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Resumen

Se aborda una investigacion cuantitativa mediante la aplicacion de
modelos logit multilevel, utilizando datos longitudinales obtenidos del panel de
hogares (2009, 2010, 2011; 582 hogares, NC: 95%, e: + 4%) del Observatorio
Social de la Universidad Nacional del Litoral con el objetivo de operacionalizar
algunas de las teorias contemporaneas sobre el ahorro (Keynes, 1936),
(Friedman, 1956), (Ando y Modigliani, 1963), (Deaton, 1986), quienes
desarrollan conceptos vinculados tales como la propension marginal al
consumo, el ingreso permanente, ciclo de vida, ahorro precautorio, enfoque
sociolégico y enfoque altruista. A partir de un andlisis teérico previo se
identifican y seleccionan variables caracteristicas en los hogares que segun las
distintas teorias se involucran en el problema de la explicacién de
comportamiento del hogar hacia el 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. La
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investigacién entonces es exploratoria y preparatoria para futuros experimentos
gue permitan incorporar al panel otras variables en funcion de modelos tedricos
especificos. Clasificacion JEL: C53, D1, D13, E22.

1. Introduccién

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 funcién de ingresos
como una variable continua dentro de las ciencias econdémicas.

En lo que hace a estudios tedricos sobre la capacidad de ahorro, estos
comienzan a producirse con mayor énfasis 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 ultimo un articulo mas bien
aplicado que se apoya en el de Friedman y el ingreso permanente. Se debe
aclarar que estos trabajos en si mismos no constituyen un corpus cerrado,
orientados a estudiar la capacidad de ahorro, si nho que mas bien hacen
hincapié 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 continuacion 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 cuestidn la propensién 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. También el analisis incorpora la posibilidad del
acceso al crédito (desahorro) de los individuos, y como esta viene a oponerse a
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la teoria del ingreso permanente ya que sin crédito no hay forma de suavizar el
consumo en el tiempo, como hacen notar los estudios de informacion
asimétrica de Akerlof (1972) y Stigliz (1975). Luego esta situacidn se resolvio a
través de nuevas formas de accesos al crédito. 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 mostré6 nuevas 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,
e 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 informacion y por ende de acceso a este mercado.

En lo que hace a los trabajos empiricos provenientes del ahorro en
hogares, se pueden encontrar varios como, por ejemplo es “El ahorro
colombiano; un analisis microecondmico mediante regresion cualica” de
Cifuentes Gonzalez y Meisterl Reyes. En la Argentina, podemos encontrar
trabajos como el de Cristofani; “Los determinantes para el ahorro en los
hogares de bajos ingresos del GBA segun los enfoques tedricos”, este trabajo
realiza sus estimaciones con datos de cortes transversales, y los datos son de
la encuesta nacional de gastos de hogares 1996-97. Ademas este estudio
pone atencion en los niveles bajos ingresos. En él se encuentran relaciones
positivas con los niveles de ingresos y con niveles de educacion (a mayor
cantidad de niveles de ingresos y con niveles de educacion mayor capacidad
de ahorro), por lo tanto, no hay trabajos en la Argentina (por lo menos en la
exploracién bibliografica realizada) 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 este trabajo; su
funcion es la de proveer de un soporte empirico a la explicacion de la
capacidad de ahorro de los hogares santafesinos. Para eso 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

1 Ariel Wilkis(2013); [...] “Las sospecha del dinero(moral y economia en la vida popular)”
[...];(pp.146);Ed. Paidos SAICF.
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correspondiente a los hogares santafesinos. En este estudio, se trabajara con
los afios 2009, 2010 y 2011 los casos por cada afio son de 598 hogares (el
estudio de panel tiene la virtud de realizar un seguimiento peridédico de
individuos, familias, etc. Esto genera una mayor consistencia de resultados que
los estudios de corte transversales).

