la teoria del ingreso
permanente y se introduce el consumo durable ésta (teoria) debe diferenciar los egresos en
estos bienes, con el consumo de activos que se da en un solo periodo. Entonces un hogar

tratara de maximizar la utilidad del flujo de consumo en cada espacio tiempo, por lo tanto
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se deberd tener en cuenta que existen bienes que con solo su uso se extinguen, conocidos
como bienes fungibles, como el caso de la comida, cigarrillos, vacaciones, etc. Por otro
lado existen bienes que solo se los pueden consumir en varios periodos, el caso de los

electrodomésticos, muebles, autos, etc.

A diferencia de lo que sucede en la teoria de Keynes en la que no es necesario realizar
una distincion del consumo en bienes durables y no durables ya que solo se evalua tanto el
ingreso como el consumo corriente, en el caso del ingreso permanente lo exacto seria que
la medida correcta del consumo sea que en cada periodo se determine el gasto en consumo
mas el desgaste de los bienes durables en ese periodo. Cuando exista la posibilidad de que
un individuo adquiera un bien de consumo durable seria mejor computarlo en gran parte a

este gasto como inversion, y descontar su gasto (desgaste) en cada periodo.

[...] La hipotesis del ingreso permanente tiene su mejor aplicacion empirica cuando el
ingreso permanente se relaciona con el flujo de servicios de consumo antes que el
gasto en consumo. Es facil ver por qué. Considérese una familia que compra un
auto nuevo cada 5 afos. Los datos de su gasto en consumo mostrarian un patron
inestable, con grandes saltos cada vez que cambia el automovil. A primera vista,
entonces, pareceria que esta familia no es en absoluto pareja en su forma de
consumir, pero en la realidad estd consumiendo “servicios de automovil” en forma

muy estable. [...]"7
2.3.6 La Teoria del ciclo de vida

Se puede sefialar que el modelo de la teoria del ciclo de vida (TCV) es un modelo que
pertenece a la familia de los modelos del ingreso permanente, y con profunda raigambre
neoclasica en el que conviven el ya mencionado modelo de Friedman pero también lo hace
el modelo de Becker de capital humano (Este ultimo modelo, a grandes rasgos, se basa en
que los agentes econdmicos a medida que incorporan mayores niveles de educacion
tendran mayores ingresos en el futuro, tanto en magnitud como en la duracion de los
mismos, en contraposicion existen costos generados para educarse. Finalmente el agente
economico realiza un analisis costo beneficios para invertir en educacion). Basicamente es
un modelo aplicado al ingreso permanente y que trata de predecir el comportamiento de un
individuo a lo largo de su vida, entonces el mismo se podria modelar matematicamente de

la siguiente manera:
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[...] dado el comportamiento del ingreso, se pueden hacer predicciones sobre la
trayectoria del ahorro en las distintas etapas de la vida. Formalmente, el individuo
maximiza su utilidad (U), que es funcion de la utilidad (u) dependiente del
consumo (Ct) en cada periodo. Esta maximizacion esté restringida por su riqueza
inicial (A) mas los flujos de ingreso que percibird a lo largo de su vida (Y) y la
tasa de interés (r) a la cual puede endeudarse o prestar (ahorro) en el mercado. La
maximizacion queda entonces expresada en la siguiente forma, suponiendo que no

existe incertidumbre:

Max O(u(C,),u(C,)...u(C.)

Sujeto

i(C,—Y,)/(Hr)”sA

t=1
N=tiempo

Suponiendo, ademas, que la utilidad de un periodo (Ut) no depende del consumo
en otro periodo y la tasa de descuento subjetiva (g) es exponencial, tenemos que el
problema de maximizacion tiene el siguiente resultado, denominado ecuacion de

Euler:

U (CH=| (1+1)/(1+5) | u'(Ct+1)

La principal conclusion de la ecuacion de Euler es que el consumo en un periodo
dado no depende del ingreso contemporaneo. Adicionalmente, g y r son iguales, la
utilidad marginal (u”) serd igual en todos los periodos y, suponiendo que la
funcion de utilidad o preferencias no varia con la edad u otra variante
contemporanea, el nivel de consumo sera constante a lo largo de la vida del
individuo. (...... ) en el que ingreso, por las predicciones de la teoria del capital
humano, es creciente en la primera etapa de la vida laboral del individuo, gracias a
la experiencia acumulada, y luego decrece por la accién de la obsolescencia y la

depreciacion. [...] %
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Lo que el modelo trata de demostrar es que las personas en el principio de su vida activa
se endeudaran para educarse, luego como adulto tendera a generar ingresos y con ellos
pagard los créditos con los cuales se educaron al principio como supone la teoria del
capital humano. Ademas los individuos también deberan generar ahorros para cuando las
personas decidan retirarse de su trabajo, es por eso que si imaginamos la edad en el eje de

las abscisas podemos suponer los ingresos totales como una U invertida.

En lo que hace a la veracidad empirica del modelo segin Butelmann y Gallego(2000)
nunca pudo ser sostenida ya que existe una correlacion alta entre ingreso y consumo y esto
se puede deber, dicen los autores, a la dificultad de poder separar el consumo del hogar del
consumo individual, ademas es complicado que los supuestos del modelo (que es a un
modelo generado a partir de la teoria del ingreso permanente) pueda darse en la realidad,
ya que como se expondra en las siguientes paginas hay existencia de incertidumbre,

también problemas de informacion, restricciones al crédito, etc.

Por tltimo cabe aclarar que la incorporacion de este modelo, en el marco teorico
permite discernir el devenir de las teorias que se desarrollaron en la segunda mitad del

siglo XX sobre ingreso, consumo y ahorro.

Como se puede ver, la teoria del ciclo de vida tiene cosas muy parecidas a la teoria del
ingreso permanente, las mismas teorias son totalmente complementarias ya que la teoria
del ingreso permanente, facilmente puede sostener las decisiones que se suponen en la

teoria del ciclo de vida.

Siguiendo a Buttelamn y Gallego (2000) en su razonamiento en lo que hace a la
definicion del tiempo de cada teoria para estimar: ingresos, consumo y ahorro; toman a la
teoria del ciclo vital como la posibilidad de abarcar toda la vida del individuo, a diferencia
de coémo estima cada periodo el modelo del ingreso permanente ya que ésta al ser una
teoria genérica no hace una distincion del horizonte temporal y por lo tanto solo habla del
largo plazo, a su vez en ese plazo queda definido tanto el ingreso como el consumo futuro.
Tampoco en la teoria del ingreso permanente se presta atencion a los ciclos de vida de las
personas, por lo tanto, le resta importancia al ahorro de los agentes, ya que no existe una
definicion del ciclo vital de un individuo. Mientras que este ultimo modelo (ingreso
permanente) puede asociarse mas a la vida de un productor agropecuario que en los afios
buenos ahorra para compensar los afios malos de perdidas, el modelo del ciclo de vida

supone que las personas ahorran y desahorran en diferentes momentos de su vida. Siguen
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teniendo igual una enorme similitud y sin dudar se podria decir que el modelo del ciclo
vital es mas una aplicacion empirica del modelo de ingreso permanente con la
incorporacion de algunos supuestos, entonces se puede afirmar que en su forma ontologica

los dos modelos representan lo mismo.
2.4 Modelos multigeneracionales o altruistas

A diferencia con los modelos antes analizados que no trascienden mas alla del ciclo de
vida de los individuos, el modelo altruista incorpora la herencia -que es un acto que
permite transmitir bienes de una persona a otra (por lo general de una persona muerta a un
vivo). La pregunta seria ;qué hace que una persona desee transferir sus bienes o recursos a
otros individuos? (generalmente cuando muere). Lo que busca este modelo es tratar de dar
una respuesta desde la ciencia econdmica a este fendmeno. Primero este supone que tanto
el andlisis del ciclo de vida como el estudio del ingreso permanente no ponen en
consideracion la posibilidad de que la transferencia de recursos pueda ir mas alla que la
vida de los individuos, incorporando el altruismo en la vida de las personas que desean
beneficiar con bienes a otros. Es decir que el horizonte temporal es mas amplio que los
modelos ya estudiados. El modelo funciona incorporando en la funcion de utilidad de

aquellos que hacen la transmision de sus bienes (herencia), la utilidad de sus herederos.

Esto se prolonga de generacion en generacion, considerandolo de manera infinita. Se

podria incorporar en cada funcion de utilidad, la utilidad de la generacion futura.

Los individuos tendrian una vida finita, pero una planificacion del consumo y de su
utilidad infinita. Esto se contrapone con toda las teorias antes vistas. Ya que este modelo

podria ser considerado futurista, a causa de que la utilidad del individuo lo trasciende.
2.4.1 Algunos supuestos del modelo altruista

(Porqué incorporar el modelo altruista al marco tedrico? Por dos cuestiones
fundamentales. Primero porque permite hacer un recontd histoérico del devenir de lo
estudiado en lo que hace al ahorro dentro de las ciencias econdmicas y segundo porque el
trabajo trata de nutrirse de cada teoria y explicacion del tema para incorporarlo al analisis.
La aparicion de esta teoria generd un debate en el ambito dentro de la macroeconomia,
como dice Lera Lopez (1997) en “Insuficiencia de las teorias del ciclo vital en el

comportamiento ahorrador”, los debates fueron por:
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En lo que hace a los individuos estos estdn atados entre si por cadenas
herederitarias y hace que la utilidad u horizonte intertemporal sea infinito (el
sujeto en el presente incluye en su funcion de utilidad a sus herederos), la
funcion de utilidad de los individuos trasciende su ciclo de vida.

Esto hace que se justifique las existencias de las herencias (es decir que existe
una explicacion por parte de las ciencias econdmicas), estas pueden ser no solo
entre vivos y muertos, también pueden ser entre vivos, como puede ser el caso
de los padres cuando pagan la educacion de sus hijos o cuando un padre le
delega a su hijo un auto, una casa, etc. Ademas también las transferencias
pueden ser al revés de lo recién planteado, es decir que los hijos ayuden a sus
padres como puede suceder cuando estos son ancianos y le brindan cuidados,
pensiones de retiro, etc.

Continuando con Lera Lopez (1997) el modelo supone que estas transferencias
deben ser planificadas ya que las mismas si se dan de manera accidental no
podrian ser incorporadas en una funcion de utilidad. Este modelo enfrenta un
gran problema epistemoldgico, ya que si el individuo tiene una vision altruista
iria contra los principios ontologicos de la economia.

Las herencias en ciencias econdmicas se emparentan con la definicion de las
ciencias juridicas porque se pueden traspasar derechos, bienes, pero también se
transfieren obligaciones. Los padres podrian brindar su tiempo a cuidar sus
hijos y a su vez los hijos tal vez deban cuidar a sus padres.

No se puede esperar que se cumpla la equivalencia ricardiana (esta, supone que
un cambio en los impuestos no afecta el consumo, y por ende tampoco lo hace
con los niveles de ahorro e inversidn) ya que existe incertidumbre sobre la
duracion de la vida de los individuos, asimismo no se conoce ¢l nivel total de
renta ¢ impuesto.

La aplicacion de la equivalencia ricardiana llevaria a admitir la ineficacia
absoluta de toda politica fiscal, [...] “ya que es posible que cualquier persona
acabe estando vinculada hacia adelante y hacia atrds con cualquier otra, de
modo que en cualquier caso los impuestos se internalizarian plenamente y

darian lugar a transferencias inter-generacionales.” [...] °
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2.5 La Teoria del ahorro precautorio

A diferencia de lo que ocurrid con los dos primeros enfoques desarrollados, este tuvo su
nacimiento a mediados de los 80'(recordar que las teorias desarrolladas tanto la del ingreso
permanente y ciclo de vida emergieron en la década del 507) con la publicacion de
Deaton(1987), o Caballero(1990), quienes llegaron a la conclusion de que el consumo no
es tan suave como decian explicar tanto Friedman (A Theory of the Consumption

Function, 1957) y Modigliani and Ando (1963).

La teoria del ahorro precautorio conocida también como ‘“buffer-stock”, por un lado
muestra la impaciencia y por el otro la prudencia de los consumidores, si un individuo
financia su consumo presente con el ingreso futuro, a través de préstamos, estaria
demostrando impaciencia, y prudencia aumentando la tenencia de activos seguros para

tener cierta prevision del futuro.