El presente trabajo tendra los siguientes objetivos:

e Contrastar cada una de las variables provenientes de los
modelos teoricos.

e Conocer que influencia tienen cada una de las variables
incorporadas al modelo empirico proveniente de los tedricos.

e Contrastar si existe diferencia interanual en el analisis
multinivel ya que sera una estrategia para tratar datos de corte
longitudinal.

e Discutir y poner de relieve la consistencia de los resultados
obtenidos.

2. Metodologia y Analisis

El Observatorio Social UNL realiza un seguimiento afio tras afio de un
cierto numero de hogares. El relevamiento que tiene como finalidad recolectar
informacion sobre los hogares santafesinos, ademas permite el seguimiento de
los mismos agentes econdémicos, pudiendo ademas conocer la evolucion y
cambio de sus decisiones, acciones, preferencias econdmicas, sociales y
politicas. El panel detallista (también corte longitudinal temporal) abarca los
periodos 2009-2010-2011, el niumero de hogares es de 582.

Modelo Multinivel

Los datos para un andlisis multinivel provienen de una estructura
jerarquica donde los individuos estan agregados dentro de subgrupos (en
nuestro caso afios) y estos a su vez pueden estar dentro de otros grupos y asi
prolongar esta secuencia dependiendo del estudio. En este caso se utilizaran
modelos jerarquicos como estructuras para incorporar el disefio de panel. La
estructura de datos es de corte longitudinal en el tiempo y la mediciébn como ya
se menciono se efectud en los afos 2009-2010-2011.

El andlisis ademas tendra como funcion de enlace una funcion LOGIT que
es una funcion especifica para respuestas binarias (las respuestas se reduciran
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solo a que el individuo o jefe de familia en este caso responderad en forma
afirmativa o negativa con respecto a la posibilidad de ahorrar):

P(Y=1|X)=G(By+B1 X1 *....+BiX})= G(By, + B1X;)

“Donde N=Bo+B1x es el predictor lineal y la funcién de enlace candnico
es:

0=In(E(Y):1—E(Y)) = In(W:1 — 1W)
Su presentaciéon como un modelo lineal generalizado, seré:

LogitW)=In(E(Y|X =x): 1 —E(Y|X =x)) =In(W(X): 1 - W (X)) =
By+B; X

Este modelo es util en situaciones practicas de investigacion en la variable
respuesta puede tomar solo 2 valores™

Rasgos generales de los modelos Logit y Correccion de los errores

En el presente trabajo, en el cual se utilizara un modelo Logit (para el
caso de Probit, seria lo mismo), no se realizara ningun tipo de correccién de
errores, ya que no es un modelo lineal. La eleccion del modelo logit de
respuesta binaria, 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 O y 1.

.La variacion de la probabilidad ya NO ES UNA FUNCION
LINEAL de los regresores, sino G (Z), es decir una funcién NO LINEAL, de
una expresion lineal (el modelo de regresién) de los regresores.

.El modelo no exige la homocedasticidad (vimos que por
definicion eso no puede ocurrir con una endégena 0/1)

2 Ucedo Silva(2013); “Comparacion de los modelos Logit y Probit del analisis multinivel en el estudio del
rendimiento escolar”;(pp.20); Tesis universidad mayor de san marcos [En linea]
cybertesis.unmsm.edu.pe/handle/cybertesis/3703.
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Adicionalmente, no impone una restriccion clasica del
MBRL: no supone la normalidad de los errores (que no puede darse mas que
asintoticamente cuando nuestra endégena es una binomial 0/1)"2

Composicion tedrica del modelo

El modelo multinivel se encuentra compuesto de efectos fijos y efectos
aleatorios. En este apartado se describird para que sirve cada efecto y de que
variables est4 compuesto.

Para los efectos fijos se anidan las distintas explicaciones tedricas 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 modelo de
analisis que se propondré sera:

Ahorro = B,; + B;;Ingreso + B,.Edad + B;;, Edad2 + B;;Educacion +
B,:Activos + Bs; Afios + Uy,

El propoésito de anidar variables de diferentes teorias tendra en si un doble
propésito. El primero es evitar corroborar o refutar alguna teoria en particular y
el segundo es gque cada teoria aporte elementos utiles del fendmeno estudiado.