[...] Impaciencia en el sentido de que si sus ingresos estuvieran asegurados, les gustaria
pedir préstamos frente a sus ingresos futuros para financiar el consumo presente y
prudencia, deseando incrementar sus tenencias de activos seguros, ahorrando de
forma preventiva. El objetivo serd, por tanto, conseguir un stock de riqueza o un
ratio riqueza/renta permanente, de forma que si la riqueza es menor que este
objetivo, el ahorro por motivo precaucion domina a la impaciencia, lo que hara
que el individuo ahorre, mientras que si la riqueza es inferior al objetivo, la

impaciencia domina a la prudencia, y el individuo desahorrara. [...] '

Deaton (1990) muestra en su andlisis que en presencia de restricciones para el
endeudamiento, el consumo puede ser suave y el ahorro pasa a ser mas sensible al ingreso.
El caso mas claro puede ser el de agricultores de subsistencia de paises subdesarrollados, el
ahorro juega un papel fundamental de reserva de estabilizacion, el consumidor ahorra o
desahorra con el fin de mantener el consumo, pero como existe incertidumbre en el
ingreso, los consumidores tienden a suavizar mucho mas de lo que cambian los ingresos y
de lo que predice la teoria del ingreso permanente, o el ciclo de vida. Aqui no existe un

supuesto fundamental (pertenecientes a las teorias anteriores): ya no hay certidumbre.
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2.5.1 Formalizacion del modelo

Segun el trabajo de Caceres (2000) que se basa en el modelo de Cambell, sobre los
supuestos y modificaciones de la teoria del ingreso permanente. Este ultimo autor parte de
trabajos anteriores a la teoria del ingreso permanente incorporando las expectativas
racionales y supone que las personas cambian su consumo reaccionando a los cambios de
ingresos futuros, que se basan en dichas expectativas (por lo tanto los agentes cuentas con

la mejor informacidn disponible), como lo expresa Campbell:

[...] Si el modelo de la HIP (ingreso permanente) tiene validez, el consumo es
proporcional al ingreso permanente y, asi, tiende a estar arriba del ingreso
corriente cuando éste es relativamente bajo y se espera que suba, y debajo del
ingreso corriente cuando se espera que éste va a bajar. En otras palabras, la
reduccion del ahorro anticipa el aumento del ingreso y la acumulacion de ahorro
anticipa la caida del ingreso. La gente ahorra para estar preparada para un 'dia de

ltuvia’. [...]"!

Si en el modelo el consumidor tiene una vida infinita, la maximizaciéon del agente
racional, (que ademas cuenta con expectativas racionales) maximiza su utilidad sujeto a la

restriccion inter-temporal,

[...] C, del consumidor representativo esta dada por la expresion:
Ct—[Wt +(3+1) 2o (2 41) Erve+ 1](3)

en donde:

r =tasa de interés real.

W =riqueza acumulada.

Y = ingreso real del sector laboral.

E= operador de expectativas condicional en la informacion del consumidor

en el tiempo t.
Campbell reformula la expresion anterior en términos del ahorro S:

S=- X7, + ) EAYt +i (4)
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en donde el ahorro se define como Y - C y es igual al valor presente de las
variaciones futuras del ingreso. Se puede apreciar en la expresion (4) que la
expectativa de una reduccion en Y conduce al consumidor a aumentar el ahorro, a
fin de estar en posicion de enfrentar el "dia lluvioso". Esta es la implicacion débil
de la HIP, la cual implica que en un VAR que expresa Y en funcion de S y otras
variables, el ahorro causa al ingreso en el sentido de Granger. Implica, ademas,
que los coeficientes de los rezagos de S deben ser negativos para que capturen el

efecto del "dia lluvioso".

La implicacion fuerte de la HIP se puede evaluar probando la hipdtesis de que el
valor de la expresion St-AYt-(1+r)St-1 no puede pronosticarse con base en valores
pasados de St-1 y Yt-1. Se debe afiadir que Campbell y Deaton han mostrado que
la ecuacion 4 puede expresarse en términos de la tasa de ahorro, s, y del logaritmo

del cambio en el ingreso:
S=-3=, WiEtAlog Yt — 1(5)

En donde W =1+
1+r

y m es la tasa de crecimiento del ingreso. [...] 2

El significado de VAR en la cita, es el de vector auto regresivo.

2.6 Asimetrias de informacion y un enfoque socioldgico del crédito

El problema de asimetria de la informacion proviene del hecho del acceso al crédito,

sobre todo por parte de los sectores de bajos ingresos. En lo que respecta a este estudio, la

pregunta es, ;es posible que los jefes de hogares puedan acceder al crédito para asi poder

generar periodos de desahorro? (poder asi cumplir con las implicancias de la teoria del

ingreso permanente).

El primero en prestar atencion en estos problemas de informacion en los mercados y

plantearlo como problema tedrico fue Akerlof en el articulo “The market the Lemons;

Quality Uncertainly” (1970) en donde analiza el mercado de autos. El problema en este

trabajo, es que no se conoce la calidad en la venta de los autos usados, la asimetria de

informacidn generaria casos extremos de bienes de baja calidad que podrian formar un

exceso de oferta de los mismos por la existencia de informacion imperfecta.
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Por lo tanto, los precios de los bienes, llevan a un precio de un bien promedio o calidad
intermedia, esto incentiva a ofertar bienes de calidad inferior por sobre los de buena
calidad, como puede ser el ya mencionado caso de la venta de automoviles, aquellos que se
pondran en venta seran [...] “de los que la gente mas desea desprenderse. El propio acto de
poner en venta algo transmite una sefal al posible comprador sobre su calidad. Si se ponen

en venta demasiado articulos de baja calidad, es dificil para los propietarios de articulos de

buena calidad” [...]">.

Ademas estudios como los Stigliz (1975) reafirmarian el problema de la informacion y
falla de mercado, en lo que respecta a los mercados de crédito y financiero. En este caso se
puede distinguir problemas de seleccion adversa y problemas de riesgo moral. En lo que
hace al problema de seleccion adversa, el prestamista no puede tener la informacion
perfecta sobre si el deudor es efectivamente solvente para devolver sus créditos. En el caso
de riesgo moral [...] “se refiere a las situaciones en los que un lado del mercado no puede
observar lo que hace del otro lado. Por este motivo, a veces, se denomina problema de

acciéon oculta.” [...]"

Si existiera informacion perfecta, podrian existir mercados diferentes, para diferentes
demandantes de créditos. Al no existir regularmente informacion perfecta se produce una
falla en el mercado de crédito, produciendo problemas de acceso a este, como dice
D’Onofrio (2009) el aumento de la tasa de interés funciona como racionador del crédito. A
esto se le podria sumar también ciertos requisitos que usualmente se piden para acceder al
mismo como pueden ser recibos de sueldo, garantias, niveles de ingreso minimos, etc. Esto
genera problemas de acceso al mercado de endeudamiento por parte de sectores informales
de la economia, claro que estas dificultades se darian cuando hay un predominio de las
instituciones tradicionales que otorgan préstamos. Ahora la pregunta a realizar es ;Las
familias de ingresos bajos acceden al crédito? Y si lo hacen ;Como hacen para acceder al
mismo? Estas preguntas no las ha abordado la economia, sino mas bien lo ha hecho la

sociologia o la sociologia econdmica.

La sociologia econémica a dado cuenta de esta problematica (informacidon asimétrica)
sobre todo en estos ultimos afios, poniendo la lupa en que el acceso al endeudamiento en
los sectores informales y populares de la economia, que no se dio por via de los medios
tradicionales. Como dice Wilkis (2013), la financiacion del consumo popular luego de la

crisis del 2001 ocurrida en la Argentina y la quiebra del sistema bancario mostré nuevas
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tendencias que cambiaron el mercado del crédito. Se puede apreciar una considerable
segmentacion del mercado, como puede ser [...] “tarjeta de crédito bancaria y no bancaria,
créditos provistos por agencias financieras, créditos de comercio minoristas (retail), como
grandes cadenas de electrodomésticos, indumentaria, ¢ hipermercados, créditos mutuales y
cooperativas” [...]'°. Estos nuevos instrumentos crearon nuevas formas de acceso al crédito
por sectores de ingresos bajos y populares, dando la posibilidad de poder sortear el

problema de la informacioén y por ende de acceso a este mercado.

Una vez que las personas tengan mayores volimenes de endeudamiento y a su vez
existan mayor acceso a esté, los individuos tendran la percepcion de que, por ejemplo si
sus ingresos fueran mayores en un proximo periodo, poseeran recursos para devolver sus
deudas (es decir poder generar una financiacidn continua siempre y cuando cuenten con
ingresos suficientes). Es por eso que el uso del crédito (como lo dice la teoria del ingreso
permanente), puede funcionar ademas como una variable proxy de la actividad econémica.
Esto dependera de la percepcion y del acceso a la informacion que tengan los agentes
economicos, para poder reducir la incertidumbre que plantea la teoria del ahorro
precautorio. Un ejemplo es el caso de la compra de bienes durables y sobre todo los
adquiridos por medio de crédito en cuotas, las personas que tengan un plan de compra solo
lo haréan si suponen que tendran la posibilidad de pagarlo en el futuro. Por eso un aumento
en la cantidad de crédito muestra expectativas crecientes en lo que hace al nivel de
actividad econdmica y de ingresos, por ende hace que los individuos perciban que ganaran

mas en el futuro.
2.7 Analisis

Antes de comenzar nuestro andlisis de los tres enfoques por parte de la escuela
neoclasica del ahorro se debe decir, que dentro de ellos no existe ninguna teoria especifica
del mismo, es decir no existe un estudio premeditado sobre esta materia, ya que el mismo

es un residual dentro de la relacion entre el consumo y el ingreso.

Como se menciono anteriormente el primero en modelizar (en forma microeconémica)
este comportamiento del consumo y por ende del ahorro fue Friedman (1957), a través de
la ya mencionada teoria del ingreso permanente luego fue Modigliani Ando (1963), con la
tedria del ciclo de vida; no fue casual el desarrollo de estas teorias, ya que la ciencia
econdmica por estos afios comenz6d a utilizar mayormente el uso del herramental

matematico (lo que algunos economistas llamaron a esta época el advenimiento de la
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ciencia econémica moderna, uno de ellos fue Paul Samsuelson, que una célebre frase decia

que la economia era demasiado importante para dejarla en las manos de los economistas).

Estas teorias del ahorro o mejor dicho del consumo antes mencionadas dominaron el
escenario intelectual hasta mediados de los afios 80 cuando las mismas no mostraron una
buena performance en los modelos aplicados. Esto generaba un divorcio entre la teoria y la
realidad. Los modelos no podian ser sostenidos en paises subdesarrollados, ya que los
mismos no contaban con un mercado financiero desarrollado y méas atn con la certidumbre

sobre los ingresos futuros.

Es por eso que aquellos que se dedicaban a la economia aplicada llegaban a preguntarse
si realmente el consumo era tan suave como suponian, tanto como habia preconizado la
teoria del ingreso permanente y del ciclo de vida. Estudio como los (Hall and Miskin
1982), liquidy constation; non constant real interestrate (Mischer (1984) and Hall (1988))
precuationary saving (caballerro (1990)), pero tal vez es el mas influyente de todos sea el
de Deaton (1987), donde este ultimo autor muestra que se produce un exceso en la
suavizacion en el consumo que es conocido como paradoja de Deaton. Estos estudios
llevaron a modelizar una nueva teoria del consumo, de aqui nace la teoria del ahorro
precautorio, que no es mas que la teoria del ingreso permanente sin el supuesto de

certidumbre.

En el caso de la teoria del ingreso permanente y ciclo de vida, un supuesto clave (salvo
en la teoria keynesiana) es que las personas tengan acceso al mercado del crédito, si se
producen problemas de informacion se tendrd problemas con este supuesto (y por ende en
cada una de estas teorias), como se pudo observar en cierto estudios socioldgicos el acceso
al crédito pudo sortearse en cierta medida gracias a nuevas costumbres y nuevas

instituciones que dieron soporte sobre todo a los sectores populares.

En la tabla n°2.1 se puede observar un pequefio resumen de cada una de las teorias

utilizadas para el marco tedrico.
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Tabla N°2.1 Resumen del Marco Teodrico

Teoria sobre el Ahorro Resumen

Keynesiana Propensién marginal a consumir, C=cY,
por lo tanto el ahorro es la diferencia
entre consumo y el ingreso. A medida
que las personas tienen mayores niveles
de ingresos tendran mayor nivel de

ahorro.

Ingreso Permanente En el ingreso permanente, las individuos
suavizan su consumo a largo del tiempo,
es por eso que la propension marginal del
consumo es igual a la unidad teniendo en

cuenta ingreso futuro, y presente.

Del Ciclo de Vida Esta teoria es una extension o una
aplicacion del modelo de ingreso
permanente donde a diferencia del
modelo anterior incorpora de manera mas
precisa el tiempo, ya que el ingreso
permanente expresa de manera difusa

como se determina el largo plazo.

Ahorro Precautorio El ahorro precautorio, incorpora al
modelo del ingreso permanente la
incertidumbre, eso puede llevar a que el
shock en los ingresos tengan un efecto
mas fuertes a diferencia de si existiera
certidumbre por lo tanto los agentes
tenderian a generar mayor cantidad de

ahorro.
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Informacion Asimétrica y enfoque

sociologico del crédito

La asimetria de la informacion se
incorpora en el marco tedrico por el
hecho que demuestra la dificultad del
acceso al crédito que podrian tener las
familias de bajos ingresos (supuesto
clave para Friedman, Modigliani).
Ademas se agrega el enfoque socioldgico
que no es en si mismo una teoria, pero
que ayuda a comprender como las
familias sortean el problema de

informacion.

Enfoque altruista

Este enfoque principalmente explica
como los individuos ahorran no solo para
ellos. En su funcion de utilidad se
incorporan también la utilidad de sus
herederos. A diferencia de la teoria del
ciclo de wvida, la utilidad trasciende la

vida de la personas.

Fuente: elaboracién propia.
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CAPITULON® 3

Analisis de Datos

3.1 Introduccion

El analisis se estructurard de la siguiente manera: una primera parte donde se
analizaran los aspectos teoricos del modelo multinivel y una segunda en la cual se llevara

a cabo la extraccion de los resultados del modelo.

La primer parte; hard referencia al material y al método utilizado para la recoleccion de
datos, continuara con la decision de la eleccion del modelo junto con una descripcion
teorica sobre el analisis multinivel que consecuentemente se llevara para la construccion
del modelo econométrico (de efectos fijos y aleatorios en el modelo multinivel), junto con
las variables a utilizar y su respectiva metodologia (la cual sera necesaria para la
transformacion de estas); por ultimo concluirda con un andlisis previo de los datos

(variables originales).

La segunda parte, estara constituida por el andlisis correspondiente al modelo

multinivel, con sus respectivos resultados.
3.2 Materiales y métodos

El Observatorio social UNL realiza un seguimiento afio tras afio de un cierto nimero
de hogares (si estos hogares son los mismos afio a afio lo denominamos panel de hogares
detallista). El relevamiento tiene como finalidad recolectar datos sobre los hogares
santafesinos, ademas permite el seguimiento de los mismos agentes econdmicos, pudiendo
conocer la evolucion y cambios de sus decisiones, acciones y preferencias econdmicas,
sociales y politicas. Ademas de producir informacién de manera periddica permitiendo el
monitoreo de los hogares de la ciudad de santa fe, este también accede a corroborar la
consistencia de los datos obtenidos, ya que la recoleccion de estos presta atencion a otros

relevamientos disponibles (EPH, censos, etc).

La encuesta generada a partir de los paneles de hogares, se ha realizado en un

procedimiento constante con un disefio muestral consistente y veridico, que permite
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producir datos representativos del conglomerado santafesino. Esto hace factible, cotejar

con el hogar relevado informacion elaborada en el pasado.

La obtencion de los datos, no esta construida de la forma metodologica tradicional, ya
que no respeta el marco plenamente positivista en la confeccion de estadisticas. Su objetivo

es buscar la publicacion de informes dindmicos y que cuente con una rapida absorcion de

los cambios sociales por parte de las herramientas utilizadas.

El panel detallista (también de corte longitudinal temporal) abarca en este caso, los

periodos 2009-2010-2011 y el nimero de hogares es de 582.
3.3 Eleccion del modelo para panel de datos

Antes de comenzar la fundamentacion de la eleccion del modelo, se hara una pequefia
distincién entre modelos con efectos fijos y modelos con efectos aleatorios, que son las
formas de andlisis para un panel de datos (y como los modelos con efectos aleatorios son
los mismo que el multinivel, siempre que en este se tome al componente aleatorio como el
hogar o individuo). El modelo de efectos fijos propone que las diferencias entre sujetos
sean constantes o “fijas”, entonces se debera calcular cada intercepto. En cambio el modelo
de efectos aleatorios, supone que la regresion es la misma para todos los individuos (en

este caso jefes de hogares), y que el intercepto no cambia.

Las razones de porque se usara el modelo de efectos aleatorios o modelo multinivel
en el presente trabajo (estos dos modelos son iguales, siempre que se elija como
componente aleatorio a los hogares) y porque no el de efectos fijos es debido a que no se
puede estimar un modelo lineal (el presente trabajo se utilizard un modelo logit). Ademas

se debe sefialar que el modelo de efectos fijos

[...] produce estimaciones inconsistentes de los parametros de interés B cuando N es
grande pero T es fijo (dado a que los paneles microecondmicos tipicos contienen
un gran n° de individuos observados en un periodo corto de tiempo, las
distribuciones asintdticas relevantes son aquellas para las que el niimero de
individuos crece pero la dimension temporal es fija), debido al problema de los
parametros incidentales. La idea es que al contrario que en el caso de la

regresion lineal los estimadores por MV de los n son inconsistentes. [...] '°
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Se debe aclarar que B son los pardmetros, N son los datos con los que se cuenta y T es

el tiempo.

Por lo expuesto es que se descartara el modelo de efectos fijos, y se utilizara el
modelo multinivel. Por ultimo la eleccion de este sobre el modelo de efectos aleatorios (si
bien sus resultados son los mismos), es porque tiene mayor flexibilidad y ademas
permitird observar con mayor precision el comportamiento agrupado de los jefes de

hogares.
3.3.1 Estrategia para la aplicacion del modelo multinivel

Para el analisis de datos se utilizara la informacion del panel de hogares santafesinos
obtenidos por el observatorio social de la UNL, este panel abarca los afios 2009-2010-
2011. En el cuestionario utilizado para la recoleccion de datos, se encuentra una seccidon
que intenta de medir la capacidad mensual de ahorro de los hogares, la estrategia consiste
en que el instrumento pueda reflejar tanto el ahorro directo como indirecto de las familias.
En este caso el instrumento basa su pregunta en la posibilidad de sustituir un bien de
consumo durable como es el caso de un electrodoméstico de primera necesidad en un
hogar, tal el caso de una heladera. La escala de medicion de la respuesta es ordinal de
opcion multiple (y las opciones son: nula de acuerdo a ese proposito, suficiente pero
limitada a un plan de pago-un arnio o mas-, tengo capacidad de ahorro como para un plan
de pago en cuotas-menos de 12 cuotas-, tengo capacidad de ahorro como para no
depender de una financiacion si me lo propongo y no sabe/no contesta). Para el estudio
que se desea realizar se tratara de reducir la variable de respuesta a una variable dicotdmica
en la cual se tomard como respuesta negativa solo aquella que se considera nula para el
proposito de sustituir la heladera y las otras tres respuestas se incluirdn como positivas con
respecto a esa posibilidad de ahorro. Esta forma de recategorizar la variable no es
caprichosa sino que depende de la teoria del ingreso permanente (para esta teoria desahorro
y ahorro son lo mismo porque el individuo busca suavizar su consumo a lo largo del
tiempo), y teorias subsiguientes, que utilizan la forma de financiacién como una forma de

desahorro.

La estrategia utilizada para tratar a los datos es tomar modelos alternativos al clasico
modelo de regresion multiple, pero a su vez mucho mas potentes en sus resultados. En este

caso se utilizard modelos lineales mixtos generalizados para variables latentes. Estos
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modelos conocidos como modelos multinivel han tenido un notable crecimiento en

estudios de los fendmenos socio-econdmicos.

[...] Los modelos jerarquicos o modelos multinivel constituyen una propuesta
conceptualmente mas realista del andlisis de los datos, debido a que los disefios
muéstrales que se emplean actualmente son complejos, es decir son distintos al
disefio de un muestreo aleatorio simple. Ademas simultaneamente, en un mismo
modelo se consideran variables medidas a nivel micro y macro asi como las

interacciones entre las variables medidas en contextos diferentes. [...] !’

Los modelos multinivel permiten estudiar de forma simultanea caracteristicas de los
individuos como también las caracteristicas de estos individuos en grupos. [...] “Es
considerada como una metodologia de andlisis para conjuntos de datos en los cuales sus
patrones de variabilidad son complejos debidos a que provienen de una estructura
jerarquica como son los disefios muéstrales multietapicos o por relaciones también
complejas entre las variables de estudio como los modelos estructurales. "[...]'" En este

caso el analisis multinivel puede ser utilizado para el analisis de datos de panel.

El estudio basado en los modelos multinivel permite ademas la posibilidad de analizar
a los individuos y a su vez los diversos contextos en los cuales se desenvuelven. En este
trabajo, permitird ver si el tiempo genera algun tipo de diferencia en el comportamiento de
los hogares. [...] “El objetivo fundamental del andlisis multinivel es modificar
estadisticamente la influencia de variables contextuales sobre las actitudes a los

comportamientos medidos a nivel individual.” [...]"
3.3.2 Estructura de datos en modelos multinivel

Los datos para un andlisis multinivel provienen de una estructura jerarquica donde los
individuos estan agregados dentro de subgrupos (en el presente andlisis serdn los hogares)
y estos a su vez pueden estar dentro de otros grupos y asi prolongar esta secuencia de
acuerdo a otras clasificaciones. En este caso se utilizard los modelos jerarquicos como
estructuras para incorporar el disefio de panel. La estructura de datos es de corte
longitudinal en el tiempo y la medicion como ya se menciond se efectud en los afios 2009-

2010-2011. Ademas se cuenta con un panel balanceado.
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Figura N° 3.1

Hogares

2009 | 2010 | 2011

3.3.3 Funcion Logit

El andlisis ademas tendrd como funcién de enlace una funcidon LOGIT que es
especifica para respuestas binarias (recodar que las respuestas se reduciran solo a que el
individuo o jefe de familia respondiera en forma afirmativa o negativa con respecto a la
posibilidad de ahorrar). A diferencia de los modelos de probabilidad lineal donde segliin
conjetura Wooldridge (2001) la posibilidad de contestacion es lineal en el conjunto de

parametro Bj j=1...k.

[...] Para evitar las limitaciones del MPL, que considera una clase de modelos de

respuesta binaria de la forma
P(Y=1|X)=G(Bo+B1Xi+....#BiXk)= G(Bo+Xp).

Donde G es una funcion que asume valores que se hallan estrictamente entre
0yl1,0<G(Z) <1, para todos los numeros reales Z. Esto asegura que las
probabilidades de respuestas estimadas se hallen estrictamente entre Acero y
uno. Para la funcion G se han propuesto diversas funciones no lineales a fin
de asegurar que las probabilidades se encuentran entre 0 y 1. Las dos que
cubriremos aqui se emplean en la mayor parte de las aplicaciones (junto con

el MPL). En el modelo Logit, G es la funcion logistica:
G(Z) = exp(z) / (1 +exp(2))= A(z)

que esta entre cero y uno para todos los numero reales z. Se trata de la
funciéon de distribucion acumulativa para una variable aleatoria logistica

estandar. [...] %

El funcionamiento del modelo consiste en tomar la variable de respuesta o variable
dependiente, la cual solo puede tomar valor 1 con una probabilidad de ocurrencia igual a
tomar valor 0 con la probabilidad 1-n. Las covariables (variable independiente, que sera

X), en este trabajo son las variables explicativas las cuales son cualitativas y cuantitativas.
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La variable respuesta pertenece a un experimento bernoulli, esto lleva a que las

observaciones sean independientes, entonces segin Ucedo Silva (2013) las variables

tienen:
E(Y| X= x)= 1 (esperanza condicional de Y dado X= x ) (3.1)
V(Y| x= x)=n (1- ) (Varianza condicional de Y dado X= x) (3.2)

La posibilidad de éxito de que la variable dependiente sea igual a 1 es E(y/X=x)=T y
puede ser estimada por su distribucion de probabilidad que tiene la forma de una curva
sigmoidea, E(Y/X=x)= 1 [...] “Donde n= f,+B;X es el predictor lineal y la funcién de

enlace canodnico es:

o-in (155)= In ()

Su presentacion como un modelo lineal generalizado, sera:

. Y|x= (X
Logit (m)=In (—1?1(5(1%( =x,)C)>: In (—1_i ()x)): n= Botp1X....

Este modelo es util en situaciones practicas de investigacion en que la variable respuesta

puede tomar solo 2 valores” [...] !

En el presente trabajo esta funcion (Logit) permitira ver si los jefes de hogares tienen
la posibilidad de ahorrar o no. Lo que se desea conocer es los determinantes que hacen a la
probabilidad de ahorro de los jefes de familia, lo que estara determinado por las variables

independientes.
3.3.4 Rasgos generales de los modelos Logit y correccion de los errores

En este trabajo, en el cual se utilizard un modelo Logit (para el caso de Probit, seria lo
mismo), no se realizard ningun tipo de correccion de errores, ya que no es un modelo
lineal. La eleccion del modelo logit de respuesta binaria, como ya se mencioné es debido a
que el modelo lineal, genera restricciones en el momento de incorporar variables

dependientes con respuesta dicotomica. Por la tanto;

[...] .Los valores estimados de la probabilidad estan entre Oy 1 .
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.La variacion de la probabilidad ya NO ES UNA FUNCION LINEAL de los
regresores, si G(Z), es decir una funcion NO LINEAL, de una expresion

lineal (el modelo de regresion) de los regresores.