AHORRO= TEORIAS QUE EXPLICAN EL AHORRO.

En el modelo, el AHORRO esta dado por la sumatoria de los diferentes
argumentos tedricos. 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 lo son las variables
ingresos, educacion y tenencia de activos determinados; en resumen la
incorporacion de cada una constituye 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

3 Ucedo Silva(2013); “Comparacion de los modelos Logit y Probit del analisis multinivel en el estudio del
rendimiento escolar”;(pp.20); Tesis universidad mayor de san marcos [En linea]
cybertesis.unmsm.edu.pe/handle/cybertesis/3703.
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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 trabajo 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 disminucién en el ahorro y por lo tanto puede producir efectos ambiguos.
En segundo lugar y mas 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 buscard es saber el porcentaje de
éxito de que un jefe de hogar ahorre. Ademas la informacién 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 financiacién (recordar que se utiliza las decisiones del jefe de hogar
como proxy de las decisiones del conjunto de la familia).

Ademas, la teoria del ingreso permanente incorpora los niveles de
educaciéon ya que a medida que los jefes de hogares tengan mayores escalas
de esta variable deberian tener mayores ingresos.

En lo que hace a la Teoria de Ciclo de Vital, se basa en el ingreso total a
lo largo de toda la vida de un individuo. Este estudio es subsidiario de la teoria
del ingreso permanente, de alguna manera Modigliani y Bruener vienen a
respaldar la hipotesis del ingreso permanente, aplicando esta al ciclo de vida
de una persona y va de la mano ademas con la teoria de Gary Becker del
capital humano. En si, lo que la teoria trata de mostrar es ver como:

El objetivo de los hogares es mantener constante en el tiempo la
“utiidad marginal” que deriva de su consumo. De este modo, el
comportamiento del consumo sera independiente del patréon de ingresos
corrientes y tenderd a ser constante en el tiempo. En consecuencia, el ahorro
tendra la forma de “U invertida” a lo largo del perfil etario: los hogares jévenes
en su etapa de constitucidbn se caracterizardn 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
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tenderdn a recomponer el ahorro como prevision para la vejez y, finalmente,
durante la vejez se liquidaran los ahorros acumulados.*

Por ello el trabajo tratara 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 enunci6 en paginas precedentes se re codifico) dicotbmica para
dividir la tenencia o no de activos, la variable tratara de captar las contingencias
como la posibilidad de amortiguar el nivel de ingreso de los jefes de hogares
optando por inversiones en activos fisicos. Ademas, también se tendra en
cuenta a los jefes de hogares con escasos 0 nulos recursos, que por ende
tienen bajos o nulos niveles de ahorro, por ello no suelen acumular activos
fisicos y cuando logran generar una minima capacidad de ahorro la utilizarian
para cubrir urgencias y salud.

Para los efectos aleatorios (y para que sea un estudio de panel) la
variable Nro Hogar con el cual se identifican los hogares (jefes de hogares)
relevados en los afios 2009. 2010 y 2011. Este permitir4 llevar a cabo un
estudio de panel.

Construccion de las variables

En esta seccion del trabajo se realizara una descripcion (o construccion)
de cada una de las variables que se utilizara para estimar el modelo.

Ingresos Corrientes: Debido a que no se posee una forma directa de
medir el ingreso de los jefes de hogares (debido a que en esta encuesta no
mide la cantidad de ingresos de los hogares), se recurrira por hacerlo con una
variable proxy, la misma estara compuesta por dos variables que pueden
develar aproximadamente la tenencia de ingresos de los individuos u hogares,
una sera el trabajo (jefe de hogar que en la Ultima semana previa al
relevamiento estaba trabajando ), y la otra si una persona recibe un ingreso
adicional en forma de renta (es decir, que las personas que trabajen o reciban
rentas, seran consideradas como perceptores de ingreso corriente. El caso

4 Cristofani (2011); “Los determinantes para el ahorro en los hogares de bajos ingresos de GBA segun los
enfoques teoricos”; (pp.20); Tesis de Maestria en Economia Urbana, Uni. Torcuatto di tella [En linea]
http://www.reporteinmobiliario.com/nuke/tesis/guillermo_cristofani_di_tella.pdf
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negativo solo se daria, en la situacion donde los jefes de hogares no estén
trabajando y tampoco reciban rentas).