.El modelo no exige la homocedasticidad (vimos que por definicién eso no

puede ocurrir con una endoégena 0/1)

.Adicionalmente, no impone una restriccion clasica del MBRL: no supone la
normalidad de los errores (que no puede darse mas que asintdticamente

cuando nuestra enddgena es una binomial 0/1) [...]*

3.3.5 Coefienciente intraclase

Segtn Martinez Garrido y Murillo (2014) en lo que respecta a la correlacion intraclase,
que es fundamentalmente un estadistico que sirve para medir que parecido son las unidades
de micro nivel. En este trabajo el nivel macro esta determinado por los hogares, y la unidad
micro esta determinada por el total de los datos de la muestra de los tres afios. Este
coeficiente se utilizara para calcular el grado de homogeneidad entre componentes de nivel
micro que pertenecen al mismo bloque macro; esto es, calcular el cociente de correlaciones
entre cada una de las probables ordenaciones de pares de muestra disponible y por esto
soslayar el problema de la dependencia del orden del coeficiente de correlacion. La
estimacion de correlacion intraclase estd representada por un coeficiente (CCI) y es la
forma mas apropiada para medir la correlacion entre diferentes céalculos de una variable

numérica. Uno de los problemas que tiene el coeficiente de correlacion intraclase CCI es

[...] su calculo, ya que debe ser estimado de distintas formas dependiendo del
disefio del estudio. Suele evaluarse mediante el ANOVA de efectos aleatorios
conocido en el modelo multinivel como modelo vacio nulo. Una correlacion
baja, que tome valores entre 0 y 0,39, significard que los sujetos dentro del
mismo grupo son tan diferentes entre si como los que pertenecen a otros
grupos. En ese caso, los grupos no son homogéneos internamente y las
observaciones son independientes.(requisito necesario dentro de los modelos
lineales tradicionales). Podemos decir que la correlacion es alta cuando el
indice toma valores superiores a 0,7. Si se ignora la presencia de esta
Correlacion intraclase, los modelos resultantes son innecesarios y falsamente

complejos, dado que aparecen relaciones significativas inexistentes. [...]
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En el trabajo de Ucedo Silvia(2013) el autor desarrolla los coeficiente de correlacion

intraclase, que se puede calcular de la siguiente manera:

P=CCl=——2— (3.3)
Ot210¢2
oy, = La varianza entre los grupos (varianza de macro unidades)

0.,= Es la varianza dentro de los grupos (la varianza de los sujetos dentro de la micro

unidad)
Varianza total=a;, + 0,;.

En el caso de que se estime un modelo de 2 niveles:

Variacion del Nivel 2
Variacion del Nivel 2+Variacion del Nivel 1

P=CCI=

[...] Eneste caso el coeficiente de correlacion intraclase representa el porcentaje de
varianza explicada por el nivel 2. Recordemos el caso de un modelo con
intercepto, se mide la correlacion residual entonces se entendera variacion del
nivel 2 (varianza residual del segundo nivel) y variacion del nivel 1 (varianza
residual de primer nivel). (...) Modelizacion multinivel permite estimar
facilmente los términos de error en los andlisis (ICC), que pueden alterar
sustancialmente los términos de error en los analisis y asi crear falsos positivos.
Una regla comtn es el uso de los modelos multinivel al ICC es mayor que

0,05.[...]*

En el caso de los modelos logisticos la correlacion intraclase (como sera en el presente

trabajo) serd de:

P=CCl=—242__ (3.4)

Oyuoz + T2/3
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0y02= Variancia de macro nivel.
m2/3= Variancia de micro nivel.
3.4 Metodologia y modelos econométricos

La estrategia que se utilizara para el analisis de los datos quedara determinada por las
teorias antes prevista para la determinacion del ahorro, en este caso seran entonces la teoria
keynesiana en donde prevalecen la explicacion del ingreso, la teoria del ingreso
permanente de Friedman, la teoria del ciclo de vida de Modigliani, la teoria del ingreso
precautorio y por ultimo la variacion de los afios (el trabajo tendré limitaciones en el
analisis, ya que como se vera en las proximas paginas se utilizaran variables proxys y en el
caso de la teoria del enfoque altruista no existira forma de incorporarlo al mismo; ademas
la variable ingreso, edad y educacion seran estimadas a partir de las caracteristicas de los
jefes de hogares, ya que por lo general la decisiones de ahorro, consumo € inversion seran
generalmente influidas por estos). Las mismas permitiran ver la relevancia de cada variable

y su estructura sera la siguiente:

1. La teoria Keynesiana
AHORRO= B, + B Ingesosi: (jefe de hogar) + Ui (3.5)

2. En lateoria del ciclo de vida de Modigliani intervienen el ingreso, la edad y la edad

al cuadrado del jefe de familia

AHORRO= B, + B Ingresosi(jefe de hogar) + B> Edad; (jefe de
hogar) + B3 Edad;? (jefe de hogar) + Uy (3.6)

3. La teoria del ingreso permanente, incorporando la educacion recibida (teniendo en

cuenta ademas la teoria del capital humano)

AHORRO;; = B, + Bj Ingresoi: (jefe de hogar) + B> Edadit (jefe de
hogar) + B; Edadi 2 (jefe de hogar) +B4 Educacioni + U (3.7)

4. Teoria del ahorro como activos (ahorro precautorio), se basa en la acumulacion de

activos para eventos contingentes (buffer- stock):
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AHORRO;= B, + Bj Ingresoi(jefe de hogar) + B, Edadi (jefe hogar) + B3 Edadi ? (jefe

de hogar)+B4 Educacioni(jefe hogar)+ Bs Activos en Tenenciai; +Uit (3.9)

5. La variable afios, determina el cambio que se produce a través del tiempo:

AHORRO;= B, + Bj Ingresoi(jefe de hogar)+ B, Edadi (jefe de hogar) + B; Edadi >

(jefe de hogar) + B4 Educacion;; (jefe hogar) + Bs Activos en tenenciaj

+ Bs Afioit+ Uit (3.9)

3.4.1 Construccion de las variables

En esta seccion del trabajo se realizara una descripcion (o construccion) de cada una de

las variables que se utilizard para estimar el modelo.
3.4.1.1 Ingresos corrientes

Debido a que no se posee una forma directa de medir el ingreso de los jefes de
hogares, se recurrira hacerlo por medio de una variable proxy, la misma estara compuesta
por dos variables que pueden develar aproximadamente la tenencia de ingresos de los jefes
de hogar, una sera el trabajo ( si el jefe de hogar en la ultima semana del relevamiento
estaba trabajando ) y la otra si una persona recibe ingresos adicionales en forma de renta
(entonces las personas que trabajen o reciban rentas, seran consideradas como perceptores
de ingreso corriente. El caso negativo solo se daria, en la situacion donde los jefes de
hogares no estén trabajando y tampoco reciban rentas). Esta sera una variable dicotémica,

donde mostrara a las personas que reciben ingresos corrientes o no.

Tabla N° 3.1 Variable Ingresos Corrientes.

Variable Construida Variables Originales
.8i Percibe Ingresos Corrientes .Trabajo (en la tltima semana del relevamiento)
.Recibe Rentas
. 8i Percibe Ingresos Corrientes .Trabajo (en la Gltima semana del relevamiento)
.No Rentas
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.8i Percibe Ingresos Corrientes .No trabajé (en la ultima semana del relevamiento)

.Recibe Rentas

.No Tiene Ingresos Corrientes .No trabajo (en la ultima semana del relevamiento)

.No Recibe Rentas

Fuente: elaboracion propia. Tabla N° 3.1 Variable Ingresos Corrientes (continuacion).

3.4.1.2 Niveles de educacion

En este estudio se reducirdn las categorias de educacion de los jefes de hogares en tres
niveles: altos, medios y bajos. El nivel alto compuesto por: terciario Completo,
Universitario Incompleto, Universitario Completo y Posgrado. El nivel medio formado
por: terciario incompleto, secundario completo e incompleto. Por tltimo el nivel bajo

constituido por: primario completo e incompleto, analfabeto y escuela especial.

Tabla N° 3.2 Variable Nivel de Educacion.

Variable Recodificada Variable Original

.Terciario Completo

.Universitario Incompleto

Nivel alto de educacion

.Universitario Completo

.Posgrado

.Terciario Incompleto

Nivel medio de educacion . Secundario Completo

.Secundario Incompleto

.Primario Completo

Nivel bajo de educacion .Primario Incompleto

.Analfabeto

Fuente: elaboracién propia.
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3.4.1.3 Tenencia de activos

Se incorporara para tener en cuenta el modelo de ahorro precautorio, si el hogar tiene o
no activos; aqui los hogares tratan de suavizar o mantener el consumo mas alla de lo que
predice la teoria del ingreso permanente ya que a esta se le incorpora la incertidumbre de
los agentes. Si se supone que los hogares sufren la incertidumbre de sus ingresos a lo largo

del tiempo entonces se puede decir que la teoria:

[...] predice que los ahorros precautorios se pueden presentar en varias etapas de la
vida y con un patron diferente al que predice la teoria del ciclo de vida. Los
jovenes que no estan seguros de los ingresos que podran obtener en el futuro,
ahorraran mds o seran mas precavidos para endeudarse. Por su parte las
personas de edad avanzada mantendrdn altos niveles de ahorro, como una
forma de asegurarse ante gastos inesperados. Si los hogares han alcanzado un
nivel 6ptimo en la acumulacion de inventarios de activos para las contingencias
(buffer stocks), la riqueza permanecera constante a lo largo de la vida de los

individuos hasta la edad del retiro (Carroll y Sanwick, 1997).

Para ejemplificar el modelo Szekely y Atanasio (1999) consideran que los
hogares derivan su ingreso de un portafolio de diversos activos que pueden
ser: fisicos (vivienda, terrenos, automoviles, maquinarias y herramientas,
animales de granja, etc.); financieros (cuentas de ahorro, retiro, inversiones) y
humanos (educacion); ademas de las transferencias y donaciones recibidas.
La posesion de estos activos representa un potencial de ingresos futuros que
depende de la tasa de utilizacion del activo y del precio que tiene en el
mercado. Asi, un hogar puede generar ingreso al movilizar capital humano en
el mercado de trabajo y obtener un salario; o bien al rentar un inmueble
vender alguno de sus activos, recibir rendimientos por sus ahorros o

utilizarlos para invertirlos en otro activo. [...]*°

En el caso del relevamiento de hogares santafesinos se utilizard como variable proxy
de tenencia de activos la siguiente pregunta, “si el hogar tendria capacidad de ahorro (para
que la usaria?”, en este caso se creard una variable dicotdomica, la cual expresaria si los
hogares invierten en activos o no lo hacen. Las opciones que se consideran tenencia (o
incorporacion) de activos seran los hogares que deseen: “Reparar la casa”, “Comprar o

cambiar de movilidad (auto, moto)” y “Inversion u otra forma de capacitacion”. Aquellos
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que se consideraran sin tenencia (o incorporacion) de activos serdn los que elijan:

“Vacaciones/Ocio/Recreacion”, “Salud/Urgencias” y “Otra situacion”.

Tabla N°3.3 Variable Tenencia (o incorporacion) de Activos.

Variable Recodificada Variable Original

.Reparar la casa

. . .. . .Comprar o cambiar de movilidad (auto, moto
Tenencia (o incorporacion) de Activos P ( )

JInversion u otra forma de capacitacion

.Vacaciones/Ocio/Recreacion

, . . . , .Salud/Urgencias
Sin tenencia (o incorporacion) de Activos &

.Otra situacion

Fuente: elaboracion propia.

La opcion “Otra situacidon” se incorpora en ‘“‘sin tenencia de activos”, ya que muestra

como los hogares no planifican qué hacer con sus ahorros para la adquisicion de activos.
3.4.1.4 Edad

Para la determinacion de la teoria del ciclo de vida se utilizard la variable edad de los
jefes de hogares. Esta no serd producto de ninguna construccion, excepto que para su
interpretacion se incluira ademas la variable edad al cuadrado (por lo tanto sera necesario
transformar dicha variable elevandola al cuadro e incorporarla al modelo junto con su

original).
3.4.1.5 Aios

La variable afios, hace referencia al tiempo. En este caso el trabajo consta de tres afios

2009, 2010 y 2011.
3.4.1.6 Variable dependiente

Como ya se indico en el presente trabajo para la construccidon de la variable
dependiente (que sera de respuesta dicotdmica), la cual surge de la pregunta: “si considera
en su conjunto los ingresos de los integrantes del grupo que habita la vivienda ;Coémo es la
capacidad de ahorro mensual respecto a la necesidad de reemplazar su heladera actual?”.
Se clasificara de la siguiente manera, aquellos que pueden ahorrar seran identificados por

las opciones: “Suficiente pero limitada a un plan de pagos en cuotas, menor a un afio”; “Tengo
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capacidad de ahorro como para un plan en cuotas, mayor a un afio” y “Tengo Capacidad de ahorro
como para no depender de una financiacion si me prepongo”. Los que no puedan ahorrar, seran

reconocidos por las opciones: “Nula de acuerdo a ese propésito” y “No Sabe, no contesta”.

Tabla N° 3.4 Variable dependiente.

Variable Variable Original
Recodificada

.Suficiente pero limitada a un plan de pagos en cuotas, menor a un afio

(menos de 12 meses)

.Tengo capacidad de ahorro como para un plan en cuotas, mayor a un afio

Sliond (mas de 12 meses)
.Tengo Capacidad de ahorro como para no depender de una financiacién si
me prepongo.
.Nula de acuerdo a ese propdsito

No Ahorra No sabe

.No contesta

Fuente: elaboracion propia.

3.5 Fundamentos tedricos para la incorporacion de variables

El modelo multinivel estd compuesto por efectos fijos y aleatorios. El primero estara
conformado por los diferentes determinantes que modificarian a la capacidad de ahorro de
las personas u hogares (segun las teorias econdmicas) y en el segundo se incorporaran los
individuos (hogar) que fueron relevados en forma sistematica por tres aflos consecutivos,

ya que este trabajo (como ya se menciond) consiste en un estudio de panel de hogares.
3.5.1 Componentes o Efectos fijos/Variables explicativas

Para esta estimacion se utilizard un modelo multinivel logit en que se anidan las
distintas explicaciones teodricas sobre la determinacion del ahorro en los hogares. En la
especificacion inicial del modelo se incluye un conjunto de regresores que pretenden
representar los distintos factores que las teorias subrayan como determinantes
fundamentales del comportamiento del ahorro de los hogares, de acuerdo a esto el andlisis

que se realizara sera de:
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Ahorro= Bo + B1 Ingreso+ B2 Edad + B3 Edad2 + B4 Educacion +
B5 Activos + Ukt (3.9

El propésito de anidar variables de diferentes teorias tiene una doble intencion. El
primero es evitar corroborar o refutar alguna teoria en particular y el segundo es que cada

teoria aporte elementos ttiles para el fendémeno estudiado.
AHORRO= TEORIAS QUE EXPLICAN EL AHORRO.

En el modelo, el AHORRO, esta dado por la sumatoria de los diferentes argumentos
tedricos, estos provienen de la primera parte del trabajo, en el cual se hizo un desarrollo
pormenorizado de cada uno de los aportes que brindaron cada una de las teorias. Las
variables del modelo de efectos fijos (ya que estamos aplicando un modelo multinivel) son
en parte cuantitativas como es el caso de la variable edad y edad al cuadrado o cualitativas
como en este trabajo seran los variables ingresos, educacion y tenencia de activos. En

resumen la incorporacion de cada una es el aporte de cada modelo tedrico:

El nivel de ingreso en el presente trabajo es una variable cualitativa, y que provienen
de la teoria keynesiana (como también podria proceder del ingreso permanente, siempre
que se tome como un shock permanente), ya que la variable construida es una proxy y esta
cimentada por las variables: trabajo y renta. En este estudio no se incorporara la tasa de
interés ya que en primer lugar tiene efectos ambiguos; un aumento en la misma puede
ocasionar que el efecto sustitucion siempre tienda aumentar el deseo de ahorrar; pero no
ocurre lo mismo en el caso del efecto ingreso que puede producir un aumento o una
disminucion en el ahorro y por lo tanto puede producir dicho efecto ambiguo. En segundo
lugar y més importante del porque no se incorpora esta variable es la caracteristica que
tiene el estudio. Ya que en este se utilizara un modelo de respuesta dicotomica, por ende lo
que se buscara es saber el porcentaje de éxito de que un jefe de hogar ahorre. Ademas la
informacioén con la que se cuenta genera la dificultad de obtener un tasa de interés de
referencia para cada sector socioeconémico ya que no todos los sectores tendran la misma
forma de financiacion (recordar que se utiliza las decisiones del jefe de hogar como proxy

de las decisiones del conjunto de la familia).
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La teoria del ingreso permanente como la teoria del ciclo de vida, obliga a incorporar
los niveles de educacion ya que a medida que los jefes de hogares, tengan mayores niveles

de educacion deberian tener mayores niveles de ingreso.

En lo que hace a la Teoria de Ciclo de Vida, se basa en el ingreso total a lo largo de
toda la vida de un individuo. Esta teoria es subsidiaria de la teoria del ingreso permanente,
de alguna manera Modigliani y Bruener vienen a respaldar esta teoria, aplicando esta al
ciclo de vida de una persona, va de la mano ademds con la teoria de Gary Becker del

capital humano. En silo que la teoria trata de mostrar es ver como:

[...] el objetivo de los hogares es mantener constante en el tiempo la “utilidad
marginal” que deriva de su consumo. De este modo, el comportamiento del
consumo sera independiente del patrén de ingresos corrientes y tendera a ser
constante en el tiempo. En consecuencia, el ahorro tendra la forma de “U
invertida” a lo largo del perfil etario: los hogares jovenes en su etapa de
constitucion se caracterizaran por bajas tasas de ahorro o tenderan a desahorrar
por medio del endeudamiento o recibiran transferencias realizadas por
generaciones anteriores; los hogares de edad intermedia tenderan a recomponer
el ahorro como prevision para la vejez y, finalmente, durante la vejez se

liquidaran los ahorros acumulados. [...] ?

Por ello el trabajo trata de incorporar las variables edad y edad al cuadrado para captar

estos efectos.

En lo que hace a la teoria del ahorro precautorio, se utilizara una variable (que como se
enuncio en paginas precedentes se re codifico) dicotomica para dividir la tenencia o no de
activos, la misma trata de captar las contingencias como la posibilidad de amortiguar el
nivel de ingreso de los jefes de hogares optando por inversiones en activos. Ademas
también se tendrd en cuenta que los jefes de hogares con escasos o nulos recursos, que por
ende tienen nulo o bajos niveles de ahorros, no suelen acumular activos fisicos y cuando

logran generar una minima capacidad de ahorro, la utilizan para cubrir urgencias y salud.
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Tabla N° 3.5 Descripcion de cada Variable

Teoria Variable Descripcion
Keynesiano Ingresos Ingresos del jefe de hogar
Corrientes
Ciclo de Vida Edad Edad del jefe de hogar
Edad2 Edad al cuadrado
Ingreso Permanente y Educacion Nivel de educacion del jefe de hogar

Ciclo de Vida

Ahorro Precautorio Tenencia de Tenencia de Activos, 1 si tiene activos y 0
Activos si no tiene activos.

Fuente: elaboracion propia.

3.5.2 Efecto aleatorio (o variancia de hogares)

Los efectos aleatorios, en el presente estudio estaran determinados por la variable
Numero de cuestionario, ya que esta identifica a cada hogar o jefe del mismo (la cual se
repite en tres afios consecutivos). Esto permitird estimar el modelo multinivel en funcion

de un estudio de panel.
3.6 Valores perdidos y estadisticas descriptivas

Antes de comenzar a presentar los valores perdidos, como los estadisticos descriptivos
de cada una de las variables (sin transformar), se debe tener cuenta que las mismas se
segmentaron por los afios 2009, 2010 y 2011. Esta forma de separarlas por afios permitira
de una manera introductoria, ver la evoluciéon y el comportamiento de las mismas. Los
calculos se realizaron con el programa SPSS 15.0, ademas en el anexo de este trabajo se

encontraran sus respectivos graficos con las tablas originales provistas por el software.

3.6.1 Nivel de escolaridad alcanzados

La variable nivel de escolaridad alcanzado que serd utilizado como determinante de la
capacidad de ahorro, se dividird en tres niveles, como ha sido re codifico anteriormente
(alto, medio y bajo). La misma, en forma desagregada en cada una de sus caracteristicas

permite considerar que la mayoria de los jefes de hogares santafesinos tienen educacion
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primaria completa y existe una minoria en los extremos de formacion educativa, tanto en el
nivel de analfabetos, como en el nivel de posgrado. Ademas se puede percibir que en cada
uno de los afios en que se realizd el relevamiento, no se producen cambios considerables,
esto se debe a que se esta trabajando con un panel de hogar, donde el respondete es el jefe
de hogar y que los niveles de educacion pueden notar un cambio casi nulo, ya que es una
variable que es estable en plazos cortos, como en este caso donde el periodo de estudio es

de tres afios consecutivos.

El modelo econométrico utilizard una variable (como ya se menciond) que se
clasificard en 3 niveles educativos; educacion baja (Analfabetos, Primario Incompletos,
Primario Completos, escuela especial), educacion media (Secundario incompleto,
secundario completo y terciario incompleto), educacion alta (terciario completo,
universitario incompleto, universitario completo y posgrado). Se observa que hay
predominancia en educacion basica. Ademas los S/D se los clasificara como educacion
basica ya que es el porcentaje mayoritario del universo de estudio. Como se puede notar,

no existen valores perdidos.

Tabla N° 3.6 Valores perdidos de la Variable Escolaridad.

2009 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2010 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2011 | N | Validos | 582
Perdidos | 0

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL.
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Tabla N° 3.7 Estadisticos Descriptivos de la Variable Escolaridad afio 2009.

Aifio | Escolaridad Frencuencia | Porcentaje | Porcentaje Poercentaje
Valido Acumulado

Analfabetos 4 0,7 0,7 0,7
Primario Incompleto 81 13,9 13,9 14,6
Primario Completo 147 25,3 25,3 39,9
Secundario 67 11,5 11,5 51,4
Incompleto
Secundario 134 23,0 23,0 74,4
Completo
Terciario Incompleto 15 2,6 2,6 77,0

2009 | Terciario Completo 54 9,3 9,3 86,3
Universitario 25 4.3 4.3 90,5
Incompleto
Universitario 42 7,2 7,2 97,8
Completo
Posgrado 8 1,4 1,4 99,1
Escuela Especial 1 0,2 0,2 99,3
S/D 4 0,7 0,7 100,0
Total 582 100,0 100,0

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL.

Tabla N° 3.8 Estadisticos Descriptivos de la Variable Escolaridad afio 2010.

Aiio | Escolaridad Frencuencia | Porcentaje | Porcentaje Poercentaje

Valido Acumulado

Analfabetos 3 0,5 0,5 0,5
Primario Incompleto 66 11,3 11,3 11,9
Primario Completo 165 28.4 28.4 40,2
Secundario 69 11,9 11,9 52,1
Incompleto
Secundario 138 23,7 23,7 75,8
Completo
Terciario Incompleto 10 1,7 1,7 77,5

2010 | Terciario Completo 39 6,7 6,7 84,2
Universitario 31 5,3 5,3 89,5
Incompleto
Universitario 47 8,1 8,1 97,6
Completo
Posgrado 5 0,9 0.9 98,5
Escuela Especial 0 0 0 0
S/D 9 1,5 1,5 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL.
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Tabla N° 3.9 Estadisticos Descriptivos de la Variable Escolaridad afio 2011.

Aifio | Escolaridad Frencuencia | Porcentaje | Porcentaje Poercentaje
Valido Acumulado
Analfabetos 5 0,9 0,9 0,9
Primario Incompleto 66 11,3 11,3 12,2
Primario Completo 163 28,0 28,0 40,2
Secundario 82 14,1 14,1 54,3
Incompleto
Secundario 127 21,8 21,8 76,1
Completo
Terciario Incompleto 12 2,1 2,1 78,2
2011 Terciario Completo 48 8,2 8,2 86,4
Universitario 26 4.5 4,5 90,9
Incompleto
Universitario 49 8,4 8,4 99,3
Completo
Posgrado 2 0,3 0,3 99,7
Escuela Especial 0 0 0 0
S/D 2 0,3 0,3 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL.

3.6.2 ;En la ultima semana trabajo?

A diferencia de la variable anterior (nivel de educacion), esta variable (en la ultima
semana trabajo) a lo largo del tiempo puede generar una mayor variabilidad, ya que la
misma dependera de la actividad econémica, como de otras variable exdgenas, que pueden
modificar su comportamiento.

En el caso de la conducta de la variable se puede considerar que no hubo una gran
variabilidad en lo que hace a los afios (a diferencia de lo que se podria suponer), ya que en
el afio 2009, el porcentaje de jefe de hogares con trabajo rondaba el 60,8 %, para disminuir
en el 2010 a 57,4% vy ubicarse por ultimo en el afo 2011 en 53,1%. Ademas se debe
remarcar que esta variable estd referida al jefe de hogar (por ende en el hogar pueden
provenir ingresos no solo del jefe de hogar sino también de los demas integrantes). La
inclusion solo del jefe de hogar se debe a que el mismo es por lo general el encargado de
realizar las decisiones de consumo, de ahorro, de inversion, etc. Como se puede apreciar no

existen valores perdidos.
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Tabla N° 3.10 Valores Perdidos de la variable trabajo

2009 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2010 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2011 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

Tabla N° 3.11 Estadisticos Descriptivo de la Variable ;En la tltima semana trabajo?