Niveles de Educacion: En este trabajo se reduciran las categorias de
educacion de los jefes de hogares en tres niveles: altos, medios y bajos. Los
niveles altos de educacion estan compuestos por: Terciario completo,
universitario completo e incompleto y posgrado. Los niveles medios por:
Terciario incompleto, secundario completo e incompletos. Los niveles bajos:
Primario Completo e incompleto y Analfabetos.

Tenencia de Activos: Se tendra para el modelo de ahorro precautorio, si el
jefe de 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.

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 creara una variable
dicotémica, la cual expresaria si los hogares invierten en activos o no lo hacen.
La misma estara construida de la siguiente manera; Tenencia de activos estara
compuesta por las siguientes opciones: Reparar la casa, comprar o cambiar de
movilidad (auto, moto), inversion u otra forma de capacitacion. Sin Tenencia de
activos construida por la siguientes opciones: Vacaciones/ocio/recreacion/,
Salud/Urgencia, Otra situacion.

Edad: Para la determinacion de la teoria del ciclo de vida se utilizara la
variable edad. Ademas se utilizara la misma variable edad elevada al cuadrado,
para captar el efecto de parabola supuesto por la teoria del ciclo de vida de
Modigliani, su interpretacion sera conjunta.

Afos: La variable afios, hace referencia al tiempo. En el presente trabajo
consta de tres afios 2009, 2010 y 2011.

Variable Dependiente: Para la construccion de la variable dependiente, la
cual sera de respuesta dicotbmica y que surge de la pregunta de la variable
original la cual es: “si considera en su conjunto los ingresos de los integrantes
del grupo que habita la vivienda ¢Como es la capacidad de ahorro mensual
respecto a la necesidad de reemplazar su heladera actual?” Se considerara
ahorro (suponiendo que desahorro y ahorro son lo mismo para la teoria del
ingreso permanente) a las siguientes respuestas: Suficiente pero limitada a un

11
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plan de pagos en cuotas menor a un afio, suficiente pero limitada a un plan de
pagos en cuotas mayores a un afio, tengo capacidad de ahorro para no
depender de una financiacién si me lo propongo. No se considerara ahorro a
las siguientes opciones: Nula de acuerdo a ese proposito, no sabe, no
contesta.

3. Resultados

Se mostrard como las caracteristicas del jefe de hogar influyen en la
posibilidad de que las familias ahorren. Como ya se ha mencionado las
variables utilizadas son los niveles de ingresos, nivel de educacion, edad y
edad al cuadrado (para tomar el efecto negativo, que tiene la misma en un
periodo de la vida con respecto a la posibilidad de ahorrar, respetando la teoria
del ciclo de vida) la tenencia de activos, (si deciden mantener activos o0 no en
su hogar) y por ultimo la variable afios. Para la obtencion de los resultados se
utilizo el software STATA SE 13.

El andlisis ha tomado como base a los jefes de hogares, con niveles bajos
de educacioén, sin tenencia de activos, sin tener ingresos corrientes y como
base el primer afio de relevamiento del panel de datos (en el caso del trabajo
es el afio 2009). En general los resultados indican que los niveles altos de
educacion tiene 2,8645 es decir casi tres veces mas chance de ahorrar que
una persona con ingresos bajos (OR: 2,8645 con IC 95%: 1,8521; 4,4303;
p<0,000. Tabla N°1.3).