Aiio de la Encuesta | Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje Valido | Porcentaje Acumulado
2009 | Valido | Si 354 60,8 60,8 60,8
No 228 39,2 39,2 100
Total 528 100 100
2010 | Valido | Si 334 57,4 57,4 57,4
No 228 42,6 42,6 100
Total 528 100 100
2011 | Valido | Si 309 57,4 57,4 57,4
No 273 42,6 42,6 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

3.6.3 Si recibe rentas

Esta variable muestra si una persona recibe o no renta. Se considera una renta el
ingreso de dinero o especies, que no resulta de la actividad principal del jefe de hogar. A
los valores perdidos se los tomara como si las personas no tuvieran rentas, esto es debido a
la tendencia mayoritaria, es la respuesta negativa.

Se debe notar una estabilidad significativa en lo que hace a su comportamiento

temporal (que va desde el periodo 2009 al 2011).

Tabla N° 3.12 Valores Perdidos de la variable renta

2009 | N | Validos | 582
Perdidos | 0

2010 | N | Validos | 369
Perdidos | 213
2011 | N | Validos | 582
Perdidos | 0

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Tabla N° 3.13 Estadisticos Descriptivos de la Variable ;Recibe Ingreso en concepto de renta?

Afiio de la Encuesta Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje Porcentaje
Valido Acumulado
2009 | Valido Si 16 2,7 2,7 2.7
No 566 97,3 97,3 100
Total 582 100 100
2010 | Valido Si 14 2,4 3,8 3.8
No 355 61,0 96,2 100
Total 369 63,4 100
Perdidos | Sistema 213 36,6
Total 582 100
2011 | Valido Si 31 5,3 5,3 5,3
No 551 94,7 94,7 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

3.6.4 Capacidad de ahorros

La variable muestra si el hogar tiene la posibilidad de ahorrar, la misma permite ver
como se reflejan las diferentes formas de ahorro, ya que como se describié anteriormente a
través de las diferentes teorias, no significa necesariamente que las personas deban generar
un ahorro positivo sino que también es posible generar un ahorro negativo (desahorro),
como en este caso es posible apreciarlo en dos de las siguientes respuestas (Suficiente,
pero limitada a un plan de pagos en cuotas pequefias a largo plazo ; Tengo capacidad de
ahorro como para un plan de pagos en cuotas, menor a un afio (menos de 12 cuotas)). Por
estas razones (en este estudio), se convirtidé esta variable en una de respuesta binaria, en
aquellas familias que pueden ahorrar y aquellas que no lo pueden hacer, pero no deja de ser
interesante la posibilidad de ver en forma desagregada los plazos en los que los individuos
pueden generar ahorro o desahorro para suplantar un bien durable necesario en todos los
hogares, como es el caso de una heladera (aunque no es el objetivo de este trabajo). En los
resultados se puede notar por ejemplo, que hay un claro predominio de la opcion,
“Suficiente, pero limitada a un plan de pagos en cuotas (un afio o mas)” que tiene alrededor

de 40% manteniéndose constante en los tres afos.

En los cuadros se puede apreciar que en el periodo (2009-2010-2011) la frecuencia de
la opcion “nula de acuerdo a ese propdsito” es aproximadamente el 20%, sin notar una
gran variabilidad en lo que hace a los afos; unificando las tres repuestas afirmativas en el
caso de la posibilidad de suplantar la heladera, sea a través de cuotas o no, es alrededor del
75% en lo que hace a todo el periodo de estudio y el resto corresponde o no sabe/no

contesta. Ademas no existen valores perdidos.
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Tabla N° 3.14 Valores Perdidos Capacidad de Ahorro

2009 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2010 | N | Validos | 369
Perdidos | 213
2011 | N | Validos | 582
Perdidos | 0

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

Tabla N° 3.15 Estadisticos Descriptivos de la Capacidad de Ahorro de los Hogares 2009

Aifio | Capacidad de Ahorro Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
Valido Acumulado
Nula de Acuerdo a ese propoésito 114 19,6 19,6 19,6
Suficiente, pero limitada a un 245 42,1 42,1 61,7
plan de pagos en cuotas (un afio
0 mas)
Tengo capacidad de ahorro 131 22,5 22,5 84,2
como para un plan de pago en
2009 |_cuotas (menor a un afio)
Tengo capacidad de ahorro 66 11,3 11,3 95,5
como para no depender de una
financiacion si me lo propongo
No constenta 17 2,9 2,9 98,5
No sabe 9 1,5 1,5 100
Total 582 582 582
Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

Tabla 3.16 Estadisticos Descriptivos de la Capacidad de Ahorro de los Hogares 2010

Aito | Capacidad de Ahorro Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
Valido Acumulado

Nula de Acuerdo a ese 122 21,0 21,0 21,0
propdsito
Suficiente, pero limitada a un 228 39,2 39,2 60,1
plan de pagos en cuotas (un
ano o mas)
Tengo capacidad de ahorro 148 25.4 25.4 85,6
como para un plan de pago en

2010 =
cuotas (menor a un afo)
Tengo capacidad de ahorro 57 9.8 9.8 95,4
como para no depender de una
financiacion si me lo propongo
No constenta 20 34 34 98.8
No sabe 7 1,2 1,2 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Tabla N° 3.17 Estadisticos Descriptivos de la Capacidad de Ahorro de los Hogares 2011

Aifio | Capacidad de Ahorro Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
Valido Acumulado

Nula de Acuerdo a ese 111 19,1 19,1 19,1
proposito
Suficiente, pero limitada a un 226 38,8 38,8 57,9
plan de pagos en cuotas (un
ano o mas)
Tengo capacidad de ahorro 172 29,6 29,6 87,5

2011 | como para un plan de pago en
cuotas (menor a un afio)

Tengo capacidad de ahorro 56 9,6 9,6 97,1
como para no depender de una
financiacion si me lo propongo

No constenta 10 1,7 1,7 98,8
No sabe 7 1,2 1,2 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

3.6.5 Si se tendria capacidad de ahorro ;para que se utilizara?

Esta variable muestra cual es el propdsito de las familias cuando generan ahorro (o
financiacion ya que para este trabajo es lo mismo), para el intencién de esta investigacion
la misma se convirtioé en binaria (recordar que la variable se divide en ahorro para tenencia
de activos, y que estd compuesta por: reparar la casa, comprar o cambiar movilidad,
inversion u otra forma de capacitacion. El resto de las variables se denominan, no tenencia
de activos). En este caso se observa que el mayor numero de respuestas es para la opcion
reparar la casa con 53% aproximadamente a lo largo de los tres afios comprendidos en el
estudio, si se considera la division en tenencia o no de activos hay una notable diferencia a
favor de la primera(tenencia de activos), en la decisiones de ahorro.

Como se puede apreciar en esta variable no se notaron grandes cambios en lo que hace
a las respuestas dadas por los jefes de hogares y no existen valores perdidos.

Tabla N° 3.18 Valores Perdidos, si tendria Capacidad de Ahorro ;para que la usaria?

2009 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2010 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2011 | N | Validos | 582
Perdidos | 0

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Tabla N° 3.19 Estadisticos Descriptivos “Si tendria Capacidad de Ahorro ;para que la usaria?” Afio

2009
Aifio | ;Para que la usaria? Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje Porcentaje
Valido Acumulado
Vacaciones 124 21,3 21,3 21,3
Reparar la casa 312 53,6 53,6 74,9
Comprar a cambiar de 30 5,2 5,2 80,1
movilidad (auto, moto)

2009 Salud/Urgencias 7 1,2 1,2 81,3
Inversiones u otras formas 5 0,9 0,9 82,1
de capacitacion
Otra situacion 84 14,4 14,4 96,6
No sabe 11 1,9 1,9 98,5
No contesta 9 1,5 1,5 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

Tabla N° 3.20 Estadisticos Descriptivos de “Si tendria Capacidad de Ahorro ;para que la usaria?”

Ano 2010
Aiio | ;Para que la usaria? Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje Porcentaje
Valido Acumulado

Vacaciones 122 21,0 21,0 21,0
Reparar la casa 311 53,4 53,4 72,7
Comprar a cambiar de 38 6,5 6,5 77,8
movilidad (auto, moto)
Salud/Urgencias 10 1,7 1,7 82,3

2D Inversiones u otras formas 4 0,7 0,7 84,7
de capacitacion
Otra situacion 75 12,9 12,9 96,9
No sabe 15 2,6 2,6 98,9
No contesta 7 1,2 1,2 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL.

Tabla N° 3.21 Estadisticos Descriptivos de “Si tendria Capacidad de Ahorro ;para que la usaria?”

Ano 2011
Ao | ;Para que la usaria? Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje Porcentaje
Valido Acumulado

Vacaciones 122 21,0 21,0 21,0
Reparar la casa 301 51,7 51,7 72,7
Comprar a cambiar de 30 5,2 5,2 77,8
movilidad (auto, moto)
Salud/Urgencias 26 4.5 4.5 82,3

2011 | Inversiones u otras formas 14 12,9 12,9 84,7
de capacitacion
Otra situacion 71 12,2 12,2 96,9
No sabe 11 1,9 1,9 98,8
No contesta 7 1,2 1,2 100
Total 582 100 100

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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3.6.6 Edad

La variable edad no se incorpora al andlisis descriptivo porque no es de ningun inter¢s,
ya que al contar con datos de panel no se producen cambios significativos en el tiempo. Se

puede afirmar que no existen valores perdidos.

Tabla N°3.22 Valores Perdidos para la variable edad

2009 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2010 | N | Validos | 582
Perdidos | 0
2011 | N | Validos | 582
Perdidos | 0

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

3. 7 Estimacion del modelo multinivel

En la tabla N° 3.5 se pueden apreciar el conjunto de variable que se tendrdn en cuenta
para el andlisis “logit-multinivel”, serdn las mismas que fueron presentadas en cada uno de
los modelos teoricos. El estudio entonces, se hara con cada una de estas en un mismo
modelo, ya que el objetivo del trabajo no es poner a prueba cada una de las teorias antes
mencionadas, sino mas bien que cada una de ellas nos aproxime y permita conocer el

comportamiento de los hogares en lo que respecta a la capacidad de ahorrar.

El modelo tendrd las siguientes variables en sus componentes fijos: ingresos,
tenencias de activos, educacion, edad y afios. Las dos primeras son dicotomicas, la tercera
una categorica; la edad en afios cumplidos una variable continua y por tltimo cada uno de
los afios en que se realizo la encuesta; la variable dependiente sera una variable con
respuesta dicotdmica, que demuestra si las personas tienen la capacidad de ahorrar o no.
El efecto aleatorio tendrd un solo elemento que seran los hogares(o jefes de hogares), es
decir que la muestra se dividird en 582 hogares en ¢l que se realizo el relevamiento en el

periodo de tres afios.

Para los ajustes covariables (como se sefialé cuando se construyeron las variables) de
los efectos fijos se usaran entonces las siguientes variables construidas a partir del jefe de

hogar (y familia)

a) Ingresos Corrientes, es una variable dicotomica, si los jefes de hogares

tienen ingresos corrientes o no. Esta responderd tanto a la teoria
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keynesiana como también se podria comparar con la teoria del ingreso
permanente (siempre que se considere shock permanente en los
ingresos) ya que se esta trabajando en el periodo 2009-2010-2011, se
incorpora tanto los ingresos obtenidos por el de su trabajo como
aquellos que provienen de rentas.

b) Nivel de educacion, es una variable categdrica donde el nivel de
educacion se dividid en niveles de educacion bajo, medio y alto. La
incorporacion de esta variable responde a la teoria del ingreso
permanente y ciclo de vida.

c) Edad en afios, su incorporacion obedece a la teoria del ciclo de vida.
Edad en anos al cuadrado, obedece a la misma teoria que la variable
anterior y se interpretan de forma conjunta.

d) Tenencia de activos, la misma es una variable dummy o dicotomica la
cual muestra la tenencia o no de activos. La incorporacién de esta
variable responde a la teoria del ahorro precautorio.

e) Afno, la variable afio es una variable compuesta por los afios 2009,

2010 y 2011. Se toma como afio base el afio 2009.

En lo que hace a la variable ingresos de los jefes de hogares, se espera que la misma
tenga un comportamiento positivo cuando los jefes de hogares reciban ingresos corrientes,
ya que tendrian mayores posibilidades de ahorrar con respecto a quien no cuenta con dicha
caracteristica. Esta variable responde a la perspectiva keynesiana (como asi también se

podria comparar a la del ingreso permanente, si el shock es permanente).

En cuanto al nivel educativo de los jefe de hogares, se espera que a medida que los
mismos tengan mayor nivel educativo, se acrecentaran la probabilidad de ahorrar, ya que si
el analisis se apega a la teoria del ingreso permanente y ciclo de vida, las personas con
mayores niveles de educacion tienen mayores niveles de ingresos, respetando ademas la
teoria de Gary Becker,

[...] En la decisiéon de invertir o no en capital humano, no s6lo es fundamental la
duracion de la corriente de ganancias adicionales sino también la magnitud de
esa diferencia. Generalizando, manteniéndose todo lo demas constante, cuanto
mayor es la diferencia de ganancias entre las personas que tienen estudios
universitarios y las que tienen estudios secundarios, mayor es el nimero de

personas que invierten en estudios universitarios [...]*’
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Los agentes econdmicos intentardn suavizar su consumo es decir mantener el mismo
consumo a lo largo de su vida por ende tendran mayor probabilidad de ahorro. Por otro
lado desde un punto de vista socioldgico aquellas personas con mayores niveles de
educacion tendran mayor acceso al crédito, ya que las personas poseeran altos niveles de
ingresos para avalar o garantizar la devolucién del mismo (en nuestro caso tanto el ahorro,
desahorro o crédito funcionan de la misma manera).