En el caso de la variable edad debemos incorporar: la edad y la edad al
cuadrado; para poder captar el efecto completo de la edad sobre la posibilidad
de ahorro de los individuos. Las mismas tratan 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 puede decir que la variable edad como edad cuadrado, no son
significativas. Ya que en nuestro estudio empirico, edad (OR: 0,987 con IC
95%: 0,9909; 1, 04); y en el caso edad al cuadrado (OR: 1,000 con IC 95%:
0,9952; 1, 008); Esto puede darse debido a que el periodo de andlisis es
corto, ya que solo cuenta con tres afios, 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 corrientes, si lo relacionamos con los
jefes de hogares la tenencia de estos, genera un aumento en su posibilidad de
ahorro (OR: 1,6280; IC 95%: 1,1533; 2,298; p<0,006). Entonces en el caso de
gue los individuos tengan ingresos, la probabilidad de ahorrar aumenta 1 vez y

12

——
| —



XII Jornadas |Foemei [Zmmesie A o
Eoats oY e 2016
-------- + de Investigacion _-' a0

1 2 N

media sobre quien no tenga ingresos corrientes. Ademas podemos decir que la
misma es significativa y no hay evidencia para rechazarla.

En el caso de la tenencia de activos, muestra como esta variable influye
en los jefes de hogar sin ingresos y niveles bajos de educacion, la tenencia de
estos llevaria a una disminucion en la posibilidad de ahorro, (OR= 0,79658,
IC95%= 0,6032; 1,0519; p<0,109). En este caso se puede decir que no hay
evidencia fuerte para rechazar la variable de tenencia de activos.

El tiempo también fue tenido en consideracién 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.

Tabla 1.1 Coeficientes del Modelo Multinivel

Variables Coefici IC 95% P-
entes Valor
Edad - -0,7100 a 0,
0,0123228 0,4087 740
Edad (al cuadrado) 0,0001 0,0004 a 0,
835 0,0008 589

Ingreso Corrientes
(vs No tenencia de Ingreso

Corrientes) 0,4873 0,1426 a 0,
.Percibe Ingresos Corrientes 000 0,8300 006

Nivel de Educacion

(vs Nivel de Educacién Bajo)

.Nivel de Educacion Medio 0,1530 -0,1589 a 0,
3 0,4650 336

.Nivel de Educacion Alto 1,0525 0,6163 a 0,
9 1,4884 000

Tenencia de Activos

(vs No Tenencia de Activos)

.Tienen Activos -0,5054 a 0,

0,22742 1,4884 109
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Fuente: Elaboracion propia con datos proveniente del Observatorio UNL

Tabla 1.2 Estratificacién por afios

17y 18 de
\ Noviembre
By 2016

Estratificacion por Coefici IC 95% P-
Periodo(vs 2009)
entes Valor
2010 - -0,3757 a 0,
0,0807286 0,2142 5920
2011 -0,1568 a 0,
0,1650956 0,4670 2840

Fuente: Elaboracion propia con datos proveniente del Observatorio UNL

Tabla 1.3 Odds (ratios) del Modelo Multinivel

Variables Odd IC 95% P-
(ratios) Valor
Edad 0,9185 a 0,
0,9847000 | 1,0621 740
Edad (al cuadrado) 1,0000 0,0004 a 0,
000 0,0008 589
Ingreso Corrientes
(vs No tenencia de Ingreso
Corrientes) 1,6280 1,1533 a 0,
.Percibe Ingresos Corrientes 000 2,2981 006
Nivel de Educacion
(vs Nivel de Educacién Bajo)
.Nivel de Educacion Medio 1,1653 0,8530 a 0,
000 1,5920 336
.Nivel de Educacion Alto 2,8645 1,8521 a 0,
000 4,4303 000
Tenencia de Activos
(vs No Tenencia de Activos)
.Tienen Activos 0,7965 0,6032 a 0,
800 1,0519 109
[ )
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Fuente: Elaboracion propia con datos proveniente del Observatorio UNL

Medidas de Variacidon o Agrupacion.

En lo que hace a los efectos aleatorios del modelo 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 dltimo se puede afirmar que el modelo en forma conjunta,

significativo.