La incorporacion de la edad y edad al cuadrado, se evidencia a través de la explicacion
por parte de la teoria del ciclo de vida. En este caso las variables se interpretan
conjuntamente y lo que se busca es medir la cantidad de ingresos que ahorra una persona a
medida que transcurre su vida. La teoria estima que los ingresos de los individuos a lo
largo de su vida constituye una pardbola, donde los mismos tienen una cima para luego
decaer en los ultimos afios de su vida. Por lo tanto el efecto que se espera de las mismas es
que reaccionen (conjuntamente) de forma positiva con el paso de los afios hasta un periodo
determinado, donde el individuo ya no ahorraria, que seria el caso de los ultimos afos de
su vida. Pero esto dependeria también si el individuo tiene acceso a los mercados de

capitales (los cuales no tienen un gran desarrollo en la reptblica argentina).

La tenencia de activos, se agrega esta variable por el aporte de la teoria del ahorro
precautorio, que incorpora la incertidumbre que no suponen los demas modelos. Los jefes
de familias que tengan un determinado nivel de ingreso decidiran generar ahorro en activos
y tendran tendencia a ahorrar por encima de lo que formula la teoria del ingreso
permanente y ciclo de vida; si bien eso dependera de la situacion social de la familia,
ademas del acceso al crédito y a las posibilidades de financiacion y refinanciacion sus

deudas.
3.7.1 Resultados

La estimaciones econométricas se realizaron con el software S.E stata 13.0. No se
utiliz6 ninglin tipo de modelo lineal ni contraste de heteroscedasticidad porque,

[...] Para estimar los MPL, se pueden usar minimos cuadrados ordinarios (vea la

seccion 7.5) o, en algunos casos, minimos cuadrados ponderados (vea la seccion

8.5). Debido a la naturaleza no lineal de E(y_x), MCO y MCP no son aplicables.

Se podrian usar las versiones no lineales de estos métodos, pero no es mas dificil

usar la estimacion de maxima verosimilitud (EMYV). Hasta ahora se ha tenido

poca necesidad de la EMV, aunque si se establecido que, bajo los supuestos del
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modelo lineal clasico, el estimador de MCO es el estimador de maxima

Verosimilitud (condicional en las variables explicativas). Para estimar los

modelos de variables dependientes limitadas,

los métodos de maxima

verosimilitud son indispensables. Como la estimacion de maxima verosimilitud

estd basada en la distribucion de y dada x, la heterocedasticidad en Var (y_x)

automaticamente se toma en cuenta. [

LT

Ademas el analisis cuenta con una muestra suficientemente grande donde tiene 582

casos en cada uno de los afios de la muestra. Para la obtencion de los resultados, primero

se estimaran los coeficientes para luego calcular los odd ratios de cada uno de ellos (ya que

es la forma para la interpretacion de las variables).

Tabla N° 3.23 Estimacion de Coeficientes del Modelo Multinivel

Variables Coeficientes | IC 95% P-Valor
Edad -0,0123228 | -0,7100 a 0,4087 | 0,740
Edad (al cuadrado) 0,0001835 | 0,0004 a 0,0008 | 0,589
Ingreso Corrientes

(vs No tenencia de Ingreso Corrientes)

.Percibe Ingresos Corrientes 0,4873000 | 0,1426 a 0,8300 | 0,006
Nivel de Educacién

(vs Nivel de Educacion Bajo)

Nivel de Educacion Medio 0,15303 -0,1589 a 0,4650 | 0,336
Nivel de Educacion Alto 1,05259 0,6163 a 1,4884 | 0,000
Tenencia de Activos

(vs No Tenencia de Activos)

.Tienen Activos -0,22742 -0,5054 a 1,4884 | 0,109
Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
Tabla N° 3.24 Estratificacion por Afios
Estratificacion por Periodo(vs 2009) | Coeficientes | IC 95% P-Valor
2010 -0,0807286 | -0,3757 a 0,2142 | 0,5920
2011 0,1650956 | -0,1568 a 0,4670 | 0,2840

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Tabla N° 3.25 Odds (ratios) del Modelo Multinivel

Variables 0dd (ratios) | IC 95% P-Valor
Edad 0,9847000 | 0,9185a 1,0621 | 0,740
Edad (al cuadrado) 1,0000000 | 0,0004 a 0,0008 | 0,589

Ingreso Corrientes
(vs No tenencia de Ingreso Corrientes)

.Percibe Ingresos Corrientes 1,6280000 | 1,1533 22,2981 | 0,006

Nivel de Educacion

(vs Nivel de Educacion Bajo)

Nivel de Educacion Medio 1,1653000 | 0,8530a 1,5920 | 0,336

.Nivel de Educacién Alto 2,8645000 | 1,8521 a 4,4303 | 0,000

Tenencia de Activos

(vs No Tenencia de Activos)

.Tienen Activos 0,7965800 | 0,6032a 1,0519 | 0,109

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

Tabla N° 3.26 Estadistico de Wald

Wald X | P-Valor

42,18 0,001

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL

El desempefio para el modelos con efectos fijos es bueno, ya que es significativo
conjuntamente (Wald X =42,18, p<0.001).

El andlisis (tabla n°3.25), muestra como las caracteristicas del jefe de hogar influyen
en la posibilidad de ahorro de sus propia familia. Como ya se ha mencionado las variables
utilizadas son los niveles de ingresos, nivel de educacion, edad y edad al cuadrado (para
captar el efecto propuesto por la teoria del ciclo de vida) la tenencia de activos, (si las
familias deciden mantener activos o no en su hogar) y por ltimo la variable afos.

El andlisis ha tomado como base a los jefes de hogares, con niveles bajos de

educacion, sin tenencia(o incorporacion) de activos, sin tenencia de ingresos corrientes y

como base el primer ainio de relevamiento del panel de datos (en el caso del trabajo es el

ano 2009).

En general los resultados indican que los niveles altos de educacion tienen casi tres
veces mas chance de ahorrar que aquellos que tienen un nivel de educacion baja (OR:
2,8645 con IC 95%: 1,8521; 4,4303; p<0,000. Tabla N°2).

En el caso de la variable edad se debe incorporar: la edad y la edad al cuadrado; para
poder absorber el efecto completo de la misma. Esta trata de captar el efecto ingreso a lo

largo del ciclo de vida de los jefes de hogares. En lo que hace al resultado del modelo se
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puede decir que la variable edad como edad cuadrado, no son significativas. Ya que en el
estudio empirico, edad (OR: 0,987 con IC 95%: 0,9185;1,0621; p<0,740); y en el caso
edad al cuadrado (OR:1,000 con IC 95%: 0,9952 ; 1, 008; p<0,589); Esto puede darse
debido a que el periodo de analisis es corto (ya que solo cuenta con tres afios) o porque se
estd utilizé variables proxys para la estimacion del modelo, por ende no se deberia eliminar
la edad como variable explicativa del ahorro, o desechar cualquier teoria asociada a este
concepto.

En lo que hace a la variable ingresos corriente, si se relaciona con los jefes de hogares
la tenencia de estos genera un aumento en la posibilidad de ahorrar (OR: 1,6280; IC 95%:
1,1533; 2,298; p<0,006). Entonces en el caso de que los individuos tengan ingresos, la
probabilidad de ahorrar (de los hogares) aumenta 1 vez y media sobre quien no tenga
ingresos corrientes. Ademds se puede decir que la misma es significativa y no hay
evidencia para rechazarla.

En el caso de la tenencia de activos, muestra que si los hogares deciden incorporar o
adquirir activos se produce una disminucion en la posibilidad de ahorro, con respecto a
quien no desea hacerlo (OR= 0,79658, 1C95%= 0,6032; 1,0519; p<0,109). Asimismo no
hay evidencia fuerte para rechazar esta variable.

El tiempo también fue tenido en consideracion en el modelo multinivel-logit, en el se
toma como periodo base el periodo 2009, se puede apreciar que el tiempo no tiene

incidencia en el modelo, ya que no es significante en la diferencia con los afios.

Medidas de Variacion o Agrupacion

En lo que hace a los efectos aleatorios del modelo (tabla 3.26) y el coeficiente de
correlacion intraclase ICC= 0,2364, este muestra que alrededor del 25% de la variabilidad
de las observaciones es atribuido a la heterogeneidad de los sujetos y grupos. Este valor es
relativamente bajo.

Por ultimo se puede afirmar que el modelo en forma conjunta, es significativo (como
se puede observar en la Tabla N° 3.27).

Tabla N° 3.27 Coeficiente de Correlacion Intraclase

Nivel Icc Std. Error | IC 95%

Nro Cuestionario (hogar) | 0,2364 | 0,0464 0,1574 a 0,3389

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Tabla N° 3.28 LR test MLM vs Reg. Logistics (X2)

Chibar 2 (01)

Prob>=Chibar2

LR test MLM vs Reg. Logistics (X2)

30,44

0,000

Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Capitulo 4

4.1 Conclusiones finales

En el estudio que se ha llevado a cabo, fue tratar de reconocer que caracteristicas de
los jefes de hogares influyen en las decisiones de ahorro de sus propias familias, la
presente exposicidon como ya se dijo se circunscribe a la ciudad de Santa Fe en el periodo
2009 a 2011(como ya se hizo referencia las caracteristicas del jefe de hogar determinan
muchas de las decisiones del hogar como suelen ser consumo, gasto en bienes durables,
etc.). Para ello se examinaron diferentes teorias, que permitieron maximizar y profundizar
la investigacion al problema empirico presente. El objetivo en todo momento no fue
corroborar una teoria, o desechar otras; sino que cada una pueda brindar una explicacion al

comportamiento de los hogares.

El método seleccionado para realizar el analisis empirico, fue un andlisis logit
multinivel con €l que se pretendid, construir un modelo que permita explicar cudles son las
caracteristicas que hacen a las decisiones de ahorro y que a su vez permitieran realizar un
estudio de corte longitudinal (siempre tomando a los hogares como efecto aleatorio).
Antes de realizar el modelo multinivel, se hizo un andlisis descriptivo de cada una de las
variables seleccionadas para la construccion del modelo y en el cual se pudo establecer una
primera aproximacion en lo que hace a este estudio (comportamiento través del tiempo).
En este se pudo distinguir que en el periodo que transcurre dicho analisis (2009 a 2011),

las variables no tuvieron cambios significativos.

En lo que hace al anélisis, del modelo logit multinivel, se utilizaron las variables, edad,
ingresos corrientes, educacion, tenencia de activos y afno (se optd por elegir como afio base
el ano 2009, es decir el primer afio). Por ultimo se defini6 como efecto aleatorio (en el

presente estudio jefes de hogares).

Esta tesina prestd atencion a los jefes de hogares y sus caracteristicas, se observo
ademas como estas afectan a las decisiones de ahorro de los hogares. Como ya se
menciond el modelo multinivel consta de dos partes; una que hace referencia a los efectos
fijos que trataremos a continuacion y otra a los efectos aleatorios. El modelo en lo que hace
a los efectos fijos, trato de captar los resultados provenientes de la exploracion tedrica

llevada a cabo en la primera parte del trabajo, pero con la dificultad de que no se contd con
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todas las variables demandadas por la teoria, por ende se utilizaron variables proxy, o se

construyeron variables similares.

Para la determinacion de los efectos fijos (o variables explicativas) se utilizaron:
Primero, variables dicotomicas como lo fueron las que expresaban la tenencia de activos e
ingresos corrientes; y una variable de nivel que hizo referencia al nivel adquirido de
educacion. Por ultimo se utilizd6 una variable continua como edad. Estas ultimas tres

provenientes del jefe de hogar.

La variable respuesta o dependiente también fue convertida a dicotomica y expresa si

los hogares tiene la capacidad de ahorrar o no.

El efecto aleatorio se determino por la variable numero de cuestionario, que distingue
a cada uno de los hogares encuestados (ya que es un estudio de panel). Con esta ultima se
pudo apreciar ademas el nivel de correlacion intraclase, la cual como se vio en los

resultados, no era relativamente alta.

En los resultados del modelo multinivel, en lo que hace a la variable educacion se
puedo notar, como las probabilidades de ahorrar aumentaron a medida que aumentaron los
niveles de educacion de los jefes de hogares. En el caso de este estudio se puede decir que
los jefes de hogares con educacion alta generan que sus familias tengan una posibilidad
mayor de ahorrar (que oscila entre 1,85 y 4,34) sobre las familias con jefe de hogar con
niveles de educacion bajo. Esta evidencia podria estar confirmando el aporte que hace, la
teoria de asignacion del tiempo y capital humano de Becker, donde los individuos a
medida que adquieran mayor educacion tendran mayores ingresos. Eso hard que estos

sujetos ahorren mas para mantener inalterado su nivel de consumo a lo largo del tiempo.