Tabla 1.4 Estadistico de Wald

Wald X

P-Valor

42,18

0,001

es

Fuente: Elaboracién propia con datos proveniente del Observatorio UNL

Tabla 1.5 Coeficiente de Correlacion Intraclase

Nivel ICC Std. IC 95%
Error
Nro 0,2 0,0464 0,1574 a
Cuestionario 364 0,3389
(hogar)

Fuente: Elaboracion propia con datos proveniente del Observatorio UNL

Tabla 1.6 LR test MLM vs Reg. Logistica (X2)

Chibar Prob>=Ch
2 (01) ibar2
LR test MLM vs Reg. 30,44 0,000
Logistica (X2)

Fuente: Elaboracion propia con datos proveniente del Observatorio UNL
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4. Conclusion

Este trabajo prest6 atencién a los jefes de hogares y sus caracteristicas, y
se observdo ademas como estas afectan a las decisiones de ahorro de los
hogares. Como ya se mencion6 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. EI modelo en lo que hace a los efectos fijos, trato de
captar los resultados provenientes de la exploracion teérica llevada a cabo en
la primera parte del trabajo, pero con la dificultad que no se contaban con todas
las variables demandadas por la teoria, por ende se utilizaron variables proxy,
0 se construyeron variables similares.

Para la determinacion de los efectos fijos se utilizaron: Primero, variables
dicotbmicas 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 utiliz6 una variable continua como edad y
edad al cuadrado.

La variable respuesta o dependiente también fue convertida a dicotomica
y expresa si la persona tiene la capacidad de ahorrar o no.

El efecto aleatorio se determiné por la variable numero de hogar, que
distingue a cada uno de los jefes de hogar 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
educacién se puede notar, como las probabilidades de ahorrar aumentan a
medida que aumentan los niveles de educacion de los jefes de hogar. En el
caso del nivel de educacién alto (de los jefes de hogares) se puede afirmar que
los hogares tienen una posibilidad mayor de ahorrar que oscila entre 1,85 y
4,34 sobre los niveles de educacidén bajos. Esta evidencia confirma que los
individuos a medida que adquieran mayor educacién tendrdn mayores
ingresos, por lo tanto hard que estos individuos ahorren mas para mantener
inalterado su nivel de consumo a lo largo del tiempo.

En el caso de la variable (dicotomica) ingresos corrientes; se puede
percibir que los jefes de hogares que gozan de ingresos en forma regular, sus
hogares poseen una mayor probabilidad de éxito, sobre quien no lo tiene. En
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este caso tendrdn una posibilidad mayor de aproximadamente 1,15 a 2,30
veces de ahorrar.

Esto pone en evidencia las visiones tedricas ya mencionadas, es decir
gue aquellas personas que reciben ingreso de forma regular, tienen mayores
probabilidades de ahorrar, que aquellas que no reciben. Esto claramente esta
relacionado tanto con la teoria keynesiana y teoria del ingreso permanente,
siempre que se considere un shock permanente, ya que en este trabajo al
construir la variable ingreso no se pudo diferenciar si existen shocks y ademas
como ya se menciond, 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 el comportamiento de la capacidad de ahorro de los hogares
santafesinos.

En el caso de la variable edad y edad cuadrado resultaron no
significativas en este andlisis, eso no quiere decir que habria desecharla por
completo, en su nivel de hipotesis, para una explicacién de la determinacién 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 categéricas o dicotdmicas. Ademas el periodo de tiempo del
analisis longitudinal cuenta solo de tres afios consecutivos.

En el caso de la tenencia de activos que es una variable dicotémica, la
cual expresa la inversibn o no de activos; los resultados del modelo
demuestran que si se toma como base (como se ha hecho), niveles bajos de
educacién 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
jefes de hogares con recursos socioecondmicos 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 teodrico en el que se desarrolld el presente
analisis tiene una profunda raiz neoclasica, con datos que no provienen de
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esta matriz tedrica, es por eso que ciertas vinculaciones con algunas variables
deberian llevar un analisis 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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