En el caso de la variable (dicotdmica) ingresos corrientes; se puede sefialar que los
hogares que gozan de ingresos (provenientes de sus jefes de hogares) en forma regular
tienen una mayor probabilidad de éxito, sobre aquellos que no reciben ingresos (en este

caso tendran una posibilidad mayor de aproximadamente 1,15 a 2,30 veces de ahorrar).

Esto pone de manifiesto las visiones tedricas ya mencionadas, es decir que aquellas
personas que reciben ingreso de forma regular, tienen (ellos y sus hogares) mayores
probabilidades de ahorrar, que aquellas que no reciben ingresos. Esto claramente estd
relacionado tanto con la teoria keynesiana y teoria del ingreso permanente, siempre que se

suponga a esta ultima influida por un shock permanente, ya que en este trabajo al construir
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la variable ingreso no se pudo discernir la existencias shocks (tanto permanente como
transitorio) y ademds como ya se menciono, el fin del trabajo es que las diferentes teorias
nos permitan dilucidar de mejor manera la realidad y que en este caso conduzcan a

comprender la capacidad de ahorro de los hogares santafesinos.

En el caso de la variable edad y edad cuadrado resultaron no significativas en este
analisis, eso no quiere decir que habria desecharla por completo, en su nivel de hipotesis
para una explicacion para la determinacion del ahorro. No se debe pasar por alto que el
presente estudio tiene sus limitaciones ya que; no se trabaja con variables cuantitativa ni
continuas, sino que lo hace con variables categoricas o dicotomicas (por ejemplo el caso de
la variable dependiente, la cual fue re codificada para ser utilizada como dicotomica).
Ademas el periodo de tiempo del andlisis longitudinal cuenta solo de tres afios

consecutivos.

En el caso de la tenencia de activos que es una variable dicotomica, la cual expresa la
inversion o no de activos; Los resultados del modelos demuestran que si se toma como
base (como se ha hecho), niveles bajo de educacion y la no tenencia de ingresos corrientes;
generan una relacion negativa en lo que hace a la tenencia de activos con respecto a las
posibilidades de ahorro. Esta relacion, puede proceder del hecho de que los hogares con
recursos socioeconémicos bajos, no puedan generar activos en ahorros como la forma de
contraponerse a la incertidumbre de sus ingresos, como sugiere la teoria del ahorro
precautorio y que tal vez la forma de suavizar el ingreso permanente sea otra. Puede ser
que este tipo de hogares tenga como finalidad ahorrar para gastos que son apremiantes y
que no pueden hacerlo con sus ingresos normales, un claro ejemplo de esto pueden ser los

gastos en salud.

La intencion de este trabajo fue generar aproximaciones y conclusiones de manera
parcial ya que el marco teorico en el que se desarrolld el presente andlisis tiene una
profunda raiz neoclasica, con datos que no provienen de esta matriz tedrica, es por €so que
ciertas vinculaciones con algunas variables deberian llevar un andlisis mas profundo, sobre
todo en el caso del ingreso y edad (esta ultima no resulto significativa en el modelo). Sin
embargo se lograron extraer algunas aproximaciones importantes y consistentes, en lo que

hace a las decisiones de ahorro de los hogares de santa fe.
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ANEXO

Nivel Educativo de Jefes de Hogares
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Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Percibe Rentas
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Fuente: elaboracion propia con datos del Observatorio Social UNL
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Nivel de Escolaridad Alcanzado

Porcentaje Porcentaje
Afio de la encuesta Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
2009 Validos Analfabeto 4 7 7 7
Primario incompleto 81 13,9 13,9 14,6
Primario completo 147 25,3 25,3 39,9
Secundario incompleto 67 11,5 11,5 51,4
Secundario completo 134 23,0 23,0 74,4
Terciario incompleto 15 2,6 2,6 77,0
Terciario completo 54 9,3 9,3 86,3
Universitario incompleto 25 4,3 4,3 90,5
Universitario completo 42 7,2 7,2 97,8
Posgrado 8 1,4 1,4 99,1
Escuela especial 1 2 2 99,3
S/D 4 7 7 100,0
Total 582 100,0 100,0
2010 Validos Analfabeto 3 5 5 ,5
Primario incompleto 66 11,3 11,3 11,9
Primario completo 165 28,4 28,4 40,2
Secundario incompleto 69 11,9 11,9 52,1
Secundario completo 138 23,7 23,7 75,8
Terciario incompleto 10 1,7 1,7 77,5
Terciario completo 39 6,7 6,7 84,2
Universitario incompleto 31 53 53 89,5
Universitario completo 47 8,1 8,1 97,6
Posgrado 5 9 9 98,5
S/D 9 1,5 1,5 100,0
Total 582 100,0 100,0
2011 Validos Analfabeto 5 ,9 9 ,9
Primario incompleto 66 11,3 11,3 12,2
Primario completo 163 28,0 28,0 40,2
Secundario incompleto 82 14,1 14,1 54,3
Secundario completo 127 21,8 21,8 76,1
Terciario incompleto 12 2,1 2,1 78,2
Terciario completo 48 8,2 8,2 86,4
Universitario incompleto 26 4,5 4,5 90,9
Universitario completo 49 8,4 8,4 99,3
Posgrado 2 3 3 99,7
S/D 2 3 3 100,0
Total 582 100,0 100,0
¢Enla dltima semana trabajo?
Porcentaje Porcentaje
Afo de la encuesta Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
2009 Validos  Si 354 60,8 60,8 60,8
No 228 39,2 39,2 100,0
Total 582 100,0 100,0
2010 Validos Si 334 574 574 574
No 248 42,6 42,6 100,0
Total 582 100,0 100,0
2011 Validos  Si 309 53,1 53,1 53,1
No 273 46,9 46,9 100,0
Total 582 100,0 100,0
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¢Percibe ingresos en concepto de rentas?

Porcentaje Porcentaje
Ano de la encuesta Frecuencia [ Porcentaje valido acumulado
2009 Validos Si 16 2,7 27 2,7
No 566 97,3 97,3 100,0
Total 582 100,0 100,0
2010 Validos Si 14 24 38 3.8
No 355 61,0 96,2 100,0
Total 369 63,4 100,0
Perdidos Sistema 213 36,6
Total 582 100,0
2011 Validos Si 31 53 53 53
No 551 947 94,7 100,0
Total 582 100,0 100,0
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nsidera en su conjunto los ingresos de los integrantes del grupo que habita la vivienda, ¢como esla capac
de ahorro mensual respecto a la necesidad concreta de reemplazar su heladera actual?

Afio de la encuesta

Frecuencia

Porcentaje

Porcentaje
valido

Porcentaje
acumulado

2009

Validos

Nula de acuerdo a ese
propdsito

Suficiente, pero limitada a
un plan de pagos en
cuotas pequefias a largo
plazo (un afio o mas)
Tengo capacidad de
ahorro como para un plan
de pagos en cuotas,
menor a un afo (menos
de 12 cuotas)

Tengo capacidad de
ahorro como para no
depender de una
financiacion si me lo
propongo

No Contesta

No Sabe

Total

114

245

131

66

17

582

19,6

2,9
1,5
100,0

19,6

2,9
1,5
100,0

19,6

84,2

95,5

98,5
100,0

2010

Validos

Nula de acuerdo a ese
propodsito

Suficiente, pero limitada a
un plan de pagos en
cuotas pequefias a largo
plazo (un afio o mas)
Tengo capacidad de
ahorro como para un plan
de pagos en cuotas,
menor a un afo (menos
de 12 cuotas)

Tengo capacidad de
ahorro como para no
depender de una
financiacién si me lo
propongo

No Contesta

No Sabe

Total

122

228

148

57

20

582

21,0

25,4

9,8

3,4
1,2
100,0

21,0

39,2

25,4

9,8

3,4
1,2
100,0

21,0

60,1

85,6

95,4

98,8
100,0

2011

Validos

Nula de acuerdo a ese
propodsito

Suficiente, pero limitada a
un plan de pagos en
cuotas pequefias a largo
plazo (un afio o mas)
Tengo capacidad de
ahorro como para un plan
de pagos en cuotas,
menor a un afo (menos
de 12 cuotas)

Tengo capacidad de
ahorro como para no
depender de una
financiacién si me lo
propongo

No Contesta

No Sabe

Total

111

226

172

56

10

582

19,1

29,6

9,6

1,7
1,2
100,0

19,1

38,8

29,6

9,6

1,7
1,2
100,0

19,1

57,9

87,5

97,1

98,8
100,0
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Si usted y sufamilia tendrian capacidad de ahorro, ¢ para que la usaria?

Porcentaje Porcentaje

Ao de la encuesta Frecuencia | Porcentaje valido acumulado

2009 Validos  Vacaciones 124 21,3 21,3 21,3
Reparar la casa 312 53,6 53,6 749
moittad (s, o) 30 52 52 801
Salud/Urgencias 7 1,2 1,2 81,3
lfg:'ﬁr: I(? 2 f‘: :ac():ti::ci on 5 9 9 821
Otra situacion 84 14 .4 14 .4 96,6
No sabe 1 1,9 1,9 98,5
No contesta 9 15 15 100,0
Total 582 100,0 100,0

2010 Validos  Vacaciones 122 21,0 21,0 21,0
Repararla casa 311 53,4 53,4 744
moviktad (s, mo) 3 65 65 80.9
Salud/Urgencias 10 1,7 1,7 82,6
forma de sapasiacion 4 7 7 833
Otra situacion 75 12,9 12,9 96,2
No sabe 15 2,6 2,6 98,8
No contesta 7 1,2 1,2 100,0
Total 582 100,0 100,0

2011 Validos  Vacaciones 122 21,0 21,0 21,0
Repararla casa 301 51,7 51,7 72,7
o || s s
Salud/Urgencias 26 45 45 82,3
oo || ae|ae| s
Otra situacion 71 12,2 12,2 96,9
No sabe 1 1,9 1,9 98,8
No contesta 7 1,2 1,2 100,0
Total 582 100,0 100,0
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Capacidad de Ahorro

Mixed-effects logistic regression Number of obs = 1728

Group variable: NroCuest Number of groups = 582

Obs per group: min = 2

avg = 3.0

max = 3

Integration method: mvaghermite Integration points = 7

Wald chi2 (8) = 42.18

Log likelihood = -909.20166 Prob > chi2 = 0.0000
Ahorro Coef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Intervall]
NivelEduAlto 1.052398 .2224919 4.73 0.000 .6163223 1.488475
NivelEduMedio .1530353 .1591768 0.96 0.336 -.1589455 .4650161
IngresosCorrientes .4873715 .1758845 2.77 0.006 .1426441 .8320988
TenenActivos -.2274253 .1418522 -1.60 0.109 -.5054505 .0505998
Edad -.012328 .0370761 -0.33 0.740 -.0849958 .0603397
EDAD2 .0001835 .0003398 0.54 0.589 -.0004824 .0008494

Afio
2010 -.0807286 .1505271 -0.54 0.592 -.3757562 .2142991
2011 .1650956 .1540525 1.07 0.284 -.1368418 .4670331
_cons 1.046031 .9891772 1.06 0.290 -.8927203 2.984783
NroCuest

var (_cons) 1.018498 .2621386 .6150064 1.68671

LR test vs. logistic regression: chibar2(01) 30.44 Prob>=chibar2 = 0.0000
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Mixed-effects logistic regression Number of obs = 1728

Group variable: NroCuest Number of groups = 582

Obs per group: min = 2

avg = 3.0

max = 3

Integration method: mvaghermite Integration points = 7

Wald chi2 (8) = 42.18

Log likelihood = -909.20166 Prob > chiz2 = 0.0000
Ahorro Odds Ratio Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
NivelEduAlto 2.864513 .637331 4.73 0.000 1.852104 4.430332
NivelEduMedio 1.165366 .1854992 0.96 0.336 .8530429 1.59204
IngresosCorrientes 1.628031 .2863455 2.77 0.006 1.153319 2.298137
TenenActivos .7965819 .1129969 -1.60 0.109 .6032337 1.051902
Edad .9877476 .0366218 -0.33 0.740 .9185161 1.062197
EDAD2 1.000183 .0003398 0.54 0.589 .9995177 1.00085

Afio
2010 .9224441 .1388528 -0.54 0.592 .6867698 1.238993
2011 1.179506 .1817059 1.07 0.284 .8721082 1.595254
_cons 2.846333 2.815527 1.06 0.290 .4095402 19.78221
NroCuest

var (_cons) 1.018498 .2621386 .6150064 1.68671

LR test vs. logistic regression: chibar2 (01) = 30.44 Prob>=chibar2 = 0.0000
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Capacidad de Ahorro

Residual intraclass correlation

Level ICC Std. Err. [95% Conf. Interval]

NroCuest .2364 .0464606 .1574971 .3389296
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